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MAYO DE 2014

VALOR INSCRIPTO EN EL REGISTRO DE VALORES DEL BANCO CENTRAL DEL
URUGUAY POR RESOLUCION 275/2014 DE FECHA 28 DE MAYO DE 2014 SEGUN
COMUNICADO N° 2014/3078.

ESTA INSCRIPCION SOLO ACREDITA QUE SE HA CUMPLIDO CON LOS REQUISI-
TOS 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 SOCIEDAD.

LA VERACIDAD DE LA INFORMACION CONTABLE, FINANCIERA Y ECONOMICA,
AS[ COMO TODA OTRA INFORMACION SUMINISTRADA EN EL PRESENTE PROS-
PECTO ES DE EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD DEL DIRECTORIO DE CONAPROLE
Y DE LA COMISION FISCAL, Y EN LO QUE ES DE SU COMPETENCIA, DE LOS
AUDITORES QUE SUSCRIBEN LOS INFORMES SOBRE LOS ESTADOS CONTABLES
QUE SE ACOMPARNAN.

EL DIRECTORIO DE CONAPROLE MANIFIESTA CON CARACTER DE DECLARA-
CION JURADA, QUE EL PRESENTE PROSPECTO CONTIENE A LA FECHA DE PUBLI-
CACION INFORMACION VERAZ Y SUFICIENTE SOBRE TODO HECHO RELEVANTE
QUE PUEDA AFECTAR LA SITUACION PATRIMONIAL, ECONOMICA Y FINANCIE-
RA DE LA SOCIEDAD 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 Cooperativa Nacional de Productores de Leche

ms Rial Ing Agr. Alvaro Ambrois

Gte. Financiero Presidente




Conaprole

Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Junio 2015 Conal;brro '

. AVISO IMPORTANTE

LA INSTITUCION INVOLUCRADA EN LA PRESENTE EMISION: AGENTE
DE PAGO (BANCO DE LA REPUBLICA O. DEL URUGUAY), ENTIDAD
REGISTRANTE (BANCO DE LA REPUBLICA O. DEL URUGUAY) Y
REPRESENTANTE (BANCO DE LA REPUBLICA O. DEL URUGUAY) 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 PROSPECTO.

LA INFORMACION SOBRE LA EMPRESA Y SUS PROYECCIONES
FINANCIERAS CONTENIDAS EN ESTE 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
PROSPECTO SE CUMPLAN EN EL FUTURO.

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.

CON RESPECTO A LOS RIESGOS DE LA EMISION RECOMENDAMOS LEER
ATENTAMENTE EL CAPITULO 4 Y EL ANEXO 5.

LA DISTRIBUCION DE ESTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO, ASI COMO
LA OFERTA, VENTA O ENTREGA DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES,
PUEDE ESTAR LIMITADA POR LA LEY DE CIERTAS JURISDICCIONES.
EL EMISOR Y LAS INSTITUCIONES INVOLUCRADAS EN LA PRESENTE
EMISION SOLICITAN A LAS PERSONAS A CUYAS MANOS LLEGUE
ESTE PROSPECTO QUE SE INFORMEN SOBRE LA EXISTENCIA DE LAS
MENCIONADAS RESTRICCIONES, Y CUMPLAN ACABADAMENTE CON
AQUELLAS QUE PUEDAN EXISTIR EN CADA JURISDICCION.

ESTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO NO CONSTITUYE UNA OFERTA DE,
O UNA INVITACION A SUSCRIBIR O COMPRAR LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES. LA OFERTA PUBLICA DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES SE REALIZARA EXCLUSIVAMENTE A TRAVES DEL BANCO
DE LA REPUBLICA O. DEL URUGUAY Y DE LA BOLSA DE VALORES DE
MONTEVIDEO.

EL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO FUE COMPLETADO EN
MAYO DE 2014.

Por Cooperativa Nacional de Productores de Leche.

- -
Cr. José Luis Rial Ing Agr. Alvaro Ambrois
Gte. Financiero Presidente
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e 1. VINCULO DE ESTA SERIE CON EL PROGRAMA CONAHORRO II.

El presente documento, constituye el Suplemento de Prospecto de la sexta serie del programa de Obligaciones Negociables Conahorro
Il de Conaprole, denominada Conahorro Il 12m - Junio 2015, el que se rige en un todo, de acuerdo a lo dispuesto por la normativa del
mercado de valores, en el articulo 29, de la Recopilaciéon de Normas del Mercado de Valores (RNMV).

El Prospecto del Programa de Emisidn, se encuentra disponible en el Banco Central del Uruguay, la Bolsa de Valores de Montevideo,
la Bolsa Electrénica de Valores y Conaprole, y por tanto a él nos remitimos en todos los aspectos asociados a informacion general y
contractual del programa Conahorro 1.

e 2. SUMARIO DE TERMINOS Y CONDICIONES.

o 2.1 Términos y condiciones

Por Resolucién de Directorio de fecha 8 de mayo de 2012, la Cooperativa Nacional de Productores de Leche (Conaprole, en adelante
“el Emisor") resolvié emitir un programa de emisién de obligaciones negociables con oferta publica (en adelante las “Obligaciones"),
al amparo de lo dispuesto en los arts. de la ley N° 18.627, asi como demas normas reglamentarias y complementarias vigentes o que se
dicten en el futuro.

Por Resolucion de Directorio de fecha 13 de mayo de 2014, Conaprole resolvié emitir la sexta serie del programa Conahorro Il, denominada
Conahorro Il 12m - Junio 2015 de acuerdo al siguiente detalle:

Emisor: Cooperativa Nacional de Productores de Leche.
Instrumento: Programa de Obligaciones Negociables, bajo ley 18.627.
Oferta: Las Obligaciones Negociables seran ofrecidas mediante oferta publica.

CONDICIONES GENERALES DEL PROGRAMA

Monto: Hasta 100 millones.

Moneda: Dolares americanos.

Nombre de las Obligaciones: Conahorro Il.

Tipo de Obligaciones: Escriturales no convertibles en acciones.

Financiamiento de inversiones en productos terminados con destino a la
exportacion, o financiamiento de proyectos de inversion en plantas y equipos
en complejos industriales de Conaprole.

Utilizacién de los fondos:

Vigencia: 5 afios a partir de la aprobacion por el BCU.

Plazo de las emisiones: De 1 a 20 afios.

Se cancelara en la moneda del contrato — délares americanos — salvo que por
restriccion legal no se pudiera acceder a dicha moneda. En este caso se podra
cancelar en moneda local al tipo de cambio de cierre del dia anterior al pago
que fije el Banco Central del Uruguay para operaciones financieras.

Moneda de Repago:

Agencia Calificadora:
Aprobacién emisiones:

Ley y jurisdiccién aplicable:

Fitch Ratings.

Cada Serie que se emita bajo el Programa de Emision serd aprobada por el
Directorio del Emisor asi como las condiciones especificas de dicha serie.

Republica Oriental del Uruguay.
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CONDICIONES DE LA SERIE 62 — CONAHORRO Il 12M - JUNIO 2015

Monto:
Moneda:
Calificacion:
Vencimiento:
ISIN CODE:
CFl CODE:

Derecho del inversor:

Inversion minima:

Precio:

Amortizacion:

Interés Compensatorio:
Pago de Intereses:
Interés Moratorio:
Fecha de emision:

Agentes de Distribucién:

Comision de Distribucion:

Dia de Apertura de la Suscripcion:

Suscripcién:

Hasta US$ 3 millones.
Dolares americanos - Billetes.
F1+(uy).

22 de junio de 2015.
UYONCO002US1

DTFUFR

El conjunto de inversores tendra el derecho a recuperar hasta US$ 1.000.000
(délares americanos un millén) de la emisién en el momento del primer pago de
intereses. Para ejercer tal derecho los inversores deberan comunicar a su Entidad
Registrante, la voluntad de ejercicio del mismo, a través de una instruccién
firmada que recabara el agente Fiduciario, quien lo comunicara, al final del
plazo, al Banco Central, disponiendo para ello del plazo comprendido entre el
20 de noviembre y el 19 de diciembre de 2014. Si la sumatoria de las solicitudes
superara la cifra comprometida, los capitales a reintegrar se determinaran de
acuerdo a los siguientes criterios:

i - a prorrata entre el total de solicitudes recibidas, o
i - el monto total solicitado, si Conaprole asi lo determina.

US$ 1.000.
100% de su Valor Nominal.

Al 22 de diciembre de 2014: la suma que resulte del ejercicio que hagan los
inversores de su derecho de recuperar su capital. Al 22 de junio de 2015: 100%
del capital emitido menos lo eventualmente amortizado el 22 de diciembre de
2014.

2,25% lineal anual. El interés serd calculado en base a un afio de 365 dias.
22 de diciembre de 2014 y 22 de junio de 2015.

200 pbs por encima de la tasa de interés compensatorio.

24 de junio de 2014.

Banco de la Republica O. del Uruguay, Bolsa de Valores de Montevideo y otros
agentes privados, en porcentajes a determinar para cada emision.

0,25%.
20 de junio de 2014.

Se tomaran suscripciones durante todo el dia 20 de junio de 2014 (de las 0:00
horas hasta las 24:00 horas).
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Modo de Suscripcion:

Criterio de asignacion:

Forma de pago:

Opcién de Rescate:

Inscripcion:

Agente Organizador:

Representante de los Obligacionistas:
Agente de Pago:

Entidad Registrante:

Ley Gobernante:

Asamblea de Obligacionistas:

Cada inversor podra realizar solicitud(es) de suscripcién, a través de los medios
que el (los) Agentes de distribucion establezca(n) a estos efectos.

Este procedimiento supondra la aceptacion de un contrato por el cual el inversor
mandata irrevocablemente al Agente de Distribuciéon a comprar titulos de la
emisién de Conahorro Il 12m - Junio 2015 por el mismo valor que el capital
suscripto.

El importe suscripto permaneceré bloqueado en la cuenta que el suscriptor
asocie a esta operativa, desde el momento de la suscripcién hasta la fecha de
emision, y tendrd como Unica finalidad la comera de Conahorro, no siendo por
tanto de Yibre disponibilidad para el inversor. El dia de la emisién el importe que
se adjudique sera debitado de dicha cuenta en tanto que, de existir remanente
no adjudicado, éste permanecera en la cuenta sin blogqueo.

Cerrada la suscripcion y en funcién de la demanda recibida, el emisor fijard el
monto maximo a aceptar por suscripcion individual en funcién del monto global
de emisién que decida aceptar dentro del rango establecido en este prospecto.
Este monto maximo se suscripcion individual serd el mismo para todos los
suscriptores.

Tanto las amortizaciones como los intereses se efectivizaran mediante crédito en
cuenta.

El Emisor tendra la opcion de rescatar en forma anticipada el monto total
vigente de la Emision en cualquier momento, al precio de 100%. Para ejercer tal
opcién, Conaprole deberd cursar un preaviso en tal sentido al Banco Central del
Uruguay, con una antelacién minima de 30 dias corridos previos al momento de
efectuarse el rescate.

28 de mayo de 2014

Banco de la Republica O. del Uruguay.
Banco de la Republica O. del Uruguay.
Banco de la Republica O. del Uruguay.
Banco de la Republica O. del Uruguay.

Republica Oriental del Uruguay.

1. Para decidir sobre el otorgamiento de quitas, modificaciones en la tasa
de interés, cambio en las garantias, y/o concesion de mayores plazos o
esperas, se necesitara contar con el voto favorable de una mayoria especial
de Obligacionistas que representen 75% del saldo de capital adeudado de
esta serie con derecho de voto. Esta decision serd vinculante para todos los
tenedores de Obligaciones de esta serie.
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2. No tendran voto en la Asamblea de Obligacionistas aquellos tenedores que
integren la Comision Fiscal, el Directorio, o el personal superior del Emisor. Por
Personal superior se entiende la Gerencia General y las Gerencias de Area que

Asamblea de Obligacionistas:

se detallan en el Anexo 10 del Prospecto del Programa de Emisién. Tampoco

estaran habilitados para votar aquellas sociedades comerciales en las cuales el
Emisor participe en su capital integrado con una participacion superior al 50%.

Se solicité la inscripcién de la Emisién en la Bolsa de Valores de Montevideo y en la Bolsa Electrénica de Valores del Uruguay S.A. con fecha
2 de junio de 2014. A su vez, CONAPROLE presenté los valores para su inscripcién al Banco Central del Uruguay el dia 16 de mayo de
2014, habiendo culminado la tramitacion el 28 de mayo de 2014 resultando definitivamente inscripta en el Registro de Valores de dicha

institucion en la misma fecha.

° 2.2 Forma. Denominacion. Intereses.

Las Obligaciones negociables que se emitan bajo el Programa de
Emision seran escriturales, no convertibles en acciones. El Documento de
Emisién de la Sexta Emisién se encuentra adjunto al presente Prospecto
como Anexo 3 y serd mantenido en custodia por Banco de la RepUblica
O. del Uruguay en su condicién de Entidad Registrante conforme las
condiciones sefialadas en dicho contrato. La denominacién minima que
puede suscribirse serd de US$ 1.000 (mil délares americanos). A efectos
de acreditar la tenencia de Obligaciones, se reconocerd Unicamente
como vélido los registros de la Entidad Registrante.

Las Obligaciones de la Sexta Emision devengaran intereses a una tasa
de interés nominal anual del 2,25%. Los intereses serdn pagaderos
semestralmente en las siguientes fechas: 22-12-2014, y 22-06-2015.
Los intereses serdn calculados sobre la base de un afio de 365 dias
segln los dias efectivamente transcurridos.

El primer Periodo de Intereses comienza en la fecha de emisién de
este documento y termina el dia inmediato anterior al Primer Dia de
Pago de Intereses. El segundo Periodo de Intereses, comenzara el Dia
de Pago de Intereses del primer periodo y vencerd el dia inmediato
anterior al vencimiento de la emisién.

Los intereses serdn abonados Unicamente por el Emisor al Agente de
Pago quien de acuerdo a la informacién que surja de sus registros
distribuird entre los tenedores de Obligaciones a prorrata de sus
respectivos capitales.

Se cancelaran los intereses en délares estadounidenses salvo que por
restriccion legal no se pudiera acceder a dicha moneda. En este caso
se podra cancelar en moneda local al tipo de cambio de cierre del dia
anterior al pago que fije el Banco Central del Uruguay para operaciones.

° 2.3. Contrato de Representacion

Conaprole ha celebrado con Banco de la Republica O. del Uruguay,
un contrato por el cual le ha encargado la defensa de los derechos
e intereses de los Obligacionistas, y en virtud del cual Banco de la
Republica O. del Uruguay se obliga a: a) controlar las suscripciones
e integraciones efectuadas; b) asumir la representacion legal de los
obligacionistas, con el alcance previsto en el referido contrato; y c)
defender los derechos e intereses colectivos de los obligacionistas
durante la vigencia del empréstito y hasta su cancelacion total de
acuerdo con lo dispuesto en el Contrato de Representacién.

Por otra parte el Representante de los Obligacionistas podra: (a)
realizar aquellos actos que sean necesarios para conservar los
derechos de los Obligacionistas y (b) renunciar como 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 Agente de Pago y de la Entidad Registrante, o mediante
publicaciones en dos diarios de amplia circulacién en la capital
por tres dias corridos) y al Emisor, con al menos 90 dias corridos
de anticipacién. La renuncia y rescision del Representante de los
Obligacionistas dara derecho al Emisor a reclamar la devolucién
de la comisiéon Unicamente en la proporcién de lo abonado por
adelantado de acuerdo al tiempo no transcurrido. Sin perjuicio
de las facultades generales de renuncia del Representante de los
Obligacionistas, se consideraran causales especiales habilitantes de
renuncia, la extension de los plazos del Programa de Emision o
de cada serie de Obligaciéon Negociable mas alld del plazo original
establecido en cada caso, o la existencia de cualquier situacién que
pueda tener por efecto la extensién de dicho plazo.

Mediante este contrato, los Obligacionistas y el Emisor exoneran
al Representante de los Obligacionistas por los resultados de su
gestion, asi como por la realizacion de cualquier medida tendiente
a proteger los derechos de los Obligacionistas, salvo en los casos
de dolo o culpa grave. Finalmente, el Representante de los
Obligacionistas no es responsable por el contenido y alcance de
las Obligaciones.

El Emisor podra vetar la designacion de aquellos Representantes
de los Obligacionistas sustitutos con fundamento de causa (ej.:
que directa o indirectamente pueda competir o tener intereses
comerciales relacionados al giro del Emisor, etc.). Si la asamblea no
designara nuevo Representante de los Obligacionistas o designado
este no aceptase en los plazos establecidos, lo podra designar el
Emisor dentro de los 45 dias corridos de celebrada la Asamblea
respectiva, notificindoselo al Banco Central del Uruguay. En
ningun caso el Representante de los Obligacionistas podra ser una
empresa vinculada al Emisor. Si el Emisor no lo hiciera dentro del
plazo sefialado, cualquier obligacionista o el propio Representante
de los Obligacionistas podra solicitar al juez competente que
designe al Representante de los Obligacionistas sustituto, cesando
las responsabilidades del Representante de los Obligacionistas
cuando la solicitud se haya formulado al tribunal correspondiente.
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El contrato de Representacion, debidamente firmado, se encuentra
a disposicion del publico, en la sede de Banco de la Republica O.
del Uruguay y en el Registro de Mercado de Valores del Banco
Central del Uruguay.

e 2.4 Contrato de Agente de Pago

Conaprole ha designado a Banco de la Republica O. del Uruguay
como agente de pago, celebrando a tales efectos un contrato en
virtud del cual, el Emisor encomendé a Banco de la Republica O. del
Uruguay y este acepto pagar a su vencimiento o cuando corresponda
en los casos de las opciones de cancelacién parcial anticipada por
cuenta y orden del Emisor, los intereses y el capital correspondiente
a la Obligaciones, previa provision de fondos por parte del Emisor.

El contrato de agente de pago, debidamente firmado, se encuentra
a disposicion del publico, en la sede de Banco de la Republica O. del
Uruguay y en el Registro de Mercado de Valores del Banco Central
del Uruguay.

El Agente de Pago no asume ningln 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, 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.

o 2.5 Contrato de Entidad Registrante

Conaprole ha designado a Banco de la Republica O. del Uruguay
para que actie como “Entidad Registrante” del Programa de Emisién
de Obligaciones Negociables, de acuerdo a lo dispuesto por los arts.
63 y siguientes de la Ley N° 18.627, por la reglamentacién vigente
y la que se dicte en el futuro y por las estipulaciones establecidas en
el contrato celebrado entre las partes. El Banco de la Repuiblica O.
del Uruguay (en adelante, Entidad Registrante) llevara un registro
de las Obligaciones Negociables, bajo el formato de anotacién en
cuenta en forma electrénica de cada uno de los suscriptores de las
Obligaciones Negociables.

Banco de la Republica O. del Uruguay serd quien reciba las
suscripciones de los obligacionistas por lo que tomard dicha
informacion a los efectos de su rol de Entidad Registrante.
Determinados los suscriptores y los importes de adjudicacién de la
emisién, el Banco registrard la tenencia de Obligaciones de cada
titular en las respectivas cuentas de Titulos de su sistema informatico,
y operard con las mismas exigencias de firmas con que se haya
constituido el depoésito del importe suscripto.

Los obligacionistas podran obtener constancia de dicho registro
presentdndose en dependencias del Banco y solicitando la emision
de la misma mediante impresion de la Consulta de Posicion de su
cuenta Titulos. En caso que el Obligacionista requiera la emision
de un Certificado de Legitimacién en los términos previstos por los
articulos 41 y siguientes de la Ley 18.627 y en los articulos 60 y
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siguientes de la Recopilacion de Normas del Mercado de Valores —
Libro II, podré solicitarlo en la Casa Central — Seccién Custodias del
Banco.

Cualquier modificacién en la titularidad de las Obligaciones
Negociables, asi como cualquier constitucion o transmisién de
derechos reales y/o gravdmenes sobre las mismas, deberd ser
notificada a la Entidad Registrante por su titular registrado, a los
efectos de que ésta realice la transferencia contable correspondiente.
Los nuevos inversionistas o titulares de derechos reales deberén
registrarse previamente como clientes en el Banco y abrir una
cuenta de Caja de Ahorros que no exigird saldo minimo y estara
libre de comisiones, excepto por exceso de movimientos. Todos los
adquirentes o titulares de derechos reales sobre las Obligaciones
Negociables deberdn presentarse ante el Banco y suscribir la
documentacién que como Entidad Registrante se le requiera a tales
efectos.

La transmision de las Obligaciones Negociables, asi como la
constitucién de derechos reales sobre las mismas, serdn oponibles
frente a terceros recién desde el momento en que se haya practicado
por parte de la Entidad Registrante lainscripcion de dicha transferencia
o constitucion de derechos reales en el registro correspondiente a
dichos efectos.

El contrato de entidad registrante, debidamente firmado, se
encuentra a disposicién del publico, en la sede de Banco de la
Republica O. del Uruguay y en el Registro de Mercado de Valores
del Banco Central del Uruguay.

o 2.6 Titularidad

La adquisicion de Obligaciones Negociables importara la aceptacion
y ratificacién de todas las estipulaciones, normas y condiciones de la
emisién y del contrato de Representacion (art. 68 de la Ley 18.627).

La titularidad de las Obligaciones Negociables se adquiere median-
te la suscripcién en el periodo correspondiente y la integraciéon del
monto suscripto en la fecha de emision de las mismas.

La titularidad de las Obligaciones se transfiere mediante la inscrip-
cioén respectiva del cambio de titularidad en el registro de la Entidad
Registrante lo cual se acreditard a solicitud expresa y por escrito del
Titular vendedor. A los solos efectos de dejar constancia de la titu-
laridad de las Obligaciones la Entidad Registrante emitird una cons-
tancia. No obstante lo anterior, sélo se reconocerd como efectivo
titular de las Obligaciones a lo que conste en el registro de la Entidad
Registrante.

Todo Obligacionista tiene el derecho irrestricto de recibir el pago de
capital e intereses correspondientes a su tenencia de Obligaciones
Negociables, a su vencimiento o al haber operado la caducidad de
los plazos y la exigibilidad anticipada de todo lo adeudado, sin perjui-
cio de las normas y facultades de actuaciéon del Agente de Pago esta-
blecidas en el correspondiente contrato. Dichos derechos no podrén
ser impedidos sin el consentimiento del Obligacionista, sin perjuicio




del derecho de cada Obligacionista de renunciar unilateralmente a
cualquier derecho en cualquier momento.

Toda decisién tomada por la mayoria de los Obligacionistas con de-
recho de voto de la serie de que se trate, de acuerdo a lo dispuesto
en el Contrato de Representacion y en el Documento de Emision,
obligara al Emisor y a los Obligacionistas presentes y futuros de to-
das las Obligaciones de esa serie.

o 2.7 Condiciones

Las condiciones de la Emision de cada Serie pueden ser modificadas
por la Asamblea de Obligacionistas que representen al menos el
75% del saldo de capital adeudado con derecho de voto de la serie
de que se trate.

4 Conaprole
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3. INFORMACION ECONOMICA FINANCIERA Y CONTABLE (Conaprole individual)
ESTADO DE POSICION FINANCIERA AL (en miles de pesos uruguayos)

ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedades, planta y equipo 4.319.963 3.836.545 3.311.571 3.249.349
Activos intangibles 25.552 25.552 22.138 22.138
Inversiones en subsidiarias 57.644 115.831 64.085 45.902
Inversiones bajo control comun 54.434 5.501

Inversiones a valor razonable con cambio 111.227 54.412 54.490 54.642
en resultados

Existencias 13.946 121.720 134.425 117.131

Otras cuentas por cobrar 65.409 259.039 146.064

Existencias 2.763.212 2.824.940 2.125.222 3.458.365
Cuentas por cobrar comerciales y otras 4.692.244 3.531.815 3.179.860 2.896.241
cuentas por cobrar
Inversiones temporarias 1.622.426 974.642 936.947 661.766
Efectivo 253.364 66.006 71.854 113.033
TOTAL DEL ACTIVO CORRIENTE 9.331.246 7.397.403 6.313.883 7.129.405

TOTAL DEL ACTIVO 13.914.012 11.616.872 10.159.631 9.162.154

PATRIMONIO Y PASIVO

PATRIMONIO
Aportes 1.373.775 1.263.498 1.184.651 1.053.009
Reservas 1.056.329 953.243 953.243 850.173
Otras reservas 145.615 37.938
Resultados acumulados 5.308.448 4.181.514 3.297.091 3.713.967

PASIVO NO CORRIENTE

Otras cuentas por pagar 141 185 337 614
Préstamos 1.619.916 1.408.857 1.047.630 1.378.457
Provisiones 47.995 52.138 52.975 51.626

Cuentas por pagar comerciales y otras 3.163.377 2.816.771 2.451.446 2.758.658
cuentas por pagar
Préstamos 1.002.352 711.457 998.761 772.455
Provisiones 196.064 191.271 173.497 191.173

TOTAL DEL PATRIMONIO Y PASIVO 13.914.012 11.616.872 10.159.631 10.770.132
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ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR EL PERIODO FINALIZADO EL (en miles de pesos uruguayos)

31/01/2014 31/07/2013 31/01/2013 31/07/2012
VENTAS
Del exterior 8.625.979 10.207.381 5.971.411 8.672.914
Locales 4.248.897 7.697.598 3.970.020 7.104.028
Descuentos y bonificaciones -565.812 -951.767 -515.850 -810.581
TOTAL VENTAS 12.309.064 16.953.212 9.425.581 14.966.361
COSTO DE VENTAS -8.995.182 -13.753.050 -7.848.024 -12.381.115
UTILIDAD BRUTA 3.313.882 3.200.162 1.5677.557 2.585.246
Gastos de ventas y distribucién -751.413 -1.306.656 -684.340 -1.094.658
Gastos de administracion -548.020 -998.744 -480.296 -852.045
Otras ganancias y pérdidas 51.324 114.030 -240.252 423.825
UTILIDAD OPERATIVA 2.065.773 1.008.792 172.669 1.062.367
Resultados financieros 63.238 83.665 35.370 16.629
Deuda financiera neta DFN (US$) 45,0 53,2 58,0 69,1
Razon de endeudamiento (DFN/ 0,13 0,18 0,20 0,27
patrimonio)
Razén de endeudamiento (DFN / 0,42 0,77 1,67 1,22
EBITDA 12M)
Razén corriente (ajustada por Inv. 2,81 2,34 2,00 2,11
Temporarias)
EBIT (US$) 92,1 41,5 20,3 31,9
EBITDA (US$) 108,3 69,5 34,7 56,7
Margen EBIT 16,37 % 5,28% 4,38% 4,27 %
Margen de EBITDA 19,24% 8,84% 7,49% 7,57 %
Dias de Inventario (+) 79 91 73 110
Dias a cobrar (+) 48 42 51 45
Dias a pagar (-) 47 53 47 59
Ciclo de conversién de caja (en dias) 80 80 76 96
12
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° 3.1 Analisis Patrimonial

La empresa presenta una sélida situacién econémico-financiera
que se aprecia en sus ratios de Liquidez y de Endeudamiento (en
particular, Conaprole cuenta con una conservadora estructura de
Endeudamiento como se explicard mas adelante).

La saludable posicién de liquidez se apoya en una Razén Corrien-
te (ajustada por saldo en Inversiones Temporarias) de 2.8. La RC
ajustada es el cociente entre los Bienes y Derechos operativos que
la empresa puede realizar en el plazo de 12 meses respecto de
las obligaciones netas a pagar en ese mismo lapso a un momento
determinado.

La buena situacién de liquidez se complementa con una sélida Ra-
z6n de Endeudamiento (el Patrimonio de la Cooperativa es mas de
7 veces superior a su deuda financiera neta de inversiones tempo-
rarias).

A los efectos de una comparacion internacional mas adecuada,
el ratio relevante es aquel que compara la Deuda Financiera Neta
contra la generacién operativa de caja en los Gltimos 12 meses re-
presentada por el EBITDA (en inglés, Earnings Before Interest Taxes
Depreciation and Amortization). Debido a las distorsiones que pro-
duce en el andlisis los diferentes criterios de valuacién de activos
los cambios en las paridades cambiarias que hemos sufrido en los
ultimos afos, la medicion tradicional de Deudas Totales sobre Patri-
monio es menos relevante. Este ratio, nos dice que Conaprole po-
dria repagar la totalidad de su endeudamiento financiero (de corto
y largo plazo) con la generacién de caja de cinco (5) meses lo cual
es una sefial inequivoca de fortaleza econémico-financiera.

3.2 Andlisis de Resultados

Durante el ejercicio 2013/14 (Agosto’'13-Enero’14) la remisién
creci6é un 8.8% respecto al mismo periodo del afio anterior. El vo-
lumen fisico en stock pas6 de 69 dias en Julio’13 a 62 dias en Ene-
ro'14 (por debajo de su promedio histérico de 80 dias).

Las exportaciones aumentaron como consecuencia de la mejora
en los volimenes negociados y de los precios internacionales acor-
dados dada la fuerte demanda global por productos lacteos. En el
frente doméstico, el volumen vendido se mantuvo estable al tiem-
po que los precios en pesos también aumentaron pero menos que
las exportaciones.

Las exportaciones aumentaron como consecuencia de los volime-
nes negociados y de los precios internacionales acordados dada
la fuerte demanda global por productos lacteos. En el frente do-
méstico, el volumen vendido se mantuvo estable al tiempo que los
precios en pesos también aumentaron pero menos que las expor-
taciones.

En este contexto, la rentabilidad operativa de la Cooperativa se

mantiene en los buenos niveles mostrados en los semestres ante-
riores (ver margen de EBIT y de EBITDA)

3.3 Estructura de Endeudamiento

13
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Al 31 de Enero de 2014, la inversién neta en activos de la coopera-
tiva aument6 US$ 57 MM la cual se explica en su casi totalidad por
el aumento estacional en el Capital de Trabajo Operativo.

Es importante destacar que en este contexto de crecimiento de in-
version, la cooperativa redujo su DFN en US$ 13 MM liquida activa
neta de US$ 19.0 MM.

En millones de ddlares (US dollar million)

402
4!
309 2
256 AR 196
138
206
178 167 17 201

Ene'10 Ene’11 Ene'12 Ene’13 Ene’'14
. Activos No Corrientes (Non-Current Assets) |:| Capital de Trabajo Operativo (Operating Working Capital)

En millones de ddlares

23,7 2790 286,7

Ene’10

Ene’11 Ene’12 Ene'13

[T Deuda Fin. - Ext. e Int.

Ene'14

Il Patrimonio + Previsiones LP

3.4 Proyecciones

3.4.1 Supuestos Principales

Se estima que la remision aumentara en el ejercicio 2013/2014
un 3% debido a que el ritmo de crecimiento revertird a su media
histdrica luego de afios de fuerte crecimiento.

Se espera que los precios de exportacién contintien en un nivel
atractivo aun dentro del contexto global de incertidumbre respecto
del nivel de crecimiento de la economia China, y el nivel de des-
ocupacion en EEUU.

El precio a pagar al productor por su remision se alineara al com-
portamiento de los ingresos de la cooperativa ajustados por las me-
joras en eficiencia productiva que se prevé que la empresa capture.

La Cooperativa planea continuar con un programa agresivo de
inversiones para estar en condiciones de absorber el crecimiento
esperado en la remisién y de maximizar la flexibilidad productiva
que le permita capturar los mejores precios del mercado. Estos pro-
yectos se financiaran con emision de Obligaciones Negociables en
el Mercado de Capitales a nivel local, con préstamos a plazo de ins-
tituciones financieras, con fondos aportados por los productores, y
retencién de utilidades.

Conaprole continuaré con su Politica de Financiamiento conserva-
dora que asegure un saludable nivel de liquidez y de cobertura de
sus obligaciones financieras con el objetivo de mantener su exce-
lente calificacion de riesgo a nivel privado en el Uruguay.

Conaprole
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o 3.4.2 Estados contables proyectados

ESTADO DE RESULTADQOS POR VENTAS (Cifras expresadas en millones USS)
jul-14 jul-15 jul-16 jul-17 jul-18 jul-19 jul-20

Ingresos Locales  341.255 346.110 351.053 356.086 361.210 366.428 371.741
Ingresos Exterior 558.570 484.535 547.765 567.030 586.339 605.911 625.758

Devoluciénde ;17 9.691 10.955 11340  11.690  12.024 12340
Impuestos

Costo de lo vendido  -777.617 -669.754 -739.537 -768.303  -796.666 -820.721 -830.678

Gastos Administracion ) o5 455719 126139  -128138 130151 -132.188  -134.627

y Ventas
Resultados Financieros -833 -269 -1.780 -4.346 -3.755 -3.015 -2.613
Resultados
Extraordinarios -1.543 -1.486 -2.209 -1.830 -1.459 -1.082 -687
(Tenencia)
Resultado Operativo 9.327 47.863 44.097 38.015 32.423 31.454 44 534
Amortizacion 19.647 15.993 16.301 16.586 16.848 17.091 18.084
B 5120 6.656 6.941 7.282 7.617 7.893 7.971
Productividad
Total EBITDA 37.155 70.512 67.340 61.882 56.888 56.438 70.589
EBITDA/VENTAS 4.1% 8,4% 7,4% 6,6% 5,9% 5,7% 7,.0%
Ut BRUTA/VENTAS 14,6% 20,3% 18,7% 17,8% 16,9 % 16,6% 17,7%
EBIT/ VENTAS 1,0% 5,7% 4.8% 41% 3,4% 3.2% 4.4%
DF/ EBITDA 2,5 1,3 21 2,2 2,2 2,0 1,6
EBITDA/INTERESES
PERD. NETOS 46 261,8 37,8 14,2 15,1 18,7 27,0

Conaprole
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ESTADO DE SITUACION (Cifras expresadas en miles de USS)

jul-14 jul-15 jul-16 jul-17 jul-18 jul-19 jul-20
Disponibilidad 3.065 3.065 3.065 3.065 3.065 3.065 3.065
Créditos por ventas  104.583 102.492 110898  113.895 116908 119.966  123.069
Bs. de Cambio 111586 160480 164359 168403  172.610 176954  181.356
Créditos CP (otros)  70.598 64.963 62.380 59.203 56.255 53.535 51.024
Pasivos Comerciales -87.485 -65.541 -67.534 -69.649 -71.743 -74.661 -79.383
Deudas diversas  -35.205 -35.444 35377  -35346  -35336  -35247  -34.931
SRICOUREI 230.015  237.792  239.571  241.760  243.613  244.200
Operativo
BienesdeUsae |, 5.5 211917 215616  219.030 222181  235.090  282.007
Intangibles
L 10.673 10.673 10.673 10.673 10.673 10.673
largo plazo
R e s 5.909 5.909 5.909 5.909 5.909 5.909 5.909
Cambio no corrientes
ACTIVO NO
CORRIENTE 224492 228499 232197 235.612 238763 251.672  298.588
INVERSION |  391.634 458513 | 469.990 | 475.183 | 480.523 | 495285 | 542.789
Deudas Financieras  93.167 141.024  134.680 123.765 113.775 112.876  141.178
Otras deudas No 2.421 2.421 2.421 2.421 2.421 2.421 2.421
Corrientes
Patrimonio  296.045 315.067  332.888  348.997 364.326  379.988  399.189

FINANCIAMIENTO 391.634 458.513 469.990 475.183 480.523 495.285 542.789

15
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ESTADO DE ORIGEN & APLICACION DE FONDQS (Cifras expresadas en miles de USS)

jul-14 jul-15 jul-16 jul-17 jul-18 jul-19 jul-20
Resultado Operativo 9.327 47.863 44.097 38.015 32.423 31.454 44.534
Amortizacion 19.647 15.993 16.301 16.586 16.848 17.091 18.084
Fdo. Productividad 8.180 7.514 7.812 8.170 8.521 8.804 8.867
EBITDA 37.155 71.371 68.211 62.771 57.792 57.349 71.485
Var. Capital de Trabajo -8.551 -62.873 -7.778 -1.779 -2.189 -1.852 -588
Operativo
Varios (RDM) -1.543 -1.486 -2.209 -1.830 -1.459 -1.082 -687
ORIGENES DE FONDOS 27.060 7.012 58.224 59.161 54.144 54.415 70.210
Repago de DLP 9.451 12.587 14.337 17.537 17.403 18.141 20.267
Intereses Perdidos 833 269 1.780 4.346 3.755 3.015 2.613
Servicio de deuda 10.283 12.856 16.117 21.883 21.159 21.157 22.879
Préstamo Precio Diferido -8.180 -7.514 -7.812 -8.170 -8.521 -8.804 -8.867
- Retencion
Préstamo Precio Diferido 8.180 7.514 7.812 8.170 8.521 8.804 8.867
- Pago
Inversiones 48.187 20.000 20.000 20.000 20.000 30.000 65.000
DLP-Desembolsos -18.373 -16.000 -16.000 -16.000 -16.000 -24.000 -52.000
Reliquidacion/ Dev. Capital 18.000 34.600 30.100 23.900 20.400 20.500 30.900
USO DE FONDOS 58.097 51.456 50.217 49.783 45.559 47.657 66.779
Var. Caja & DF CT -31.037 -44.444 8.008 9.379 8.586 6.759 3.430
Var. Caja
Var. Deuda Fin CT -31.037 -44.444 8.008 9.379 8.586 6.759 3.430

16
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e 4. RIESGOS

¢ Precios internacionales y la rapidez del canal de transmision
a los productores. Cerca del 70% produccién de Conaprole se
destina al mercado externo y estd sujeta a las variaciones en los
precios internacionales. Asimismo, la remisiéon de leche de sus
socios tiene un peso superior al 50% en su estructura de costos. Por
consiguiente, la capacidad y velocidad en el traslado de impactos
negativos en los movimientos de los precios internacionales puede
afectar la rentabilidad de la empresa.

Mitigante: CONAPROLE es la primera linea de defensa del
productor y por tanto siempre va a actuar como amortiguador
de la volatilidad internacional de precios. Por este motivo la
Direccién de la empresa propicia que la conducta financiera sea
anticiclica. Cuando la coyuntura es favorable el objetivo es bajar
endeudamiento, y fortalecer la estructura del mismo; cuando la
coyuntura es menos favorable o desfavorable, el objetivo es suavizar
la baja en el precio por la leche que se transmite al productor y
complementar el ingreso del mismo con liberacién de utilidades
retenidas o devolucién de préstamos recibidos, manteniendo en
todo momento niveles adecuados de liquidez y endeudamiento.

* Riesgo de tipo de cambio, Conaprole es una empresa superavitaria
en dolares y deficitaria en pesos debido a su politica de fijar y
pagar la leche que recibe en moneda local, lo que presupone una
exposicion al riesgo de apreciacién cambiaria.

Mitigante: Conaprole efectlia proyecciones de las principales
variables que determinan el resultado econdmico - financiero, en
funcion de las cuales se toman las correspondientes decisiones, por
lo que cambios en dichas variables no afectarian significativamente
las utilidades de Conaprole. En ciertos casos, suscribe futuros de
cambio con instituciones financieras de primera linea para cubrir
posibles fluctuaciones de esa moneda, o realiza estas coberturas
en forma sintética.

¢ Riesgos regulatorios. El precio de la leche pasteurizada que se
vende en sachet en el mercado interno, es fijado por el gobierno
como se ha explicado con antelacién. Existen también otras regula-
ciones en cuanto al tamafio minimo de planta para

.
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Uruguay S.A. en la participacién en la remisién, se ha vuelto en un
nuevo factor de riesgo.

Mitigantes: La dispersion geografica de la cuenca lechera actia
como una diversificacion natural de este riesgo. Por otra parte, la
competencia Argentina por la leche nacional ha dejado de ser un
elemento de riesgo. En los hechos, a lo largo de los ultimos 10 afios
Conaprole ha experimentado todos los eventos resefiados y atin en
esas circunstancias, la tendencia de largo plazo de la leche recibida
ha sido creciente.

e Competencia de productos de consumo masivo importados en
la medida que ello pueda afectar la participacion del mercado de
Conaprole y presionar a la baja los precios de venta.

Mitigantes: La principal linea de defensa la constituye la calidad de
los productos de Conaprole, la cobertura de su distribucién, y la
preferencia del consumidor por productos nacionales a igualdad de
condiciones. A esto debe sumarse el mantenimiento de adecuados
niveles de competitividad con los paises de la regién, en particular
con Argentina.

e 5. USO DE LOS FONDOS

El destino de los fondos de esta emision en particular y del programa
en general es el Financiamiento de inversiones en productos termina-
dos con destino a la exportacion, y/o financiamiento de proyectos de
inversion en plantas y equipos en complejos industriales de Conaprole.

. 5.1 Estacionalidad de la produccién de leche

La produccién de leche en Uruguay tiene una marcada estacionalidad
con su pico en los meses de Octubre y Noviembre de cada afio, meses
en los cuales la pastura en los campos es naturalmente mas abundan-
te. Durante la época de zafra (agosto a enero) la Cooperativa compra
y procesa mucho més leche que la que entrega a los consumidores.
Esto lleva a que su stock crezca durante este periodo del afio y que, por
tanto, la empresa tenga las mayores necesidades de financiamiento.

vender leche al consumo, etc.

Mitigante: Todas las normas que regulan el merca-

do lacteo a nivel nacional tienen ya muchos afios |12% 7
de vigencia y las mismas no han sido impedimento |11% T
para el crecimiento y el fortalecimiento de este sec- [10% -
tor industrial. 9%

8%

7% - B
¢ El aprovisionamiento de materia prima presenta | go, %
un riesgo asociado al volumen de remisién de le- | 5o,
che. Dicho volumen est4 influido por posibles ca- | 4o, |
tastrofes naturales (inundaciones, sequias), plagas | z0, |
(aftosa), o por la competencia de compradores del 29,
exterior que incorporan un elemento de incerti- 1% -
dumbre para la produccién. En los dltimos afios, 0° |
el crecimiento de New Zealand Farming Systems QL

febrero

Distribucion de la remisién anual
(% de la remision anual en cada mes)

marzo
abril
mayo
junio
julio
agosto
setiembre
octubre
noviembre
diciembre
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J 5.2 Evolucién del stock de producto terminados

La leche comprada y procesada con destino a la exportacion (la cual
representa mas del 60% de la leche remitida) permanece en stock por
aproximadamente 100 dias antes de ser embarcada (el volumen de
litros en stock es mayor en la zafra que en la post-zafra). Este plazo de
permanencia en stock esta determinado por:

e los plazos normales de control de calidad en laboratorio (30ds), y
¢ lacostumbre del mercado de negociar vollimenes importantes de

compras con entrega a lo largo de varios meses.

Conaprole tiene un manejo activo en lo que hace a la venta de su stock
(el cual trata que este siempre vendido para mitigar la incertidumbre de
los ingresos por volatilidad del precio internacional), no asi en cuanto
a los embarques de dichas ventas que son a propuesta del comprador.

El crecimiento en la remisién que se ha tenido en los dltimos afos (para
un mismo plazo medio de permanencia en stock), asi como el mayor
costo de produccion (impulsado principalmente por el aumento en el
precio medio de la leche, la mano de obra, y otros insumos) ha llevado
a que la inversion en stock de Productos Terminados de exportacion
haya crecido en importancia.

Esta realidad, le da a Conaprole la oportunidad de diversificar sus fuen-
tes de financiamiento al tiempo que le permite continuar estrechando
el vinculo con sus clientes dandoles la posibilidad a los pequefios in-
versores de recibir parte del valor que la Cooperativa capta con su
gestion.

e 6. HECHOS RELEVANTES

No debemos consignar hechos relevantes ocurridos en los Gltimos
12 meses.

e 7. DETALLE DE SERIES EMITIDAS

° 7.1 Conahorro Il (36M) Junio 2015

Importe de la emisién: US$ 3 millones
Importe amortizado: US$ 333.200

Emitida el 25 de junio de 2012, esta serie vencera el 30 de junio de
2015, pagando intereses semestrales en las siguientes fechas: 20-12-
2012, 20-06-2013, 20-12-2013, 20-06-2014, 22-12-2014 y 30-06-
2015 a una tasa del 2,75% lineal anual.

El conjunto de los tenedores de esta serie poseen el derecho de cance-
lar un porcentaje de su inversién, en cada fecha de pago de intereses,
si asi lo manifiestan en el periodo de 30 dias calendario que antecede
a cada una de estas fechas.

En ejercicio de este derecho se amortizaron US$ 333.200.

. 7.2 Conahorro (60M) Setiembre 2017

Importe de la emisién: US$ 5 millones
Importe amortizado: US$ 105.000

Emitida el 24 de setiembre de 2012, esta serie vencerad el 20 de
setiembre de 2017, pagando intereses semestrales en las siguien-
tes fechas: 20-03-2013, 20-09-2013, 20-03-2014, 22-09-2014,
20-03-2015, 21-09-2015, 21-03-2016, 20-09-2016, 20-03-2017
y 20-09-2017 a una tasa del 4% lineal anual, y amortizando un
cuarto del circulante en las siguientes fechas: 22-09-2014, 21-09-
2015, 20-09-2016 y 20-09-2017.

"
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El conjunto de los tenedores de esta serie poseen el derecho de
cancelar un porcentaje de su inversion, en cada fecha de pago de
intereses, si asf lo manifiestan en el periodo de 30 dias calendario
que antecede a cada una de estas fechas.

En ejercicio de este derecho se amortizaron US$ 105.000

° 7.3 Conahorro (60M) Marzo 2018

Importe de la emision: US$ 4.883.784
Importe amortizado: US$ 57.501

Emitida el 22 de marzo de 2013, esta serie vencerd el 20 de marzo
de 2018, pagando intereses semestrales en las siguientes fechas: 20-
09-2013, 20-03-2014, 22-09-2014, 20-03-2015, 21-09-2015, 21-03-
2016, 20-09-2016, 20-03-2017, 20-09-2017 y 20-03-2018 a una tasa
del 3,75% lineal anual, y amortizando un cuarto del circulante en las si-
guientes fechas: 20-03-2015, 21-03-2016, 20-03-2017 y 20-03-2018.

El conjunto de los tenedores de esta serie poseen el derecho de cancelar
un porcentaje de su inversién, en cada fecha de pago de intereses, si asi
lo manifiestan en el periodo de 30 dias calendario que antecede a cada
una de estas fechas.

En ejercicio de este derecho se amortizaron US$ 82.001

° 7.4 Conahorro (60M) Setiembre 2018

Importe de la emisién: US$ 4.966.321
Importe amortizado: US$ 23.000

Emitida el 24 de setiembre de 2013, esta serie vencera el 20 de setiem-
bre de 2018, pagando intereses semestrales en las siguientes fechas:
20-03-2014, 22-09-2014, 20-03-2015, 21-09-2015, 21-03-2016,
20-09-2016, 20-03-2017, 20-09-2017,20-03-2018 y 20-09-2018 a
una tasa del 3,75% lineal anual, y amortizando un cuarto del circulante
en las siguientes fechas: 21-09-2015, 20-09-2016, 20-09-2017 y 20-
09-2018.

El conjunto de los tenedores de esta serie poseen el derecho de cancelar
un porcentaje de su inversién, en cada fecha de pago de intereses, si
asi lo manifiestan en el periodo de 30 dias calendario que antecede a
cada una de estas fechas.

En ejercicio de este derecho se amortizaron US$ 23.000

o 7.5 Conahorro Il (60M) Marzo 2019
Importe de la emision: US$ 4.999.445

Emitida el 24 de marzo de 2014, esta serie vencera el 20 de marzo de
2019, pagando intereses semestrales en las siguientes fechas: 22-09-
2014, 20-03-2015, 21-09-2015, 21-03-2016, 20-09-2016, 20-03-
2017, 20-09-2017, 20-03-2018 , 20-09-2018 y 20-03-2019 a una
tasa del 3,5% lineal anual, y amortizando un cuarto del circulante en
las siguientes fechas: 21-03-2016, 20-03-2017, 20-03-2018 y 20-03-
2019.

El conjunto de los tenedores de esta serie poseen el derecho de cancelar
un porcentaje de su inversién, en cada fecha de pago de intereses, si
asi lo manifiestan en el periodo de 30 dias calendario que antecede a
cada una de estas fechas.
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* ANEXO 1

QAENTAL PAPEL NOTARTAL DE ACTUACION.:
5 "4

Ew N° 954884

Montevideo, 13 de mayo de 2014.-  ESC. NILIA MARY SOSA SILVA - 13396/5

VISTO: La solicitud del Area Financiera de Conaprole, de recabar de la Comisién Fiscal, su opinidn respecto a la
emisién de la sexta serie de Obligaciones Negociables perteneciente al programa Conahorro II, la que se
denominara Conahorro 11 12 m — Junio 2015, por un mento de hasta USS 3 millones (dictamen no vinculante
segun inciso G del Decreto de fecha 16 de marzo de 2003 que reglaments lo dispuesto por la 2da Ley de Urgencia
(No. 17.292) de Enero de 2001).

e ANEXO 1

RESULTANDO: [} Que |a Gerencia Financiera pondrd en consideracién del Directoric de Conaprole, la aprobacién
de la sexa serie de Conahorro 1I, denominada Conahorro IT 12m = Junio 2015.

i) Que esta emision se encuentra dentro del programa Conahorro 11, oportunamente aprobade por hasta US$ 100
millenes, cuyos antecedentes estén agrupados en Conaprole con el ne de expediente n® 22206.

iii) Que esta emision se hard por hasta US$ 3 millones, a un afio de plaze, con pago de intereses semestrales ¥ una
amortizacion fijada para el dia el 22-06-2015, a una tasa del 2,25% lineal anual, y se mantendré el derecho de los
obligacionistas de pedir cancelaciones anticipadas por hasta un millén de dolares en la fecha del primer pago de
intereses, fijada para el 22-12-2014..

iv) Que en el marco de este programa, se han aprobado cincd emisiones que mantienen un szldo, neto de
cancelaciones anticipadas, de US$22.306.349 desagregadas en:

Serie - Emisidon Emitido Vigente

Conahorro I 36m - junie 2015 3.000.000f 2.666.800
Conahorro || 80m - setiembre 2017 5.000.000) 4.895.000
Conzhorro || 60m - marzo 2018 4.883.754] 4.801.783
Conahorro Il 60m - setiembre 2018 4.966.321] 4.943.321
Conzhorro Il 60m - marzo 2019 4.999.445] 4.999.445
Totales s 22,849.520] 22.306.349

v) Que se mantendrd como Entidad Registrante, Agente de Pago vy Agente Fiduciario al Banco de la Repiblica O,
del Uruguay, segln los términos y condiciones acordados con dicha institucion, mientras la distribucién estara a
cargo del Banca de la Repiblica O. del Uruguay v de la Bolsa de Valores de Montevideo.

CONSIDERANDO: i) que la referida emision forma parte de la especwallzacwon financiera que el Area Financiera
lleva adelante, y que tiende a aplicar diversas opciones de financiamiento seglin los plazos y naturaieza del objeto
de financiamiento.

iiy que el Area Financiera considera de suma importancia afianzar la penetracion de Conahorro en el mercado,
dandole para ello regularidad a sus emisiones,

iif) que el Area Financiera ha remitido a esta Comisién la informacién requerida acerca de las caracteristicas,
términos y condiciones generales de la misma
ATENTO a lo expresado, la Comisién RESUELVE:
1. Compartir los fundamentos expuestos precedentemente en cuanto a la conveniencia de la emisién de
Conahorro II 12 m ~ Junio 2014, por hasta US$ 3 millones, en el marco del programa Conahorro II

vigente por hasta US$100 millones.

2. Mantener la recomendacién de la Com:sxon Fiscal con respecto a la vigilancia del nivel global de deuda de
la cooperativa y el perfil de la misma:

Conaprole
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CONCUERDA, bien y fielmente con el documento original del mismo tenor
que he tenido a la vista y con el cual he cotejado este testimonio.- EN FE DE

ELLO, a solicitud de la Cooperativa Nacional de Productores de Leche y a

los efectos de su presentacién ante cualquier persona fisica o juridica, |
oficina plblica o privada, expido el presente, que sello, signo y firmo en

Montevideo, el dieciséis de mayo de dos mil catorce.-
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f'\FWCEL?FIClAL
ATtiewlo .o Qe v iinnnnsn
Honararie Sbbqr
Mont. Nat. $.. 82,
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e ANEXO 1.1
mA
PAPEL NOTARIAL DE ACTUACION

EX N° 790800

ESC. NILIA MARY SDSA SILVA - 13396/5
FE DE ERRATAS —~ ACTA DEL 13 DE MAYO DE 2014

En relacién al Gnico punto del orden del dia de |a sesién del pasado 13 de mayo de 2014, esta
Comision expresa, que en el punto 1 de la Resolucién debe practicarse la siguiente FE DE

ERRATAS:

Donde dice Junio 2014, debe sustituirse por Junio 2015.

%//%Z
/—
Eduardo Martin Mendivil alter Lockhart

CONCUERDA bien y fielmente con el documento original del mismo tenor

ARANCEL OEICIAL
Artlewlo .veaafs RE—

que he tenido a la vista y con el cual he cotejado este testimonio, el cual se

encuentra vigente en todos sus términos.- EN FE DE ELLO y a solicitud de

la Cooperativa Nacional de Productores de Leche y para su presentacién

ante el Banco Central del Uruguay, expido el presente que sello, signo y

firmo en Montevideo el seis de junio de dos mil catorce.-

%/ % g B
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ESC. NILIA MARY SQSA SILVA - 13398/5

\‘\(\

Resol. N°.84062
Montevideo, 13 de mayo de 2014.-

VISTO: Los antecedentes agrupados en el expediente Nro. 22208, relativos a la
necesidad de diversificar las fuentes de financiamiento, gue como correlato significo el
ingreso de la Cooperativa al mercado de capitales.

RESULTANDO:

I) Que la incursion en el Mercado de Capitales ha permitido confirmar el alto nivel de
aceptacion de la marca Conaprole come producto financiero en general, y de Conahorro,
el financiamiento de pensado y dirigido para pequenos y medianos ahorristas, en

particular.

I} Que esta aceptacion se ha consolidado efectivamente en el segmento de pequenos y
medianos ahorristas, los que han incorporade a Conahorro como una clara opciéon de

inversion.

1) Que la Comision Fiscal, ha emitide un dictamen no vinculante favorable respecto de
la emision de Conahorro 1l 12 m — Junio 2015, sexta emision del programa Conahorro
ll.{segun inciso G del Decreto de fecha 16 de marzo de 2003 gue reglamenté 1o
dispuesto por la 2da Ley de Urgencia (No. 17.292) de Enero de 2001).

CONSIDERANDO: 1°) Que el éxito obtenido con el pfograma Conahorro, contribuye a
fortalecer la imagen de la Cooperativa, y a robustecer sus lazos con la comunidad. Es
por ello, que siempre se han privilegiado sistemas de asignacion que maximicen la
cantidad de inversores que pueden comprar. -

2% Que el programa Conahorro contempla la realizacion de emisiones trimestrales
(Marzo/JuniofSetiembre/Diciembre), de modo evitar concentracion de vencimientos y dar
seguridad al mercado de ahorristas minoristas desarrollado respecto del cronograma de
salidas. Como en todo producto de consumo masivo, es de fundamental importancia la
periodicidad y la permanancia en el tiempo de las llegadas al consumidor. Por este
motivo y atendiendo a la liquidez que‘hoy tiene la cooperativa, se esta planteando emitir

solo US$ 3 millones.

3% Que en lo estrictamente financiero, el sentido de Conahorro es contribuir a diversificar
las fuentes de financiamiento disponibles para la Cooperativa captando recursos corto o
mediano plazo, de un segmento de inversores no profesionales, atasas competitivas con
las ofrecidas por el mercado bancario. Este objetivo es alcanzable en la medida en que
se mantenga un croncgrama continuc de salidas al mercado que construya la marca
Conahorro, y se le dé una liquidez aceptable al instrumento en el mercado secundario.

4°) Que en todas las emisiones de Conahorro se incluye una clausula de opcion de
rescate a la par por parte de Conaprole que la habilita a retirarse del mercado 30 dias

después de comunicarselo al Banco Central.
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SE RESUELVE:

1°) - Aprobar la emision de Conahorro 11 12m — Junio 2015, sexta serie del programa de
Obligaciones Negociables denominado Cenahorro Il por hasta USD 3 millones segun los
terminos y condiciones que se adjuntan. '

| Emisor: | Cooperativa Nacional de Productores de Leche
\r Instrumento: | Programa de Obligaciones Negociables, bajo ley 18.627
| Oferta: Las Obligaciones Negociables seran ofrecidas mediante

oferta publica.

| CONDICIONES GENERALES DEL PROGRAMA

Monto Hasta 100 millones.
| Moneda ) Délares Americanos
Nombre Conahorro II

Tipo de obligaciones

Escriturales no convertibles en acciones

Utilizacion de los fondos

Financiamiento de inversiones en productos terminados con
destino a la exportacion, o financiamiento de proyectos de
inversion en plantas y equipos en complejos industriales de
Conaprole.

lfgencia '

|5 afios a partir de la aprobacion por el BCU

Plazo de las emisiones

De 1 a 20 afos

Moneda de Repago

| Agencia Calificadora e

_| Banco Central del Uruguay para operaciones financieras |

Se cancelara en la moneda del contrato — dolares americanos —
salvo que por restriccion legal no se pudiera acceder a dicha
moneda. En este caso se podrd cancelar en moneda local al
tipo:de cambio de cierre del diz anterior al pago que fije el

Fitch Ratings

Aprobacion emisiones

Cada Serie que se emita bajo el Programa de Emisidn sera
aprobada por el Directorio del Emisor asi como las condiciones
especificas de dicha serie.

Ley y jurisdiccién aplicable

CONDICIONES DE LA SERIE 6° — CONAHORRO II 60M — JUNIO 2015

| Republica Oriental del Uruguay

‘Monto b Hasta US$ 3 millones

Moneda Délares americanos — Billetes

Calificacién A determiner [
Vencimiento: 22 de junio de 2015, '
ISIN CODE =IE A asignar
[CFICODE _ A asignar

Derecho del inversor:

El cgnjunto de inversores tendra el derecho a recuperar hasta
US$ 1.000.000 (dolares americanos un millon) de la emision en
el momento del primer pago de intereses. Para ejercer tal
derecho los inversores deberan comunicar a su Entidad
Registrante, la voluntad de ejercicio del mismo, a través de una
instruccion firmada que recabara el agente Fiduciario, quien lo
comunicard, al final del plazo, al Banco Central, dispeniendo
para ello del plazo comprendido entre el 20 de noviembre vy el
19 de diciembre de 2014. Si la sumatoria de las solicitudes
superara la cifra comprometida, los capitales a reintegrar se
determinaran de acuerdo a los siguientes criterios:
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A
&7
ESC. NILIA MARY SOSA SILVA - 13396/5 ol "
’7 i - a prorrata entre el total de solicitudes recibidas, o
i — el monto total solicitado, si Conaprole asf lo determina. |
Inversion Minima : Us$ 1.000 |
Precio: ] 100% de su Valor Nominal.
Amortizacion Al 22 de diciembre de 2014: 1a suma que resulte del ejercicio

que hagan los inversores de su derecho de recuperar su capital.
Al 22 de junio de 2015: 100% del capital emitido menos lo
eventualmente amortizado el 22 de diciembre de 2014.

Interés Compensatorio: 2,25% lineal anual. El interés sera calculado en base a un anio
de 365 dias.

Pago de Intereses 22 de diciembre de 2014 y 22 de junio de 2015 ]

 Interés Moratorio 1200 pbs por encima de la tasa de interés compensatorio

Fecha de emision: 24 de junio de 2014,

Agentes de Distribucion Banco de la Republica O. del Uruguay, Bolsa de Valores de

| Montevideo y otros agentes privados, en porcentajes a
determinar para cada emision.

| Comisidn de Distribucién: 0,25%
| Dia de Apertura de la Suscripcidn: |20 de junio de 2014. ]
Suscripcion: Se tomaran suscripciones durante todo el dia 20 de junio de
2014 (de las 0:00 horas hasta las 24:00 horas)
Modo de suscripcion Cada inversor podra realizar solicitud(es) de suscripcion, a

través de los medios que el (los) Agentes de distribucion
establezca(n) a estos efectos.

Este procadimiento supondré la aceptacion de un contrato por
el cual el inversor mandata Irrevocablemente al Agente de
Distribucion a comprar titulos de la emisién de Conahorroll 12m
- Junio, 2015 por el misme valor que el capital suscripto.
El'importe suscripto permanecerd blogueado en la cuenta que
el suscriptor asocie a esta operativa, desde el momenta dela
suscripcion hasta la fecha de emision, y tendra como unica
finalidad la compra de Canahorro, no siendo por tanto de libre
disbonibilidad para el inversor. El dia de la emisién el importe
que se adjudique sera debitado de dicha cuenta en tanto que,
de existir remanente no adjudicado, éste permanecerd en la
cuenta sin bloqueo. |
Criterio de asignacion Cerrada la suscripcion y en funcién de la demanda recibida, el
emisor fijara el monto méximo a aceptar per suscripcion
individual en funcion del monto global de emision que decida
aceptar dentro del rango establecido en este prospecto. Este
monto maximo se suscripcién individual sera el mismo para
toclos los suscriptores.

Forma de pago Tanto fas amortizaciones como |os intereses se efectivizaran |
= mediante crédito en cuenta.
Opcién de rescate El Emiscr tendré la opcidn de rescatar en forma anticipada el

monfo total vigente de la Emisién en cualquier momente, al
precio de 100%. Para ejercer tal opcidn, Conaprole debera
cursar un preaviso en tal sentido al Banco Central del Uruguay,
con una antelacién minima- de 30 dias corridos previos al
momento de efectuarse el rescate.

Inscripcion: A determinar |
| Agente Organizador 5 Banco de la Republica O. del Uruguay |
Representante de los | Banco de la Replblica O. del Uruguay

Obligacionistas: y

| Agente de Pago: Banco de la Repliblica O. del Uruguay

[Entidad Registrante: Banco de la Replblica O. del Uruguay

Conaprole
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Ley Gobernante ' Republica QOriental del Uruguay.

Asamblea de Obligacionistas: 1. Para decidir sobre el otorgamiento de quitas,
modificaciones en la tasa de interés, cambio en
las garantias, y/o concesion de mayores plazos o
esperas, se necesitara contar con el voto favorable de
una mayoria especial de Obligacionistas que
representen 75% del saldo de capital adeudado de esta
serie con derecho de voto. Esta decision sera
vinculante para todos los tenedores de Obligaciones de
| esta serie.

| 2. No tendran voto en la Asamblea de
Obligacionistas aquellos tenedores que integren la
Comision Fiscal, el Directorio, o el personal superior del
Emisor. Por Personal superior se entiende la Gerencia
General y las Gerencias de Area que se detallan en el
Anexo 10 del Prospecto del Programa de Emision.
Tampoco estaran habilitados para votar aquellas
sociedades comerciales en las cuales el Emisor
participe en su capital integrado con una participacién
superior al 50%. |

20) — Registrar la presente emision en el Banco Central del Uruguay, en la Bolsa de
Valores de Montevideo (BVM) y/o en la Bolsa Electronica de Valores (BEVSA).

aura Ramos ~,
Secrataria Directoriy ~-iilson Cabrarg
Vicepresidents

CONCUERDA, bien y fielmente con el documento original del mismo tencr

ARANCEL OFICIAL
Articulo . ACTBTLL.

ELLO, a solicitud de la Cooperativa,Nadional de Productores de Leche y a |tonerario $.3%1%..
Mont. Nat. $.53%...

los efectos de su presentacién ante el Banco Central del Uruguay, expido el | Fondo Gremial $

que he tenido a la vista, con el cual he cotejado este testimonio.- EN FE DE

presente en dos hojas de Papel Notarial de Actuaciéon serie Ew nuimeros
854881 y 954882, que sello, sigﬁo y firmo en Montevideo, el quince de mayo

de dos mil catorce .-

HILIA MARY SOSA SILVA
ESCRIBANA
MAT. 8608 CN.13396/5
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e ANEXO 3

CONAPROLE
DOCUMENTO DE EMISION DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES
CONAHORRO 11 12 M - JUNIO 2015

En la ciudad de Montevideo, el dia 24 de junio del afio 2014, CONAPROLE (en
adelante, el Emisor), representada en este acto por Alvaro Ambrois y José Luis Rial
Gonzalez, con domicilio en Magallanes 1871, Montevideo CP 11800, Uruguay, emite,
bajo un Programa de Emision, Obligaciones Negociables de acuerdo a los términos y
condiciones que se establecen a continuacion.

Este documento constituye el documento de emision (art. 21 de la ley N° 18.627) de la
Serie Conahorro II 12m — Junio 2015 de las Obligaciones Negociables (denominadas
Conahorro) escriturales no convertibles en acciones, regida por la ley 18.627 y normas
reglamentarias complementarias, por un valor nominal de US$
(Délares ) emitida por el Emisor en la
fecha de hoy (en adelante indistintamente las ‘Obligaciones’).

1) Antecedentes.

Por resolucion de su Directorio de fecha 8 de mayo de 2012, el Emisor resolvid recurrir
al financiamiento mediante un programa de emisién de Obligaciones Negociables,
denominadas Conahorro II, escriturales con oferta publica, no convertibles en acciones,
(en adelante, el “Programa de Emisién” o “el Programa”), al amparo de lo dispuesto en
los arts. de la ley NO 18.627, asi como demas normas reglamentarias vy
complementarias vigentes o que se dicten en el futuro, por un valor nominal total de
hasta US$ 100.000.000 (dolares USA cien millones), con destino al financiamiento de
inversiones en productos terminados con destino a la exportacion, y/o financiamiento
de proyectos de inversion en plantas y equipos en complejos industriales de Conaprole.

De acuerdo al Programa de Emision, el Directorio resolveria la oportunidad de la
emisién de cada Serie de Obligaciones Negociables y la fijacion de los términos
especificos de cada Serie.

Por resolucion de Directorio del Emisor de fecha 13 de mayo de 2014, el Emisor
resolvié emitir la Serie Conahorro II 12m — Junio 2015, sexta del Programa Conahorro
IT (en adelante “las Obligaciones Negociables” o “los Conahorro” o “las Obligaciones”)
de acuerdo a las condiciones que se sefialan seguidamente.

2) Monto de la emision, moneda y caracteristicas de las Obligaciones
Negociables.

El monto total de la emisidon Conahorro II 12m - Junio 2015 es de US$

Estas Obligaciones Negociables serdn escriturales y no convertibles en acciones.
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3) Plazo y forma de pago del capital de las Obligaciones.

El Emisor se obliga a pagar el capital adeudado por esta emisiéon de Conahorro II 12m
— Junio 2015 en un Unico pago por el 100% del valor nominal, a realizarse el dia 22 de
junio de 2015.

Sin perjuicio de ello, el conjunto de inversores podra hacer uso de un derecho de venta
segun el cual, el dia del primer pago de intereses podran cancelar hasta US$1 millon
de su inversién conjunta. Para ejercer tal derecho los inversores deberan comunicar al
Banco de la Republica la voluntad de ejercicio del mismo, disponiendo para ello del
plazo comprendido entre el 20 de noviembre vy el 19 de diciembre de 2014. Si la
sumatoria de las solicitudes superara la cifra de US$ 1 milldn, los capitales a reintegrar
se determinaran de acuerdo a los siguientes criterios:

i - a prorrata entre el total de solicitudes recibidas, o

ii — el monto total solicitado, si Conaprole asi lo determina.

Se cancelara el capital en ddlares USA salvo que por restriccion legal no se pudiera
acceder a dicha moneda. En este caso se podra cancelar en moneda local al tipo de
cambio de cierre del dia anterior al pago que fije el Banco Central del Uruguay para
operaciones financieras

El capital sera entregado por el Emisor al Agente de Pago que se menciona en el punto
13 de este Documento de Emisidon quien de acuerdo a la informacion que surja de sus
registros distribuird entre los tenedores de Obligaciones a prorrata de sus respectivos
capitales.

4) Intereses.

Los Conahorro II 12m — Junio 2015 devengaran intereses a una tasa de interés lineal
anual fija de 2,25%, sobre la base de un afio de 365 dias.

Los intereses seran pagaderos semestralmente, los dias 22 de diciembre de 2014 vy
22 de junio de 2015, y seran calculados segun los dias efectivamente transcurridos en
cada semestre.

El primer Periodo de Intereses comienza en la fecha de emision de este documento y
termina el dia inmediato anterior al Primer Dia de Pago de Intereses. El segundo
Periodo de Intereses, comenzara el Dia de Pago de Intereses del primer periodo y
vencera el dia inmediato anterior al vencimiento de la emisién.

Los intereses seran abonados Unicamente por el Emisor al Agente de Pago quien de
acuerdo a la informacidén que surja de sus registros distribuira entre los tenedores de
Obligaciones a prorrata de sus respectivos capitales.

Se cancelaran los intereses en ddlares USA salvo que por restriccion legal no se
pudiera acceder a dicha moneda. En este caso se podra cancelar en moneda local al
tipo de cambio de cierre del dia anterior al pago que fije el Banco Central del Uruguay
para operaciones financieras
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5) Lugar de pago.

Los pagos de capital e intereses se haran efectivos mediante crédito en cuentas a
nombre de los respectivos obligacionistas, abiertas en el Banco de la Republica Oriental
del Uruguay, segin lo establecido en el Contrato de Agente de Pago de fecha 9 de
mayo de 2012.

6) Autorizacion a cotizar, registro para oferta publica, Agente Fiduciario.

La presente emision de Conahorro fue aprobada por Resolucion del Directorio del
Banco Central del Uruguay de fecha 28 de mayo de 2014, segin Comunicado
2014/3078. La misma se realiza en un todo de conformidad con la ley 18.627 vy
reglamentaciones vigentes, habiéndose designado como representante de los
obligacionistas al Banco de la Republica Oriental del Uruguay (el Agente Fiduciario),
con domicilio en Cerrito 351, Montevideo, estando a disposicion de los Tenedores, en el
domicilio del Agente Fiduciario, copia del Suplemento de Prospecto, Contrato de
Representacion, Contrato de Agente de Pago, Contrato de Entidad Registrante y
testimonio notarial de la resolucion del directorio donde se resolvid la emisién, asi
como constancia de las autorizaciones para cotizar en la Bolsa de Valores de
Montevideo y/o en la Bolsa Electrénica de Valores del Uruguay S.A. (BEVSA) y de la
inscripcion en el Registro de Valores del Banco Central del Uruguay que habilita su
oferta publica bajo la ley 18.627.

7) Mora automatica. Intereses moratorios.

7.a) La mora en el cumplimiento de las obligaciones establecidas en el presente
Documento de Emisidon se producira de pleno derecho sin necesidad de interpelacion
judicial o extrajudicial alguna.

7.b) Producida la mora de pleno derecho se generara a partir de la fecha de la caida en
mora, un interés moratorio de 2 puntos porcentuales por encima de la tasa de interés
de la obligacion. A partir de la incursion en mora, los periodos de intereses seran
mensuales comenzando el primer dia de cada mes y culminando el uUltimo dia del
mismo mes. Los intereses moratorios se aplicaran sobre el total del capital e intereses
adeudados a la fecha de caida en mora y se capitalizaran anualmente.

8) Aceptacion del Contrato de Representacion y condiciones de la emision.
Titularidad.

La adquisicion de los Conahorro supone la ratificacion y aceptacion del Contrato de
Representacion, del Contrato de Agente de Pago, del Contrato de Entidad Registrante
correspondiente (art. 34 ley 18.627), asi como de las estipulaciones, normas y
condiciones de la emision. La titularidad de las Obligaciones se adquiere mediante la
suscripcion e integracion del monto suscripto en el dia 20 de junio de 2014.

La titularidad de las Obligaciones se transfiere mediante la inscripciéon respectiva del
cambio de titularidad en el registro de la Entidad Registrante lo cual se acreditara a
solicitud expresa y por escrito del Titular vendedor con firma a satisfaccion de la
Entidad Registrante. Sin perjuicio de los estados de cuenta que la Entidad Registrante
entregue como constancia o los Certificados de Legitimacion que se emitan por
solicitud de los obligacionistas, sdlo se reconocerda como efectivo titular de las
Obligaciones lo que conste en el registro de la Entidad Registrante.
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9) Condiciones y obligaciones adicionales.

Regirdan para los Conahorro II 12m — Junio 2015 las siguientes condiciones y
obligaciones adicionales:

A) Tributos y gastos a cargo del Emisor. Sera de cargo del Emisor todo tributo existente
0 que se cree en el futuro que grave la emisién de las Obligaciones y/o los pagos a
efectuar como consecuencia de las mismas, quedando excluidos de esta obligacion los
tributos que graven su tenencia, su circulacion o la renta que generen. Asimismo sera
de cargo del Emisor todos los gastos, tributos, honorarios y costos que se generen
debido al incumplimiento del Emisor o por requerimiento de éste al Representante de
los Obligacionistas.

B) 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.

C) Ley y jurisdiccién aplicable. El presente titulo se rige por la ley de la Republica
Oriental del Uruguay siendo competentes los Tribunales de la Republica Oriental del
Uruguay.

10) Caducidad de los plazos. Exigibilidad anticipada

Se producira la caducidad anticipada de todos los plazos bajo los Conahorro,
volviéndose exigibles todos los importes vencidos y no vencidos bajo los mismos, ya
sea por concepto de capital y/o intereses, en los siguientes casos:

a) 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 equivalente al monto de la emision y tal medida no se
levante dentro de los 90 dias corridos de haber sido legalmente notificada al
Emisor.

b) Concurso: El emisor o terceros soliciten proceso concursal al amparo de la ley
N© 18.387 de 23 de octubre de 2008 .

c) Declaraciones falsas: Que cualquiera declaracion efectuada o documento
presentado por el Emisor al Agente Fiduciario, a las Bolsas o al BCU fuese falso o
contuviese errores graves.

d) Incumplimientos o Incumplimiento cruzado. Que el Emisor haya
incumplido cualquier obligacidn contenida en estas Obligaciones o en cualquier
otra serie que se emita bajo el Programa de Emisién y demas documentos
vinculados a ellas o en el Contrato de Representacion o en el Contrato de Agente
de Pago o en el contrato de Entidad Registrante o que haya sido declarado en
incumplimiento por cualquier tercero por un monto superior al de la emisién y
gue dicho incumplimiento se mantenga por mas de 60 dias corridos.
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e) Falta de pago: No se pague dentro de los plazos pactados el capital y/o
intereses o cualquier otra suma adeudada bajo cualquiera de las Obligaciones
emitidas bajo cualquier Serie del Programa de Emision.

f) Cese o cambio de actividad: Que el Emisor cambie en forma sustantiva
su giro habitual o cese en su actividad.

En cada uno de estos casos, se considerara que ha existido un incumplimiento y se
producirad la caducidad de los plazos y la exigibilidad de todo lo adeudado a todos los
Obligacionistas, siempre que ello sea resuelto por Obligacionistas que representen mas
del 50% del capital adeudado de las Obligaciones, deducidas las Obligaciones
propiedad del Emisor, o de tenedores que integren la Comisién Fiscal, el Directorio, o el
Personal Superior del Emisor, o de las sociedades comerciales en las cuales el Emisor
participe en su capital integrado con una participacion superior al 50%.

11) Actuacion de los Obligacionistas.

Las disposiciones relativas a la actuacion de los Obligacionistas, a las Asambleas de
Obligacionistas, a su competencia y reglamentacion, y a las resoluciones que obligan a
todos los Obligacionistas se encuentran establecidas en la clausula Décimo del Contrato
de Representacion.

No tendran voto en la Asamblea de Obligacionistas aquellos tenedores que integren la
Comision Fiscal, el Directorio, o el Personal Superior del Emisor. Por Personal Superior
se entiende la Gerencia General y las Gerencias de Area que se detallan en anexo del
Prospecto del Programa. Tampoco estaran habilitados para votar aquellas sociedades
comerciales en las cuales el Emisor participe en su capital integrado con una
participacion superior al 50%.

12) Madificacion de las condiciones de las Emisiones de Conahorro II

Para decidir sobre el otorgamiento de quitas, modificaciones en la tasa de interés,
cambio en las garantias, y/o concesion de mayores plazos o esperas, se necesitara
contar con el voto favorable de una mayoria especial de Obligacionistas que
representen 75% del saldo de capital adeudado con derecho de voto de la presente
Serie. Esta decision sera vinculante para todos los tenedores de esta serie.

13) Representante, Agente de Pago y Entidad Registrante

Las funciones y facultades del Representante estan establecidas en el Contrato de
Representacion, habiéndose designado al Banco de la Republica Oriental del Uruguay
para dicha funcion. Se deja constancia que se ha pactado en el Contrato de Agente de
Pago y en el Contrato de Entidad Registrante que el Banco de la Republica Oriental del
Uruguay actuara como Agente de Pago y Entidad Registrante de las Obligaciones, en
los términos alli establecidos. Los Obligacionistas y el Emisor exoneran de
responsabilidad al Representante por los resultados de su gestion, asi como por la
realizacion de cualquier medida tendiente a proteger los derechos de los
Obligacionistas, salvo los casos de dolo o culpa grave (art. 464, ley N° 16.060). El
Representante podra consultar con sus asesores cualquier medida a tomar al amparo
de este contrato, y el informe de tales asesores sera suficiente respaldo de la decision

3°




Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Junio 2015

que pueda tomar el Representante a los efectos de dejar a salvo su responsabilidad,
salvo dolo o culpa grave. El Representante no es responsable por el contenido y
alcance de las Obligaciones. El Representante no cumplird ninguna instruccion, orden o
resolucion de los Obligacionistas, conforme a lo dispuesto en este Contrato si no se le
adelantan los fondos o se le proporcionan las garantias suficientes para cubrir todos los
gastos, tributos y responsabilidades que deba asumir, pudiendo en todo caso
deducirlos de los pagos que efectlie el Emisor y sin perjuicio de la obligacion de éste
de cubrirlos en su totalidad.

El presente Documento de Emision sera conservado por el Banco de la Republica

Oriental del Uruguay en su condicion de Entidad Registrante en una cuenta de
custodia por cuenta de los tenedores.

p/CONAPROLE
Firma:
Aclaracion:
Firma:

Aclaracion:

Conaprole
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e ANEXO 4.1

Cooperativa Nacional de Productores
de Leche (CONAPROLE)

Estados financieros individuales
al 31 de enero de 2014
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Informe de revisiéon

A los Sefiores Directores de
Cooperativa Nacional de Productores de Leche (CONAPROLE)

Introduceion

1. Hemos efectuado una revisién de los estados financieros individuales de Cooperativa
Nacional de Productores de Leche (CONAPROLE), que comprenden el estado de posicién
financiera al 31 de enero de 2014, y los correspondientes estados individuales de ganancias y
pérdidas, de otros resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de fondos
por el periodo de seis meses finalizado en esa fecha, y sus notas que contienen un resumen de
las politicas contables significativas aplicadas y otras notas explicativas, los cuales se incluyen
adjuntos. La Direccién de CONAPROLE es responsable de la preparacion y presentacion
razonable de estos estados financieros individuales de acuerdo con Normas Internacionales
de Informacién Financiera (“NIIF”), de acuerdo con las disposicienes det Decreto 124/2011 de
fecha 1° de abril de 2011, Nuestra responsabilidad es expresar una conclusién sobre estos
estados financieros individuales basados en la revisién que hemos efectuado.

Alcance de la revisiéon

2. Nuestra revision fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de Revisién
2410 —~Revision de informacién financiera intermedia realizada por el auditor independiente
de la entidad. Una revisién de estados financieros intermedios se imita basicamente a
realizar indagaciones principalmente al personal responsable de los aspectos financieros v
contables y aplicar procedimientos analiticos y otros procedimientos de revisién. Una revision
tiene un alcance sustancialmente menor que una auditorfa realizada de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoria y, en consecuencia, no nos permite tener la seguridad de
identificar todos los asuntos significativos que podrian ser notados en una auditoria. En
consecuencia, no expresamos una opinién de auditoria.

Bases para la calificacién de la conclusiéon

3. Segin se describe en Notas 1.¢, 8 y 10 CONAPROLE posee inversiones en subsidiarias y en
otras entidades, Al 31 de enero de 2014 las inversiones correspondientes a la participacion
accionaria en CONAPROLE Argentina S.A., CONAPROLE Do Brasil Comercial Importadora e
Exportadora Ltda., Leben Representagoes Comerciais Ltda., Conadis S.A. Conabia S.A. y
Etinor S.A. totalizan $ miles 725 y los créditos netos a cobrar con las mismas aseienden §
miles 461.712 ($ miles 58.424 y $ miles 215.336, respectivamente, al 31 de julio de 2013), No
se dispone de estados financieros auditados o revisados de estas entidades, y no nos ha sido
posible aplicar procedimientos de revisién alternativos sobre los mismos a efectos de concluir
sobre la razonabilidad de los saldos contabilizados. En consecuencia, no nos es posible
concluir si podrian ser necesarios ajustes sobre los referidos saldos.

PricewaterhouseCoopers Ltda., Cerrito 461 Piso 1, T: +508 20160463
11,000 Montevideo, Uruguay, www.pwe.com.uy

® 2014 PricewaterhouseCoopers Lida. Todos los derechos reservados, En gste documento Pwe refiere a Pricewaterhouse Coopers Lida.
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4. Seghn se describe en Notas 19 y 21, al 31 enero de 2014 CONAPROLE mantiene
contabilizadas en la linea Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, y enla
linea Provisiones, pasivos por un total de $ miles 219.724 y $ miles 77.811, respectivamente ($
miles 213.007 y § miles 69.057, respectivamente, al 31 de julio de 2013), cuyo
reconocimiento no es admitido por las Normas Internacionales de Informacién Financiera. El
efecto de esta situaciéon al 31 de enero de 2014 implica una sobrevaluacién de Gastos de
administracién y ventas por $ miles 6.576, una sobrevaluacién de pérdidas por Diferencia de
cambio por $ miles 8.895 y una subvaluacion de Resultados acamulados por $ miles 282,064
(subvaluacién de Costo de ventas por $ miles 247.886, una sobrevaluacién de Gastos de
administracién y ventas por $ miles 13.115, una sobrevaluacién de las ganancias por
Diferencia de cambio por $ miles 14.196 y una subvaluacién de Resultados acumulados por $
miles 531.031 al 31 de julio de 2013).

5. Segin se describe en Nota 1 a los presentes estados financieros individuales, CONAPROLE
adquirid con fecha 22 de mayo de 2013 el eincuenta por ciento del capital accionario de
CONAPAC S.A,, con lo cual obtuvo el control accionario de dicha entidad. Las revelaciones
incluidas en los presentes estados financieros individuales en relaci6n con esta operacién no
cumplen con los requerimientos establecidos por la NIIF 3 — Combinaciones de negocios.

Conclusion calificada

6. Basado en nuestra revision, excepto por los eventuales ajustes que podrian derivarse de la
resolucion de la situacién descripta en el parrafo 3, el efecto de los ajustes descriptos en el
parrafo 4, y el efecto de la situacién descripta en el parrafo 5, nada ha llegado a nuestra
atencion que nos haga creer que los referidos estados financieros individuales no presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la posicién financiera de CONAPROLE
al 31 de enero de 2014, los resultados de sus operaciones y los flajos de fondos por el perfodo
de seis meses finalizado en esa fecha de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién
Financiera.
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Enfasis en otros asuntos

7. Con esta misma fecha hemos emitido nuestro informe de revisién sobre los estados
financieros consclidados de CONAPROLE y sus subsidiarias al 31 de enero de 2014; el
referido informe contiene una conclusién calificada por las mismas situaciones que el
presente informe de revisidn, y por un apartamiento en los requerimientos de revelacién de
informacién por segmentos de operacién. De acuerdo con las disposiciones del Art 89 de la
Ley de Sociedades Comerciales, CONAPROLE debera presentar sus estados financieros
consolidados con sus subsidiarias, y sus estados financieros individuales, los cuales en su
conjunto, constituyen los estados financieros cuya presentacién es requerida para dar
cumplimiento a las disposiciones legales vigentes.

Montevideo, Uruguay
31 de marzo de 2014
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Cooperativa Nacional de Productores de Leche
{CONAPROLE)

Estado individual de pesicién financiera al 31 de enero de 2014
{miles da pesos uruguayos)

31 de enero de 31 de julio de

Notas 2014 2013 (Nota 3.2)
ACTIVO
Activo no corriente
Propiedades, planta y equipe 8 4.319.963 3.842.536
Aclives intangibles 7 25.552 25.552
Inversiones en subsidiarias 8 57.644 115.831
Instrumentos financieros a valor razehable con cambio en restllados 10 54.434 54,412
Existencias 11 111.227 116.139
Cuentas por cebrar comerciales y ofras cuentas por cobrar 13 13.946 $5.409
Total del activo no corriente 4,582.766 4,219.879
Activo corriente
Existencias 1t 2.763.212 2.824,530
Cuentas por cobrar comerciales y ofras cuentas por cobrar 13 4.892.244 3.531.815
inversiones temporarias 14 1.622.426 974.642
Efectivo 15 253.364 66.006
Total del activo corriente 8.321.246 7.398.983
Total del active 13.914.012 11.616.872
PATRIMONIO Y PASIVO
Patrimonio
Aporles 16 1.373.775 1.263.498
Reservas 17 1.056.32¢ 953.243
Ofras reservas 18 145615 37.938
Resulfados acumulados 6.306.448 4.181.514
Total del patrimonio 7.884.187 6.436.193
Pasivo no corriente
Cuentas por pagar comerciales y ofras cuentas por pagar 19 141 185
Préstamos 20 1.619.916 1,408,857
Provisiones 21 47.995 52.138
Total del pasivo no corriente 1.668.052 1.461.180
Pasivo corriente
Cuentas por pagar comerciales y olras cuentas por pagar 19 3.163.377 2.816.771
Préstamos 20 1.002.352 711.457
Provisiones 21 196.064 191,271
Total del pasivo corriente 4.361.793 3.719.499
Total del pasivo 6.029.845 5.180.679
Total de patrimenio y pasive 13.914.012 11.616.872

Las Notas 1 a 28 son parte integral de estos estados financieros.
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Ci tiva N de Prodi de Leche
(CONAPROLE}

Estado individual de ki p
por ef perfodo finalizado el 31 de enero de 2014
(miles de pesos umiguayos)

tnformactén semestrat informacldn trimestral
3% de enero de 31 de enero de 31 de enero de 31 de enero de
Notas 2014 2013 2014 2013

Ventas

Del exterior 27 8.620.979 5.971.411 3.958.770 2.925.539
tocales 27 4.248.897 3.970.020 2.217.083 2.086.073
Descuentos y bonificaciones {665.812) {515.850) (312.980) {292.671)
Total Ventas 12.309.064 9.425.581 5.863.873 4718941
Costo de ventas 22y27 {8.995.182) (7.848.024) {4.510.467) {3.953.432)
Utilidad bruta 3.313.882 1.577.557 1.353.406 766.509
Gastos de ventas y distribucién 22y27 (761.413) {684,340) {388.0885) (363.613)
Gastos de administracién 22y27 {548.020) {480.296) {280.255) {241.704)
Ofras ganancias y pérdidas 23y27 51.324 {240.252) 37,730 (65.001)
Utilldad operativa 2.065.773 172669 722,796 95.191
ingresos financleros 24 104.268 71135 34.856 19.489
Egrasos financieros 25 (41.020) {38.765) (17.230) {18.536)
Resultado del perfodo 2.129.011 208.039 740.422 96.144

Las Notas 1 a 28 son parte integral de estos estados financieros.
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Cooperativa Nacfonal de Productores de Leche
(CONAPROLE)

Estado Indlvidual de otros resultados integrates
por ef periodo finatizado el 3% de enero de 2014
(miles de pesos uruguayos)

Notas Informacién semastral informaclén trimestral
31 de enero de 31 de onero de 31deencrode 31 deenerode
2014 2613 2014 2013

Resultado de! perfodo 2.129.041 208.039 740.422 96.144
Otros resultados integrales
ltems que no serdn reclasificados a ganancias y pérdidas
Revaluacién propiedad, planta y equipo 6 107.677 - 107.467 -
Total otros resultados integrales 107.677 - 107.467 -
Resultado Integral del perfodo 2.236.688 208.039 847.889 £6.144

Las Nolas 1 a 28 son parte integral de estos estados financieros.

: H
puw
Inicialada para identificacién

Conaprole




T Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Junio 2015
Conahorro" £

Cooperativa Naclonal de Prod de Leche
{CONAPROLE)

Estado individual de cambios en el patrimonio
por &l periodo finalizado el 31 de enero de 2014
{miles de pesos uruguayos)

Otras Resultados Patrimenio
Notas Aportes Reservas reservas lado. total

Saldos al 31 de Jullo de 2042 1.063.009 850.173 - 3.713.967 5,617.149
Resultado dei perfodo 01.08.12 al 31,0113 - - - 208.039 208.039
Otlios resultados integrates - - - - -
Resultado integral del periodo - - - 208.039 208.039
Aportes 131.642 - - - 131.642
Distribucion de utitidades

Dislribucién a produclores - - - {621.845) (521.845)

Consitilucidn de reservas - 103.670 - {103.070} -
Total transacciones patrimoniales con los produciores 131.642 103.070 - (624.9156} (390.203)
Saldos al 31 de enero de 2013 1.184.651 $53.243 - 3.297.081 5.434.985
Resultado def perfodo 01.02.13 at 31.07.13 - . - 884.423 884.423
Otros resultados integrales - - 37,938 - 37.938
Resultado integrat de! perlodo - - 37.938 884.423 922361
Aportes 78.847 - - - 78.847
Total fransacciones patrimoniales con los produclores 78,847 - - - 78.847
Saldos al 31 de Julio de 2013 1.263.498 953.243 37.938 4.184.514 §.436.193
Resultado del periodo 01.08.13 al 31.01.14 - - - 2.128.011 2420011
QOlros resultados integrales 18 - - 107.877 - 107.677
Resultade integral del periodo - - 107.677 2.129.011 2.236.688
Aportes. 16 110.277 - - - 110.277
Distribucién de utifidades

Distribucién a productores 13.3 - - - {898.991) (898.991)

Constitucién de reservas 17 - 103.086 - (103.086) -
Tolal lransacciones patrimoniales con Jos produclores 110.277 103.086 - {1.002.077) {788.714}
Saldos al 31 de enero de 2014 1.373.775 1.056.329 145.615 5.308.448 7.884.167

Las Notas 1 a 28 son parie integral de estos eslados financieros.
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Gooperativa Naclonal de Productores de Leche
(CONAPROLE)

Estade individual de flufos de fondos

por el periodo finalizado ef 31 de enero de 2014
{miles de pesos uruguayos}

31 de enero 31 do enero

Notas de 2014 de 2013
Flujo de fondos relacionado con actividades operativas
Resultado del perfodo 2.129.011 208.039
Ajustes:
Depreciacicnes de propiedades, planta y equipo 221.815 157.139
Intereses perdidos devengados 31.002 30.785
Provision por beneficios al personal 26.235 {11.081)
Provision reembolsos 14,197 11.882
Provision litigios 269 {3.191)
Provisién por devoluciones 19 8.039
Revalvacion de propiedades, plania y equipo (93.690) 305.687
Desguace de maquinaria 1.025 -
Intereses ganados devengados {81.559) {45.168)
Resultado por venta de propiedades, planta y equipo {1.165) (68)
Provision para créditos deteriorados 7.180 6.606
Provisién por deterioro de existencias 26.419 {27.933)
Reversion por deterioro inversiones y créditos 62.518 {45.516)
Diferencia de cambio generada por préstamos 8.322 (241.793)
Resultado de op | antes de camblos en rubros operativos 2.351.598 351.426
Cuentas por cobrar comerciales y olras cuentas por cobrar {2.019.490} {878.047)
Existenclas 65,255 1.348.681
Cuentas por pagar comerciales y olras cugntas por pagar 283.857 (597.238}
Provisiones (40.070) {19.976}
Fondes p lentes de op 641.150 204.846
Flujo de fondos refacionado con inversiones
Adquisiciones de propiedades, planta y equipo (457.204) (239.719)
Ingresos por venta de propiedades, plania y equipo 1.430 240
Intereses cobrados 67.262 49.768
Fondos aplicados a Inversiones (388.602) {189.721)
Fiujo de fondos relacionado con fi
Disteibucidn de utilidades 133 - -
Intereses pagados {24.364) (22.701)
Aportes 110.277 76,781
Cancelacién de préstamos (216.327) {217.083)
Incremento de préstamos 380.961 385.636
Fondos provenientes de fir lamient 251.547 221632
Variacion neta del efectivo 504.095 236.758
Fondos al iniclo del perfodo 425179 317,859
Fondos al final del pericdo 15 929.274 554.617

Las Notas 1 a 28 son parte integral de estos estades financleros.
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Cooperativa Nacional de Productores de Leche
(CONAPROLE)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES POR EL PERIODO
FINALIZADO EL 31 DE ENERO DE 2014
(miles de pesos uruguayos)

1, INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA
a. Naturaleza juridica

Cooperativa Nacional de Productores de Leche (CONAPROLE), fue creada por la Ley
N°® 9.526 del 14 de diciembre de 1935 y el Decreto respectivo del 9 de julio de 1941, para
cuyos efectos se establecié la expropiacién por el Estado de ias siguientes empresas
(Nota 16.1):

Cooperativa de Lecherias S.A.

Lecherfa Central Uruguaya Kasdorf S.A.
Mercado Cooperativo S.A.

La Palma S.A.

La Nena

Alianza de Tamberos y Lecheros de la Union.

La actividad de CONAPROLE est4 regulada por distintas leyes y decretos entre los cuales
se destacan:

Ley N° 17.243 (de Urgencia) dei 6 de julio de 2000 que introdujo variantes respecto
a la constitucion del Directorio y a la obligatoriedad de cumplir con las normas de
informacion, publicidad y control exigidas a las sociedades anénimas abiertas
previstas por la Ley N° 16.060.

Ley N° 17.292 (de Urgencia) del 29 de enero de 2001 que establecid que el
control interno debe ser ejercido por una Comisién Fiscal y que el destino de las
utilidades sera dispuesto por las autoridades de CONAPROLE.

Tiene constituido domicilio legal en Magallanes 1871 (Montevideo —~ Uruguay). La
actividad industrial se realiza en ocho plantas sitas en diferentes departamentos del pais.
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b. Actividad principal
La actividad principal de CONAPROLE, de acuerdo con las mencionadas normas, era
originalmente asegurar el abastecimiento de leche para el consumo de la poblacién de
Montevideo. Dicha actividad se ha ido ampliando con la produccion de derivados de Ia
leche tales como leche en polvo, manteca, quesos, cremas heladas y otros, con un
importante volumen de bienes exportables.
Comeo actividades conexas, CONAPROLE brinda apoyo a sus productores en servicios
agronomicos, intervencion para el desarrollo de fa electrificacion rural y otros.
c. Participacion en otras empresas
CONAPROLE mantiene inversiones en las siguientes empresas con las siguientes
participaciones accionarias:
% participacion
31 deenero 31 de julic Pais
Empresa de 2014 de 2013
Subsidiarias
CE.ME.S.A. 100% 100% Uruguay
Cerealin S.A. 100% 100%  Uruguay
Conadis S.A. 100% 100%  Uruguay
CONAPROLE Argentina S.A. 100% 100% Argentina
CONAPROLE Do Brasil Comerciat importadora e Exportadora Ltda. 99,478% 99,478%  Brasit
Leben Representagoes Comerciais Ltda. 99,99% 99,99%  Brasil
Efinor S.A. 100% 100% Uruguay
Productores de Leche S.A. 100% 100% Uruguay
Conapac S.A. 100% 100% Uruguay
Instrumentos financieros a valor razonable con cambio en resultados
Conabia S.A. * *) Meéxico
Bonprole Industrias Lacteas S.A. 10% 10% Uruguay
*) Entidad cuyo otro accionista es Glanbia Foods b.v., sin actividad desde mayo de 2008,

actuaimente en etapa de liquidacién.

CE.ME.S.A. es una sociedad anonima dedicada a la distribucién y comercializacién de
cremas hefadas elaboradas por CONAPROLE. Asimismo distribuye papas congeladas
prefritas marca Aviko.

Cerealin S.A. es una sociedad anénima dedicada al procesamiento y comercializacion en
el mercado exterior de leche larga vida y a la prestacién de servicios de envasado de
determinados productos de terceros.
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Conadis S.A. es una sociedad anénima creada a efectos de realizar recepcion y lavado
de envases, expedicion a distribuidores de Montevideo de algunos productos de
CONAPROLE vy actividades de desecho de productos devueltos. Actualmente se
encuentra sin actividad.

CONAPROLE Argentina S.A., CONAPROLE Do Brasil Comercial Importadora e
Exportadora Ltda. y Leben Representagoes Comerciais Ltda. son empresas en el exterior
creadas a efectos de realizar la distribucion de productos CONAPROLE en Argentina y
Brasil, respectivamente. Actualmente CONAPROLE Argentina S.A. y Leben
Representagoes Comerciais Ltda. se encuentran sin actividad.

Etinor 8.A. es una sociedad anénima adquirida para realizar la compra y recria de ganado
vacuno. Actualmente se encuentra sin actividad.

Productores de Leche S.A. (PROLESA) se dedica al suministro de insumos agropecuarios
y otros suministros a los productores remitentes de CONAPROLE, mediante la compra en
plaza o importacién de los mismos.

Conapac S.A. es una sociedad anonima dedicada al suministro de polietileno para el
envasade de la leche y demas productos y, en general, dar satisfaccién, en forma
prioritaria, a las necesidades de abastecimiento de envases de sus accionistas originales
(CONAPROLE y Perfect Pack S.A). Adicionalmente, comercializa bolsas de diferentes
tipos con clientes de plaza y exporta una variedad de filmes. Con fecha 31 de agosto de
2011, Perfect Pack S.A. se transformé en una Sociedad Andnima de Responsabilidad
Limitada. El 22 de mayo de 2013, CONAPROLE adquirid el otro 50% del capital
accionario de Conapac S.A., con lo cual obtuvo el control total.

La inversién en Bonprole Industrias Lacteas S.A. surge de un acuerdo suscrito el 28 de
diciembre de 1995 con la empresa Bongrain de Francia a efectos de construir una planta
para producir quesos exportables, con aportes igualitarios entre ambas entidades. El
acuerdo fue modificado el 20 de octubre de 2000, fecha en la cual CONAPROLE redujo
su participacion al 10% del capital de esa sociedad. Con fecha 12 de mayo de 2009
Bongrain transfirié a Petra S.A. su participacion en Bonprole Industrias Lacteas S.A.

2, ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES INTERMEDIOS

Los presentes estados financieros individuales son elaborados a efectos de presentacion
a instituciones prestadoras de fondos de CONAPROLE y organismos reguladores (Banco
Central del Uruguay). Los mismos han sido aprobados por la gerencia para su emision
con fecha 31 de marzo de 2014.

CONAPROLE emite estados financieros consoifidados concomitantemente a la emisién de
los presentes estados financieros individuales, en cumplimiento de las disposiciones
contenidas en el Art. 89 de la Ley de Sociedades Comerciales N° 16,080.
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3. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las politicas contables significativas que han sido adoptadas para la elaboracion de estos
estados financieros se detallan a continuacién. Con excepcién de las detalladas en Nota
3.2.a, las mismas han sido aplicadas en forma consistente en todos [os periodos
presentados.

3.1 Bases de preparacién

Los presentes estados financieros individuales han sido preparados de acuerdo con las
disposiciones establecidas en el Decreto 124/11, en el cual se establece que, a partir de
los ejercicios iniciados el 1° de enero de 2012, las normas contables adecuadas de
aplicacién obligatoria para emisores de valores de oferta ptblica, son las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards Board - |ASB)
traducidas al idioma espafiol,

Las normas referidas comprenden:

. L.as Normas internacionales de informacién financiera
Las Normas internacionales de contabilidad
Las interpretaciones elaboradas por el Comité de Interpretaciones de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera o el anterior Comité de
Interpretaciones.

Salvo por lo expresado mas adelante en relacién a Propiedades, planta y equipo (Nota
3.5), y a los actives financieros valuados a valor razonable (Nota 3.10), los estados
financieros individuales han sido preparados siguiendo, en general, el principio contable
de costo histérico. Consecuentemente, salvo por lo expresado, activos, pasivos, ingresos
y egresos son valuados a los importes en dinero efectivamente acordados en las
transacciones que les han dado origen.

En el estado de posicion financiera se distingue entre activos y pasivos corrientes ¥y no
corrientes. A dichos efectos se han considerado corrientes si su vencimiento es dentro de
los proximos 12 meses.

La preparacién de estados financieros a una fecha determinada requiere que la Direccion
de CONAPROLE realice estimaciones y evaluacionss que afectan el monto de los activos
y pasivos registrados y los activos y pasivos contingentes revelados a la fecha de emisién
de los presentes estados financieros, como asi también los ingresos y egresos registrados
en el periodo/ejercicio.
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3.2 Cambios en las politicas contables y revelaciones
a) Nuevas normas contables adoptadas por CONAPROLE.

Las siguientes normas o modificaciones de normas, con vigencia para el ejercicio
econdémico iniciado luego del 1° de enero de 2013, han sido adoptadas por CONAPROLE.

J NIF 10 - Estados financieros consolidados, NIIF 11- Acuerdos conjuntos, y
modificaciones a NIC 27- Estados financieros separados y a NIC 28-
Inversiones en asociadas y Negocios conjuntos. Dichas normas rigen para
ejercicios iniciados a partir de 1 de enero de 2013, La adopcién de dichas
normas, no ha tenido impacto en la medicién del patrimonio en los periodos
presentados.

. NIIF 12 - Informacion a revelar sobre participaciones en ofras entidades.
Dicha norma rige para ejercicios iniciados a partir de 1 de enero de 2013, y
aplica para estados financieros consolidados, en los cuales se incluy6
revelaciones adicionales sobre las subsidiarias.

. NIIF 13 - Medicién del Valor razonable, que rige para ejercicios iniciados el 1
de enero de 2013. La adopcion de dicha norma implicé la incorporacion de
algunas revelaciones en relacion a los valores razonables.

. Modificacién a la NIC 16 -Propiedad, planta vy equipo surgida del Proyecto de
mejoras emitido por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
en 2011, que rige para ejercicios iniciados a partir de 1 de enero de 2013,
por la cual, los repuestos y equipos que cumplen con la definicién de
Propiedad, planta y equipo ($ 5.991 al 31 de julic de 2013) previamente
reconocidos como Inventarios, han sido reclasificados como Propiedades,
planta y equipo.

b) Nuevas normas contables, modificaciones e interpretaciones emitidas atn no
vigentes y no adoptadas anticipadamente

. Modificacién a la NIC 32 - Instrumentos financieros, requerimientos de
compensacién de activos y pasivos, vigente a partir de los ejercicios
iniciados el 1 de enero de 2014.

. Modificaciones a la NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27 — Excepcidn para las entidades
de inversion de presentar estados financieros consolidados, vigente para
ejercicios iniciados el 1 de enero de 2014.

. CINIIF 21 — Evento generador de la obligacién por tributos o impuestos
diferentes al impuesto a la renta se produce en la fecha que lo establece la
legisiacion, vigente a partir de los sjercicios iniciados el 1 de enero de 2014.
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3.3 Informacién por segmentos del negocio

Las decisiones de gestion de CONAPROLE se realizan a nivel de distintos segmentos de
negocio: mercado externo, mercado interno e insumos agropecuarios.

Informacion financiera referente a dichos segmentos del negocio no se incluye en los
presentes estados financieros individuales y se revelara en los estados financieros
consolidados (Nota 2).

3.4 Moneda extranjera
3.4.1 Moneda funcional y moneda de presentacion

Los estados financieros individuales de CONAPROLE se preparan y presentan en pesos
uruguayos.

3.4.2 Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se vallian en pesos uruguayos usando los tipos
de cambio vigentes a las fechas de las transacciones. Las diferencias de cambio han sido
imputadas al rubro correspondiente en el capitulo Ingresos o Egresos financieros del
Estado de ganancias y pérdidas.

Los activos y pasivos en moneda extranjera al cierre son valuados al tipo de cambio de
cierre del periodo. Los saldos de activos y pasivos denominados en moneda extranjera al
cierre del periodo se resumen en la Nota 4.1.

Cotizacién

(pesos uruguayos por moneda)

31 de enero 31 de julio
Moneda de 2014 de 2013
Dolares 22,21 21,63
Euros 29,98 28,68
Reales 8,98 9,28
Unidades Indexadas 2,73 2,63

3.5 Propiedades, planta y equipo

Los inmuebles (terrenos y edificios) y maquinaria industrial se presentan a valores
revaluados, menos las depreciaciones acumuladas. Dichos valores revaluados se
determinan en base a tasaciones periddicas y actualizaciones anuales efectuadas por
tasadores externos independientes.
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Los incrementos en el valor contable provenientes de las revaluaciones se imputan al
Estado de otros resuitados integrales y se muestran como Otras reservas en el
patrimonio, 0 se reconocen como ganancia si corresponden a la reversién de una
disminucién de valor previamente reconocida en pérdida. Las disminuciones
compensatorias de incrementos anteriores en el mismo bien se reconocen en el Estado
de otros resultados integrales y se reducen en Otras reservas en el patrimonio, y cualquier
otra disminucion se contabiliza con cargo a pérdidas.

Las restantes clases de propiedades, planta y equipo se presentan a costo histérico,
capitalizando costos financieros en aquellos casos en que se refiera a activos calificables.
El costo historico comprende las erogaciones directamente atribuibles a la adquisicién de
los bienes y a ponerlos en condiciones para su utilizacion. Los costos de mantenimiento y
reparaciones se imputan a resultados en el gjercicio en que se incurren.

Las depreciaciones se calculan linealmente a partir del mes siguiente al de su
incorporacion, de acuerdo a los siguientes porcentajes anuales:

Mobiliario y equipos 33% a 10% (3 a 10 afios)

Vehiculos 20% (5 afios)
Los afios de vida Util definidos en la tasacién para edificios y maquinaria industrial son los
siguientes:

Edificios 5 a 50 afios

Magquinaria industrial 1 a 25 aflos

Las vidas Gtiles se revisan, come minimo, en cada cierre de ejercicio.

El valor contable de un bien del activo se reduce de inmediato a su valor recuperable tan
pronto se determina que su valor contable supera el valor estimado recuperable (Nota
3.7).

3.6 Activos intangibles

Las marcas, activos intangibles con vida Util indefinida, se encuentran valuadas al costo
histérico menos la pérdida por deterioro, seglin lo indicado en Nota 3.7.

En los estados financieros se encuentran reconocidas aquellas marcas adquiridas de las
que se espera obtener beneficios econodmicos futuros.
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3.7 Deterioro de activos no financieros

Las Propiedades, planta y equipo y otros activos no corrientes de vida Otil definida se
someten a pruebas por deterioro de valor cada vez que ocurren hechos o cambios en las
circunstancias que indiguen que su valor en libros pueda no ser recuperable. Cuando el
valor en libros de un activo excede su valor recuperable, se reconoce una pérdida por
deterioro de valor.

A efectos de evaluar el deterioro, el analisis se realiza a nivel de cada unidad generadora
de efectivo, 0 sea el grupo identificable de activos mas pequefio que genera ingresos de
fondos.

El valor recuperable es el mayor entre su valor razonable, menos los costos de realizacién
y su valor de uso.

Los intangibles de vida util indefinida se someten a pruebas por deterioro de valor
anualmente o en cualquier momento en el que exista un indicio de que el activo puede
haber deteriorado su valor., Para determinar la pérdida por deterioro se realiza una
estimacion del valor presente de los flujos futuros de ingresos de caja aplicando las tasas
de descuento apropiadas (costo promedio ponderado del capital) denominadas en la
moneda de los flujos de caja.

3.8 Inversiones en subsidiarias

Subsidiarias son todas aquellas sociedades sobre las que CONAPROLE ejerce control.
Se ejerce control de una entidad cuando se estda expuesto, o se tiene derecho, a
rendimientos variables procedentes de su involucramiento en la participada y se tiene la
capacidad de influir en esos rendimientos a través de su poder sobre ésta.

Estas inversiones se encuentran valuadas al costo original de ias mismas menos una
pérdida por deterioro, cuando corresponda. El costo se determina como el valor razonable
de los activos entregados, instrumentos de patrimonio emitidos y pasivos incurridos o
asumidos a la fecha del intercambio.

A efectos de evaluar el deterioro a cada fecha de cierre, si el valor en libros es mayor que
el valor recuperable de la inversién, la diferencia se reconoce directamente en el Estado
de ganancias y pérdidas en la linea Otras ganancias y pérdidas.

Para aquellas inversiones en empresas cuyos pasivos superan sus actives, el valor
reconocido por esta inversion se reduce a cero, y la pérdida acumulada remanente se
expone deducida de los créditos mantenidos con ia misma, si se mantiene un saldo en
cuentas por pagar comerciales u otras cuentas por pagar.

13 sﬂﬁi

pwe
Inicialado para {dentificacin

49 Conaprole




T Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Junio 2015
Conahorrc:" P P

3.9  Acuerdos conjuntos

Los acuerdos conjuntos son clasificados como operacién conjunta o negocio conjunto
dependiendo de los derechos y obligaciones contractuales de cada una de las partes
involucradas. CONAPROLE ha evaluado la naturaleza de sus acuerdos conjuntos y ha
determinado que los mismos son negocios conjuntos.

Estas inversiones se encuentran valuadas al costo original de las mismas menos una
pérdida por deterioro, cuando corresponda. El costo se determina como el valor razonable
de los activos entregados, instrumentos de patrimonio emitidos y pasivos incurridos o
asumidos a la fecha del intercambio.

A efectos de valuar el deterioro a cada fecha de cierre, si el valor en libros es mayor que
el valor recuperable de la inversién, la diferencia se reconoce directamente en el Estado
de ganancias y pérdidas en la linea Otras ganancias y pérdidas.

3.10 Activos financieros

CONAPROLE adoptd anticipadamente la NIIF 9 desde el 1 de agosto de 2011 y la aplico
para todos los periodos presentados. De acuerdo con esta norma, los instrumentos se
clasifican en dos categorias: valuados a costo amortizado y valuados a valores
razonables, segun el modelo de negocios seguido y las caracteristicas de los flujos
contractuales del activo.

3.10.1 Créditos o instrumentos de deuda
3.10.1.1 Activos financieros a costo amortizado
Son créditos o instrumentos de deuda que cumplen con los siguientes criterios:

i. El activo se mantiene dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo es mantener
los activos para obtener los flujos de efective contractuales.

ii. Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente.

Al 31 de enero de 2014 y 31 de julio de 2013, los activos financieros a costo amortizado
comprenden Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 3.13),
Inversiones temporarias y Efectivo.

3.10.1.2 Activos financieros a valor razonable

Son aquellos que no cumplen las condiciones establecidas para ser clasificados como a
costo amortizado.
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3.10.2 Inversiones en acciones
Se vallan a valor razonable a través de resultados.
3.10.3 Deterioro de activos financieros

CONAPROLE evalua al final de cada ejercicio la existencia de una evidencia objetiva de
deterioro de un activo financiero o grupo de activos financieros, en cuyo caso se reconoce
una pérdida por deterioro. Dicha evidencia surge cuando, como resultado de uno o mas
eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo (un ‘evento de
perdida®), hay un impacto sobre los flujos de efectivo esperados del activo financiero o
grupo de activos financieros que puede ser estimado confiablemente.

El criterio que utiliza CONAPROLE para determinar si existe evidencia objetiva de una
pérdida por deterioro incluye:

(a) Dificultad financiera significativa del obligado.

(b) Incumplimiento del contrato, como el incumplimiento de pagos o mora en el pago
de intereses o del principal.

(c) CONAPROLE, por motivos econémicos o legales relacionados con la dificultad
financiera del prestatario, le otorga una concesion que de lo contrario no podria
efectuar.

(d) Es probable que el prestatario entre en quiebra u otras reorganizaciones
financieras.

(e) La desaparicion de un mercado activo para ese activo financiero debido a
dificuitades financieras.

i) Informacion disponible que indica que hay una reduccién medible en los flujos de
efectivo estimados de una cartera de activos financieros desde su reconocimiento
inicial, aunque la reduccién aun no se pueda identificar con los activos financieros
individuales en !a cartera, incluyendo:

() cambios adversos en el estado de pagos de los prestatarios en la cartera;
(it condiciones nacionales o locales que se correlacionen con los
incumplimientos de los activos en la cartera.

El monto de la pérdida se mide como la diferencia entre el valor en libros de los activos y
el valor presente de los futuros flujos de efectivo estimados (excluyendo las pérdidas
crediticias futuras que no se han incurrido) descontados a la tasa de interés efectiva
original del activo financiero. El valor en libros del activo se reduce y el monto de la
pérdida se reconoce en el Estado de ganancias y pérdidas. Si un préstamo o una
inversion mantenida hasta su vencimiento tiene una tasa de interés variable, la tasa de
descuento para medir cualquier pérdida por deterioro es la tasa de interés efectiva
corriente determinada bajo el contrato.
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Si, en un periodo posterior, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y dicha
disminucion se relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido después de que se
reconocié dicho deterioro (como una mejora en el ratio crediticio del deudor), se reconoce
en el Estado de ganancias y pérdidas la reversién de la pérdida por deterioro previamente
reconocida.

3.11 Instrumentos financieros derivados y actividades de cobertura

Inicialmente los derivados financieros se reconocen a su valor razonable en la fecha del
respectivo contrato, para posteriormente efectuar su remedicién al valor razonable a la
fecha de cieire del ejercicio. Las variaciones en el valor razonable se reconocen en
cuentas de resultados. CONAPROLE no aplica contabilizacion de cobertura.

3.12 Existencias

Las existencias se vallian al menor entre el costo historico y el valor neto de realizacion.
Para el caso de productos terminados, productos en proceso, principales materias primas,
materiales y suministros y envases, dicho costo histérico ha sido determinado en base a
un sistema de costos estandar que es ajustado mensualmente a los costos historicos,
Para las restantes existencias, dicho costo se ha determinado como el costo promedio
ponderado.

El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el curso normal de los
negocios, menos los respectivos gastos variables de venta.

El efecto del ajuste a valor neto de realizacién se expone en el rubro Provision por
deterioro de existencias, la cual también incluye una estimacién de Provision por
obsolescencia en funcidén de la rotacién histérica de productos terminados, insumos,
materiales y suministros.

3.13 Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar

Sonh reconocidas inicialmente a su valor razonable y posteriormente se miden a su costo
amortizado, menos una provision por deterioro. El cargo de la provision se reconoce en el
Estado de ganancias y pérdidas.

Para las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar, con excepcién de los
saldos de remitentes, se realiza una provisién para créditos deteriorados en funcion de los
plazos normales de comercializacion. La estimacién de dicha provision se ha efectuado
considerando las partidas a cobrar con una antigliedad mayor a 90 dias en el caso de
cuentas por cobrar locales y 60 dias para cuentas por cobrar del exterior y con mas de 30
dias de vencidos en ambos casos. Adicionalmente, para la estimacion se tienen en cuenta
cobros posteriores y situaciones especificas.
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Para la estimacion de la provision para créditos deteriorados de remitentes, se aplican los
siguientes porcentajes, segun la relacion entre el saldo y la remesa de leche mensual:

%

Menor o igual que 2 10
Mayor que 2 y menor gue 5 25
Mayor o igual que 5 50

Estos porcentajes son revisados anualmente y ajustados de acuerdo con los registros
historicos de incobrabilidad.

3.14 Fondos

A los efectos de la elaboracién del Estado de flujos de fondos, se ha considerado como
fondos el disponible en caja y bancos y las inversiones temporarias con vencimiento
menor a 3 meses (Efectivo y equivalente de efectivo).

3.15 Definicién de capital a mantener

Se ha considerado resultado del periodo la diferencia que surge al comparar ef patrimonio
al inicio y al final del ejercicio, luego de excluir los aumentos y disminuciones
correspondientes a aportes, retiro de utilidades y otros conceptos imputados al patrimonio.,

3.16 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

Las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar se reconocen inicialmente a
valor razonable. Posteriormente se presentan al costo amortizado.

3.17 Préstamos

Préstamos y sobregiros con intereses se reconocen inicialmente a valor razonable, neto
de los costos incurridos en la transaccion. Posteriormente se presentan al costo
amortizado. Los costos financieros atribuibles a [a adquisicion, construccion o produccion
de activos calificables son capitalizados como parte def costo del referido activo.

3.18 Beneficios al personal

Las obligaciones generadas por los beneficios al personal, de caracter legal ¢ voluntario,
se reconocen en cuentas de pasivo con cargo a pérdidas en el ejercicio en que se
devengan.

Las obligaciones por beneficios de largo plazo se reconocen al valor presente de estas
obligaciones descontando los flujos futuros de egrescs de caja aplicando las tasas de
interés de mercado denominadas en la moneda de pago de los beneficios, y que tienen
condiciones de vencimiento similares a los plazos del respectivo beneficio.
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3.19 Provisiones

Las provisiones son reconocidas cuando CONAPROLE tiene una obligacién presente
como resultado de un evento pasado, y es probable que se le requiera a CONAPROLE
que cancele dicha obligacién. Las provisiones son determinadas como la mejor
estimacién hecha por CONAPROLE sobre el desembolso en que se incurrirda para
cancelar dicha obligacién a la fecha de balance, descontado al valor presente cuando el
efecto es material.

3.20 Reconocimientos de ingresos, costos y gastos

Los ingresos son medidos al valor razonable de ia contraprestacion recibida o a recibir, y
representa los montos a cobrar por ventas de bienes y/o servicios, neto de descuentos,
devoiuciones e impuesto al valor agregado. El ingreso por la venta de productos se
reconoce cuando se entregan las mercaderias y se transfieren todos los riesgos vy
beneficios inherentes a las mismas, el cliente ha aceptado los productos y la cobrabilidad
esta razonablemente asegurada. El ingreso por la venta de servicios se reconoce en el
periodo contable en el cual se prestan dichos servicios, en funcién del grado de avance
del servicio prestado en proporcién al servicio total comprometido.

El costo de ventas representa los importes que CONAPROLE ha pagado o comprometido
pagar para adquirir o producir dichas mercaderias, productos y servicios. Los gastos de
administracion, ventas y distribucion susceptibles de ser imputados a periodos han sido
computados siguiendo dicho criterio.

Los ingresos y gastos financieros fueron imputados sobre fa base del devengamiento en
¢l ejercicio considerado, teniendo en cuenta la tasa de interés aplicable en cada caso.

4, ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

4.1. Factores de riesgo financiero

La administracién del riesgo es ejecutada, mediante la panificacidn permanente, por la
Gerencia y la Direccién, quienes aprueban las politicas generales para administracién del
riesgo, y de areas especificas tales como riesgo de mercado (incluyendo el riesgo
cambiario, riesgo de tasa de interés y riesgo de precio), riesgo de crédito, y riesgo de
liquidez.
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4.1.a. Riesgo de mercado
(i) Riesgo cambiario

CONAPROLE opera a nivel internacional primordialmente en délares estadounidenses,
mientras que en el mercado local, las compras y ventas son basicamente liquidadas en
pesos. De acuerdo a la estructura de ingresos, CONAPROLE efectua proyecciones de las
principales variables que determinan el resulfado econémico - financiero, en funcion de
las cuales se determinan fas correspondientes decisiones, por o que los cambios en
dichas variables no afectarian significativamente las utilidades de CONAPROLE. En
clertos casos realiza contratos a futuro de moneda extranjera para cubrir posibles
fluctuaciones de esa moneda.

Los saldos netos de las posiciones en moneda extranjera son los siguientes:

31 de enero de 2014 31 de julio de 2013
Moneda Equivalente Moneda Equivalente
extranjera en US$ extranjera en US$
Délares 27.918 27.918 (10.445) (10.445)
Reales 55.015 22.272 25.845 11.140
Euros (1.920) (2.582) (181) (241)
Unid. Indexadas 11 1 {89) (11)
47.599 443

La desagregacién de dicha posicion en moneda extranjera en los activos y pasivos que la
componen es la siguiente:

31 de enero de 2014
Posicién  Posicion  Posicién Posicién Equivalente

en US$ en BRL en EUR en Ul en$

Cuentas por cobrar comerciales y
ofras cuentas por cobrar 121.021 55.015 5.461 125 3.346.823
Inversiones temporarias 63.916 - - - 1.419.638
Efectivo 8.292 - 618 - 202.709
Préstamos {110.873) - (4.668) - (2.602.608)
Cuentas por pagar comerciales y
otras cuentas por pagar (47.546) - {3.331) (114) (1.156.260)
Provisiones (6.892) - - - (153.083)

27.918 55.015 (1.920) 11 1.057.221
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31 de julio de 2013

Posicién  Posicion Posicion Posicion  Equivalente
en US$ en BRL en EUR en Ul en$
Cuentas por cobrar comerciales y
otras cuentas por cobrar 91.831 25.867 962 11 2.245.252
Inversiones temporarias 39.415 - - - 848.684
Efectivo 2.304 18 - 50.126
Préstamos (96.943) - - (2.087.377)
Cuentas por pagar comerciales y
otras cuentas por pagar (39.983) (22) {1.161) (200) (894.936)
Provisiones (7.069) - - - (162.210)
(10.445) 25.845 (181) (89) 9.539

Para cubrir posibles fluctuaciones de la moneda extranjera, con fecha 4 de setiembre de
2013 CONAPROLE firmé un contrato de venta de moneda extranjera con HSBC Bank
(Uruguay) S.A. por un monto total de BRL 9.640.000. De acuerdo con este contrato, el 6
de diciembre de 2013 CONAPROLE entregd a HSBC Bank (Uruguay) S.A. una suma de
reales y como contrapartida, recibi6 un importe en délares americanos, segin el arbitraje
estiputado en el contrato de 1 US$ = 2,41 BRL. El resultado generado por este contrato se
expone en el rubro Egresos financieros del Estado de ganancias y pérdidas.

Riesgo de tasa de interés

(ii)

La exposicién al riesgo de tasa de interés surge del endeudamiento a tasas variables. A
continuacion se detallan los préstamos netos segdn la tasa pactada:

31 de enero de 2014

31 de julio de 2013

A realizar en A realizar en A realizaren A realizar en
un plazo un plazo un plazo un piazo
menor a 12 mayor a 12 menor a 12 mayor a 12
meses meses meses meses

Préstamos a tasa variable LIBOR 3 meses 111.235 79.960 428.892 364.546
Préstamos a tasa variable LIBOR 6 meses 230.547 1.095.590 184.062 1.044.311
Préstamos a tasa fija 660.574 444,362 98.503 -
Inversiones temporarias / otras cuentas por
cobrar a tasa fija (1.622.426) - (974.642) -

(620.070) 1.619.912 (263.185) 1.408.857

Como forma de mitigar la exposicion al riesgo de tasa de interés, CONAPROLE mantiene
un instrumento financiero derivado de Rate Cap (Nota 10.2).
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(fii) Riesgo de precios

Dado que CONAPROLE no tiene saldos significativos de instrumentos financieros
valuados a valor razonable, no estd expuesta a un riesgo significativo de precios de sus
instrumentos financieros.

(iv)  Andlisis de sensibilidad al riesgo de mercado

Dadas las caracteristicas de la estructura de operacién de CONAPROLE, las politicas de
aprovisionamiento son ajustadas de acuerdo con el comportamiento de las variables de
mercado a las cuales se encuentra expuesta y, en particular de acuerdo con la evolucion
de los precios de comercializacion de sus productos. En consecuencia, variaciones en el
tipo de cambio o en las tasas de interés no generan impactos significativos, en periodos
relevantes, en los niveles del patrimonio o los resuitados de CONAPROLE.

Al 31 de enero de 2014 si el peso uruguayo se hubiera debilitado/fortalecido en un 5%
frente al délar, con el resto de las variables constantes, de acuerdo a las posiciones en
délares descriptas en Nota 4.1.a.i, se hubiera producido un impacto positivo/negativo de
miles de $ 31.005 en el resultado del periodo (impacto negativo/positivo de miles de
$ 25.064 al 31 de enero de 2013).

Al 31 de enero de 2014 si el peso uruguayo se hubiera debilitado/fortalecido en un 5%
frente al real, con el resto de las variables constantes, de acuerdo a las posiciones en
dolares descriptas en Nota 4.1.a.i, se hubiera producido un impacto positivo/negativo de
miles de $ 24.735 en el resultado del periodo {mites de $ 17.170 al 31 de enero de 2013).

Al 31 de enero de 2014 si las tasas de interés de los préstamos hubieran sido 10%
mayores/menores, con el resto de las variables constantes, de acuerdo a la posicién
descripta en Nota 4.1.a.ii, se hubiera producido un impacto negativo/positivo de miles de
$ 2.388 en el resultado del periodo (miles de $ 1.654 al 31 de enero de 2013).

4.1.h. Riesgo de crédito

Los principales activos financieros de CONAPROLE io constituyen el efectivo y cuentas
por cobrar comerciales y ofras cuentas por cobrar.

Las instituciones financieras con las cuales CONAPROLE opera poseen una alta
calificacion del riesgo crediticio otorgada por los organismos internacionales de
calificacion.

Se usan calificaciones independientes de clientes en la medida que estas estén
disponibles. Si no existen calificaciones de riesgo independientes, se evalla la calidad
crediticia del cliente tomando en consideracién su posicién financiera, la experiencia
pasada y otros factores. Se establecen limites de crédito individuales sobre ia base de
calificaciones externas e internas.
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La exposicion al riesgo de crédito se encuentra distribuida a lo largo de varias
contrapartes y clientes. Los saldos de clientes mayores a 4% del total de créditos (5 af 31
de enero de 2014 y 5 al 31 de julio de 2013), sin considerar partes relacionadas, se
muestran a continuacion;

31 de enero de 2014 31 de julio de 2013

Deudor Miles de $ % Miles de $ %
Clientes del exterior 1.440.189 47% 966.441 47%
Otros deudores menores ai 4% 1.632.383 53% 1.100.299 53%

3.072.682 100% 2.066.740 100%

4.1.c. Riesgo de liquidez

CONAPROLE tiene como politica mantener un nivel suficiente de fondos disponibles e
inversiones negociables, y la disponibilidad de fondeo mediante un monto adecuado de
facilidades de crédito para cubrir sus necesidades exigibles de fondos.

A continuacion se analizan los pasivos financieros de CONAPROLE agrupados por
vencimientos comunes;

31 de enero de 2014
Cuentas por pagar
comerciales y otras

Vencimiento cuentas por pagar Préstamos Total

2014/2015 2.679.891 1.002.352 3.682.243
20152016 141 470.837 470.978
2016/2017 - 368.664 368.664
2017/2018 - 331.646 331.646
2018/2019 - 205.464 205.464
2019/2020 - 132.250 132.250
2020/2021 - 44.422 44,422
2021/2022 - 44,422 44.422
2022/2023 - 22.211 22211

2.680.032 2.622.268 5.302.300
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31 de julio de 2013
Cuentas por pagar
comerciales y otras

Vencimiento cuentas por pagar Préstamos Total

201312014 2.466.044 711.457 3.177.501
2014/2015 185 295.619 295.804
2015/2016 - 320.931 320.931
201612017 - 307.365 307.365
2617/2018 - 173.383 173.383
2018/2019 - 141.881 141.881
2019/2020 - 83.554 83.554
202012021 - 43.064 43.064
2021/2022 - 43.0680 43.060

2.466.229 2.120.314 4.586.543

A continuacién se presenta el detalle de endeudamiento agrupado por vencimiento (los
montos presentados en el cuadro son los fluyjos de efectivo contractuales no

descontados):
Menosde Entre1y2 Entre2y5 Masdeb5
Al 31 de enero de 2014 1 afio afios afos afos Total
Préstamos a tasa fija corto plazo 578.808 - - - 578.806
Préstamos a tasa fija largo plazo 184.417 188.391 276.245 - 649.053
Préstamos a tasa variable (1) largo plazo 63.337 185.388 284,934 165.263 708.922
Préstamo Precio Diferido 146.258 139.202 388.959 89.041 763.550
Cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar 2.679.891 141 - - 2.680.032
3.652.709 513,212 960.138 254,304 5.380.363
Menosde Entrety2 Entre2y5 Masde5
Al 31 de julio de 2013 1 aifo anos afios afios Total
Préstamos a tasa fija corto plazo 378.589 - - - 378.589
Préstamos a tasa fija largo plazo 94.473 176.665 253.888 - 525.026
Préstamos a tasa variable (1) largo plazo 71.522 90.861 252,144 184.613 599.140
Prestame Precio Diferido fargo plazo 163.279 159.622 406.474 - 729.375
Cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar 2.466.044 185 - 2.466.229

3.173.907 427.333 912.506 184.613 4.698.359

(1) Para la tasa variable se toma la tasa LIBOR al 31 de enero de 2014 y 31 de julio
de 2013 respectivamente, para cada fecha futura de vencimiento de tasa.

23 E
pwe

Iniciatado para identificacién

59




conahorm ' Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Junio 2015

4.2, Estimaciones de valor razonable

El siguiente cuadro presenta los activos financieros de CONAPROLE medidos a valor
razonable, en funcidn de los métodos de valuacion y los niveles de jerarquia de los
valores razonables:

31 de enero de 2014

Instrumentos financieros a valor razonable Nivel 1 Nivet 2 Nivel 3 Total
con cambio en resultados
inversiones en acciones

- 40.769  49.769

Obligaciones hipotecarias reajustables 4.665 - 4.665
Instrumentos financieros derivados ~ Cap rate - - - -
Total activos 4.665 49.769 54.434

31 de julio de 2013
Instrumentos financieros a valor razonable Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
con cambio en resultados
Inversiones en acciones

- 40.747  49.747

Obligaciones hipotecarias reajustables 4.665 - - 4,665
Instrumentos financieros derivados — Cap rate - - - -
Total activos 4.665 49.747 64.412

Jerarquias de medidas del valor razonable:

. Nivel 1: precios de cotizacion en mercados activos para activos idénticos.

. Nivel 2: informacion distinta a precios de cotizacién incluidos en el nivel 1
que se pueda confirmar en el mercado para el activo ya sea directa o
indirectamente.

. Nivel 3: informacion sobre el activo que no se basa en datos que se puedan
confirmar en el mercado.

5. ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES CRITICOS

Las estimaciones y criterios contables usados son continuamente evaluados y se basan
en la experiencia historica y otros factores, incluyendo la expectativa de ocurrencia de
eventos futuros que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias.
Cambios en dichas estimaciones y supuestos podrian modificar en forma significativa, en
el periodo en que dichas modificaciones se produzcan, los saldos por activos y pasivos y
los resultados reconocidos.
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a. Propiedades, planta y equipo

La Direccién y Gerencia tienen que realizar juicios significativos para determinar la vida
util v el método de depreciacién de las propiedades, planta y equipo, con el objetivo de
reflejar en sus estados financieros el desgaste que se da en los respectivos bienes por el
transcurso del tiempo y su uso.

Se realizan tasaciones periddicas en las cuales los tasadores externos e independientes
deben realizar juicios significativos para determinar el valor razenable de las propiedades,
planta y equipo. En oportunidad de estas tasaciones se realiza una revision de las vidas
Gtiles.

b. Provision para créditos deteriorados

La Direccion y Gerencia tienen que realizar juicios significativos para determinar el monto
de los créditos de dudoso cobro que deben ser provisionados, considerando fa existencia
de indicios de incobrabilidad y con el objetivo de cubrir los riesgos asociados.

c. Deterioro de activos intangibles

La Direccion y Gerencia evallian anualmente si los activos intangibles de vida Uil
indefinida han sufrido algtin deterioro, de acuerdo con la politica contable que se describe
en Nota 3.6. El calculo de los importes recuperables requiere ef uso de estimaciones en
relacion con el margen y la tasa de crecimiento de los ingresos.

d. Devolucion de productos vencidos en poder de minoristas

La Direcciéon y Gerencia evallan periddicamente la tasa de devoluciéon de productos
vencidos en poder de minoristas realizando estimaciones sobre la base de la experiencia
pasada.
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6. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO
6.1 Composicién

31deenero 31dejulioc 31deenero 31 dejulio

de 2014 de 2013 de 2013 de 2012
Costo 0 valuacion 5.826.207 5.113.337 4.405.788 4.312.500
Depreciacion acumulada (1.506.244) {1.270.801) (1.089.757) (1.059.154)
Valor neto en libros 4.319.963 3.842.536 3.316.031 3.253.346
Inmuebles terrenos y edificios 1.016.148 896.041 819.553 879.361
Vehiculos 97.396 81.864 85.431 66.215
Maquinaria industrial 2.786.926 1.821.033 1.787.640 1.826.339
Mobiliario, equipos y otros 81.590 82.300 85.293 91.483
Cbras en curso 314.312 839.504 270.881 367.929
Importaciones en tramite 24.591 21.794 267.233 22.019

4.319.963  3.842.536 3.316.031 3.253.346

6.2 Evolucion

Inmuebles Mobiliario,

terrenos y Maquinaria equiposy Obras en Importaciones

edificios Vehiculos industrial otros curso en tramite Total
Valor Inicial 31/07/2012 1.121.371 119.255 2.532.135 149.791 367.929 22.019  4.312.500
Tasacién (126.858) - (285.556) - - - {412.414)
Adiciones 11.220 2.421 16.293 3.757 228.700 267.233 529.624
Retiros - 675) {1.206) (22) - (22.019) (23.922)
Trasfados 57.681 26.450 241.617 - {325.748) - -
Valor 31/01/2013 1.063.414 147.451 2.503.283 153.526 270.881 267.233  4.405.788
Tasacion 103.872 - 226.699 - - - 330.571
Adiciones 7.148 8.148 23.387 4.437 582.476 21.794 647.390
Retiros - 3) (847) (355) {1.974) (267.233)  (270.412)
Traslados {15} 4.672 5.635 1.587 {11.879) - -
Valor 31/07/2013 1.174.419 60.268 2.758.167 169.195 839.504 21.794  5113.337
Tasacién 48.790 - 187.783 - - - 236.573
Adiciones 1.872 680 19.584 8.777 452.785 24.591 508.289
Retiros (5.893) (4.186) (119) (21.794) (31.992)
Traslados 113.821 25.937 838.219 - {97797 - -
Valor 31/01/2014 1.338.802 180.992 3.790.557 167,853 314.312 24,691 5.826.207

£
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inmuebles Mobiliarle,

terrenos y Magquinaria equipos y Obras en Importaciones

edificios Vehiculos industrial otros Curso en tramite Total
Depreciacion Inicial
31072012 242.010 63.040 706.796 58,308 - - 1.059.154
Tasacién {27.359) - (79.368) - - - {106.727)
Cargo del periodo 29.210 9.657 90.260 9.934 - - 139.061
Retiros - (678) {1.045) (8} - - {1.731)
Depreciacion 31/09/2013 243.861 62.019 715.643 68.234 - - 1.089.757
Tasacién (4.101) - (6.097) - - - (10.198)
Cargo del periodo 38.618 16.385 128.962 8.447 - - 192.412
Retiros - - (815) (355) - - {1.170)
Traslados - - (569) 569 - - -
Depreciacién 31/07/2013 278.378 78.404 837.124 76.895 - - 1.270.801
Tasacion 8.831 - 26.375 - - - 35.206
Cargo del perfodo 36.369 11.083 152.207 9.487 - - 209.146
Retiros 176 (5.891) (3.075) (119} - - (8.909)
Traslados - - - - - - -
Depreciacién 31/01/2014 323,754 83.596 1.012.631 86.263 - - 1.506.244

El valor neto en libros de propiedades, planta y equipo incluye bienes otorgados en
préstamo gratuito a las subsidiarias y terceros por miles de $ 221.915 (miles de $ 205.317
al 31 de julio de 2013) {Nota 27).

6.3 Activacién de costos financieros

CONAPROLE activé intereses y comisiones bancarias generadas por el endeudamiento
relacionado con la obra Complejo Industrial Villa Rodriguez. El efecto acumulado de dicha
activacion al 31 de enero de 2014 fue un incremento en propiedades, planta y equipo de
miles de $ 27.800 (miles de $ 24.173 al 31 de julio de 2013). Al realizar esta activacion se
utilizé la tasa promedio de endeudamiento de CONAPROLE vy la tasa de endeudamiento
de los préstamos especificos, 2,98% y 3,33%, respectivamente.

6.4 Tasaciones

Los inmuebles y maquinaria industrial fueron tasados en 2007, y en el periodo 2008-2013
las referidas tasaciones han sido actualizadas/revisadas, en forma parcial, de acuerdo con
un plan de tasaciones periédicas. En todos los casos, los valores contabilizados son
ajustados al cierre de cada periodo a los valores de tasacién, netos de depreciaciones, en
dolares estadounidenses.

Fh
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6.4.1 Niveles de jerarquia de valores razonables

El siguiente cuadro presenta los activos no financieros de CONAPROLE medidos a valor
razonable (valores de tasacion), en funcion de los métodos de valuacion y los niveles de
jerarquia de los valores razonables:

31 de enero de 2014

Propiedades, planta y equipo Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Inmuebles - - 1.015.148 1.015.148
Magquinaria industrial - - 2.786.926 2.786.926
Total - - 3.802.074  3.802.074
31 de julio de 2013
Propiedades, pianta y equipo Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Inmuebles - - 896.041 896.041
Maquinaria industrial - - 1.921.033 1.921.033
Total - - 2.817.074  2.817.074

Jerarquias de medidas del valor razonable:

. Nivel 1: precios de cotizacidon en mercados activos para activos idénticos.

. Nivel 2: informacion distinta a precios de cotizacién incluidos en el nivel 1
que se pueda confirmar en el mercado para el activo ya sea directa o
indirectamente.

. Nivel 3: informacién sobre el activo que no se basa en datos que se puedan
confirmar en ef mercado.

No se han realizado transferencias entre los diferentes niveles en el periodo.
6.4.2 Activos no financieros valuados a valor razonable en el Nivel 3

Los valores de Nivel 3 de Inmuebles- Terrenos y edificios han sido determinados
aplicando un enfoque de mercado utifizando valores corrientes bajo el supuesto de
realizacién normal de los mismos, y tomando como referencia parametros de ubicacion,
rutas de acceso, estados de conservacién, metros cuadrados, entre otros.

Los valores de Nivel 3 de Maquinaria industrial, han sido determinados aplicando un
enfoque de costo utilizando costo de reposicion depreciado y tomando como referencia
parametros de estado general de conservacion, integracion del equipo a una la linea de
produccién en funcionamiento, grado de obsolescencia respecto ai estado de la
tecnologia existente en el mercado.

i
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A continuacién se presenta una concifiacién de los saldos de apertura con los saldos de

cierre, revelando por separado la naturaleza de los cambios durante el pericdo.

Iamuebles
terrenos y Maquinaria
edificios industrial Total

Valor neto 31/07/2012 879.361 1.826.339 2.705.700
Tasacion imputada al Estado de pérdidas y ganancias (Nota 23} (99.499) (206.188) (305.687)
Tasacion imputada ai Otros resultados integrales -
Adiciones 11.220 16.293 27.513
Retiros - (161) (161)
Cargo del pericdo (29.210) {90.260) (119.470)
Traslados 57.681 241.617 299.298
Valor neto 31/01/2013 819.553 1.787.640 2.607.193
Tasacion imputada al Estado de pérdidas y ganancias 100.596 202.232 302.828
Tasacion imputada al Otros resultados integrales 7.377 30.564 37.941
Adiciones 7.148 23.387 30.535
Refiros - (32) (32)
Cargo dei periodo (38.618) (128.962) (167.580)
Traslados (15} 6.204 6.189
Valor neto 31/07/2013 896.041 1.921.033 2.817.074
Tasacion imputada al Estado de pérdidas y ganancias (Nota 23) 26.117 67.573 93.690
Tasacion imputada al Ofros resultados integrales 13.842 93.835 107.677
Adiciones 1.872 19.584 21.456
Retiros (176) (1.111) (1.287)
Cargo del periado (36.369) (152.207) (188.576)
Traslados 113.821 838.219 952.040
Valor neto 31/01/2014 1.015.148 2.786.926 3.802.074

Las inversiones en bienes de capital comprometidas pero ain no incurridas ascienden a
aproximadamente miles de € 465 al 31 de enero de 2014 ( miles de € 1.960 al 31 de julio

de 2013) (Nota 26).

6.6  Garantias otorgadas

Segun se revela en Nota 20, CONAPROLE mantiene prendas e hipotecas sobre bienes

de Propiedades, planta y equipo a favor de sus acreedores financieros.

29
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7. ACTIVOS INTANGIBLES

31 de enero 31 de julio 31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013 de 2013 de 2012
Costo o valuacion 43.528 43,528 43.528 43.528
Deterioro (17.976) {17.976) (21.390) (21.390)
Valor neto en libros 25.552 25.552 22.138 22138
__ Marcas
Valor neto al 31/07/2012 22138
Cargo por deterioro -
Valor neto ai 31/01/2013 22,138
Crédito por recupero 3.414
Valor neto al 31/07/2013 25.552
Crédito por recupero -
Valor neto al 31/01/2014 25,552

Para la determinacién del deterioro se determinaron los margenes y la tasa de crecimiento
de fos ingresos de los préximos afios, presupuestados sobre la base de resultados
pasados y las expectativas de desarrollo de mercado. La tasa de descuento utilizada
corresponde a la tasa de letras de tesoreria en unidades indexadas de similar plazo.

8. INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS

8.1 Composicién

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013

Productores de Leche S.A. 19.250 19.250
Cerealin S.A. 16.461 16.461
Conadis S.A. - -
CONAPROLE Argentina S.A. - 16
CE.ME.S.A. 11.488 11.954
Etinor S.A. - -
CONAPROLE Do Brasii Comercial Importadora e
Exportadora Lida.. - 57,705
Leben Representagoes Comerciais Ltda. - -
Conapac S.A. 10.445 10.445

57.644 1156.831

s
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8.2 Evolucién

Reclasificacion
de inversion en

Saldo al 31 de  Aumento de negocios Aumento de Saldo ai 31 de
julio de 2013 participacién conjuntos deterioro  enero de 2014
Inversiones en
subsidiarias 1156.831 - - (58.187) 57.644

Reclasificacion
de inversion en

Saldo al 31 de  Aumento de negocios Reversion de Saldo al 31 de
jutio de 2012 participacién conjuntos deterioro julio de 2013
Inversiones en
subsidiarias 45.802 4.943 5.501 59.485 115.831

9. INVERSIONES EN NEGOCIOS CONJUNTOS
9.1 Composicion

31 de enere 31 de julio
de 2014 de 2013

Conapac S.A. - -

9.2 Evoluciéon

Saldo al 31 de Reclasificacién Saldo al 31 de
julio de 2013 a subsidiaria enero de 2014

Inversion en Negocios conjuntos - - -

Saldo al 31 de Reclasificacion Saldo al 31 de
julio de 2012 a subsidiaria julio de 2013

Inversidn en Negocios conjuntos 5.501 (5.501) -

Hh
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10.  INSTRUMENTOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIO EN
RESULTADOS

10.1  Composicion

31 de enero 31 de julio

de 2014 de 2013
Obligaciones Hipotecarias Reajustables 4.665 4.665
Instrumentos financieros derivados (Nota 10.2) - -
Bonprole Industrias Lacteas S.A. 49.044 49.044
Conabia S.A. 725 703
54.434 54.412

10.2 Contrato Rate Cap Transaction

El 10 de abril de 2008 se firmé un contrato de Rate Cap Transaction con Citibank NA New
York con vigencia desde ef 15 de mayo de 2009 hasta el 15 de febrero de 2017,

En el mismo se establece que si la tasa LIBOR supera el 5,5%, a CONAPROLE le
corresponde cobrar ¢l diferencial entre la tasa LIBOR al inicio dei trimestre y el 5,5%,
aplicado sobre un determinado valor nocional definido en el contrato.

La prima de este contrato se cargd en el Estado de ganancias y pérdidas originaimente y
al cierre de los ejercicios presentados se ha determinado que el valor razonable de este
instrumento no es significativo.

Al 31 de enerc de 2014 y 31 de julio de 2013 la tasa LIBOR asciende a 0,2356%, y
0,2656% respectivamente.
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11.  EXISTENCIAS

11.1 Composicion

31 de enero de 2014 31 de julio de 2013
Arealizaren  Arealizaren A realizar en A realizar en
un plazo un plazo un plazo un plazo
menora 12 mayor a 12 menora 12 mayora 12
meses meses meses meses
Productos terminados 2.132.337 286 2.083.780 479
Productos en proceso 288.908 - 433.602 -
Materiales y suministros 106.162 1568.772 80.821 152.868
Material de envasado 164.381 28.200 150.762 24.632
Materias primas 111.643 2.260 102.317 2.737
Envases retornables - 50.630 - 49.768
Importaciones en tramite 38.114 - 44.773 -
Mercaderia de reventa 13.910 - 28.875 -
Provision por deterioro (Nota 11.2) (92.243) (128.921) (80.400) (114.345)
2.763.212 111.227 2.824.530 116.139

En este capitulo se incluyen bienes en régimen de Admisién Temporaria en el marco de lo
establecido por la Ley N° 18.184, por un importe total de miles de $ 87.162 {miles de
$ 75.394 al 31 de julio de 2013).

11.2 Provisién por deterioro

Saldo al 31 de Incrementos/  Saldo al 31 de
julio de 2013 Usos {Decrementos) enero de 2014
Provision por deterioro 194.745 - 26.418 221.164
Saldo al 31 de Incrementos/  Saldo al 31 de
julio de 2012 Usos {(Decrementos)  julio de 2013
Provisién por deterioro 225.419 - (30.674) 194.745
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12 INSTRUMENTOS FINANCIEROS
121 Categorias de instrumentos financieros
El siguiente cuadro muestra los activos y pasivos financieros por categoria de instrumento
financiero.
31 de enero de 2014
A valor
razonable con
A costo cambio en Subtotal Activos/Pasivos
Activos amortizado _ resultados __ financieros no financieros Total
Instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en resultados - 54.434 54.434 - 54,434
Cuentas por cobrar comerciales y
otras cuentas por cobrar 4.402.762 - 4.402.762 303.428 4.706.190
Inversiones temporarias 1.622.426 - 1.622.426 - 1.622.426
Efectivo 253.364 - 253.364 - 253.364
Total 6.278.552 54.434 6.332.986 303.428 6.636.414
A valor
razonable con
A costo cambio en Subtotal Activos/Pasivos
Pasivos amortizado  resultados financieros  no financieros Total
Préstamos 2,622.268 - 2.622.268 2.622.268
Cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar 2.680.032 - 2.680.032 483486 3.163.518
Total 5.302.300 - 5.302.300 483.486 5.785.786
31 de julio de 2013
A valor
razonable con
A costo cambio en Subtotal Activos/Pasivos
Activos amortizado  resultados financieros _ no financieros Total
Instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en resultados - 54,412 54.412 - 54.412
Cuentas por cobrar comerciales y
otras cuentas por cobrar 3.291.613 - 3.291.613 305611 3.597.224
Inversiones temporarias 974.642 - 974.642 - 974642
Efectivo 66.006 - 66.008 - 66.006
Total 4.332,261 54.412 4.386.673 305.611  4.692.284
A valor
razonable con
A costo cambio en Subtotal Activos/Pasivos
Pasivos amortizado resuitados financieros  no financieros Total
Préstamos 2.120.314 - 2.120.314 - 2.120.314
Cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar 2.466.229 - 2.466.229 350.727 2.816.956
Total 4.586.543 - 4.586.543 350.727 4.937.270
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12.2 Calidad crediticia de los activos financieros

La calidad crediticia de los activos financieros que no estan ni vencidos ni deteriorados
puede ser evaluada con referencia a calificaciones de riesgo externas (si existen) o sobre
la base de informacion histérica sobre los indices de incumplimiento de sus contrapartes:

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Cuentas por cobrar comerciales
Contrapartes sin calificaciones de riesgo externas
Clientes nuevos {menos de 6 meses) 387.028 247.855
Clientes existentes sin incumplimientos en el pasado 2.622.221 1.756.838
Clientes existentes con algunos incumplimientos en el pasado 63.333 62.047
Total cuentas por cobrar comerciales 3.072.582 2.066.740
Efectivo en bancos e inversiones temporarias
AAA 1.314.016 629.631
AA 526 542
AA+ 993 487
Aaa 37.700 12.111
Aa1 396.746 282215
Baa2 144 140
Baa3 114.823 113.323
1.864.948 1.038.449

Ninguno de los activos financieros fue renegociado.

13. CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

13.1 Composicién

31 de enero de 2014 31 de julio de 2013
Arealizarenun A realizar en un A realizar enun A realizar en un
plazo menora plazo mayor a plazo menor a plazo mayor a
12 meses 12 meses 12 meses 12 meses

Créditos por exportacién 1.660.733 - 1.177.256 -
Remitentes de leche 737.658 - 933.813 -
Cartas de crédito 708,164 - 383.958 -
Partes relacionadas (Nota 27) 686.910 - 363.208 -
Créditos simples por ventas plaza 468.372 - 377.003 -
Devolucién de impuestos indirectos 252.003 - 205.122 -
Créditos documentados 234.313 - 128.523 -
Anticipos a proveedores 34.419 13.946 34.032 (65.40)
Créditos ajenos al giro 9.258 - 9.508 -
Adelantos al personal 3.060 - 1.048 -
Diversos 16.405 - 30.009 -
Provision para créditos deteriorados (Nota 13.4) {120.051) - (111.863) -

4.692.244 13.946 3.531.815 65.409
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El valor en libros de las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar se
aproxima a su valor razonable, dado que el impacto del descuento es no significativo. L.os
valfores razonables se basan en flujos de fondos descontados usando como tasa de
descuento la tasa de endeudamiento del 4%, dentro del nivel 3 de jerarquia.

13.2 Partes relacionadas

Refleja los saldos a cobrar a subsidiarias locales y en el exterior, u otras empresas donde
se mantienen inversiones. Los saldos en las subsidiarias del exterior se han provisionado
por la cuota parte negativa del valor patrimonial al cierre de estas inversiones, en los
casos que es aplicable.

13.3 Remitentes de leche
Periodo finalizado el 31 de enero de 2014

Incluye miles de $ 708.704 correspondientes a adelantos por prima socio cooperario cuyo
pago fue aprobado por Resoluciones de Directoric N° 83.245, N° 83.318, N°® 83.466, N°
83.682, N° 83.679 y N° 83.840. La forma y plazo en que estos saldos adeudados al 31 de
enero de 2014 por prima socio cooperario serdn cancelados, sera resueita en la proxima
Asamblea anual.

Ejercicio finalizado el 31 de julio de 2013

Incluye miles de $ 898.991 correspondientes a adelantos por prima socio cooperario cuyo
pago fue aprobado por Resoluciones de Directorio N° 82.078, N° 82,177, N° 82.209, N°
82.393, N° 82.502, N° 82,562, N° 82.693, N°® 82,782, N° 82.886 y N° 83.191. La Asamblea
anual celebrada el dia 26 de noviembre de 2013 resclvid aplicar resultados acumulados por
miles de $ 898.991 a cancelar estos saidos adeudados por prima socio cooperario.

13.4 Anadlisis de antigiiedad

El analisis de antigiedad de saldos de cuentas por cobrar vencidas pero no deterioradas
es el siguiente;

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
0-30 dias vencidos 928.925 109.992
30-90 dias vencidos 647.535 359.845
Mas de 90 dias vencidos 56.006 171.5689
1.632.466 641.406
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El analisis de antiglledad de saldos de cuentas por cobrar vencidas y deterioradas es el

siguiente:
31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
0-30 dias vencidos - -
30-90 dias vencidos 37.478 9.846
Mas de 90 dias vencidos 67.144 78.055
104.622 87.901

A continuacion se detalla fa evolucién de la provisién para créditos deteriorados:

Saldo al 31 de Incrementos / Saldo al 31 de
julio de 2013 Usos {Decrementos) enero de 2014
Provision para créditos deteriorados 111.663 1.208 7.180 120.051
Saldo al 31 de Incrementos / Saldo al 31 de
julio de 2012 Usos (Decrementos) julio de 2013
Provisién para créditos deteriorados 123.265 (21.381) 9.779 141.663
14, INVERSIONES TEMPORARIAS
31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Inversiones Temporarias en dolares 1.390.409 833.288
Inversiones Temporarias en moneda nacional 197.347 120.980
Intereses a cobrar 34.670 20.374
1.622.426 974.642

Inversiones Temporarias en délares

Corresponden principalmente a depositos realizados en el Banco Central del Uruguay
(BCU) por prefinanciacion de exportaciones. Los mismos son considerados de libre
disposicidn al no estar prendados. Asimismo, se incluyen depésitos a plazo fijo realizados
en instituciones financieras. Los plazos de estas inversiones oscilan entre 3 y 179 dias (1
y 176 dias al 31 de julio de 2013).

Inversiones Temporarias en moneda nacional
Corresponde a depésitos a plazo fijo y a letras de reguiacién monetaria en custodia de

instituciones financieras. Los plazos de estas inversiones oscilan entre 3 y 357 dias (1 y
180 dias al 31 de julio de 2013).
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El valor en libros de estos activos se aproxima a su valor razonable, dado que el impacto
del descuento es no significativo. Los valores razonables se basan en flujos de fondos
descontados usando como tasa de descuento la tasa de endeudamiento del 4%, dentro
del nivel 3 de jerarquia.

16.  EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

151 Efectivo

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Bancos 242,522 63.807
Caja 10.842 2.198
253.364 66.006

Comprenden el efectivo, asi como las cajas de ahorro y cuentas corrientes. El valor en
libros de estos activos se aproxima a su valor razonable, dado que el impacto del
descuento es no significativo. Los valores razonables se basan en flujos de fondos
descontados usando como tasa de descuento la tasa de endeudamiento del 4%, dentro
del nivel 3 de jerarquia.

15.2 Efectivo y equivalentes de efectivo

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Efectivo 253.364 66.006
Inversiones temporarias con
vencimiento menor a 3 meses 675.910 369.173
929.274 425.179
16. APORTES
31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Aportes iniciales 36.079 36.079
Fondo de Productividad 1.161.312 1.051.035
Reexpresién monetaria 176.384 176.384
1.373.775 1.263.498
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16.1 Aportes iniciales

Incluye los valores de indemnizacion por las expropiaciones mencionadas en la Nota 1
(mites de $ 4.998 en la fecha de origen). Posteriormente a este hecho, CONAPROLE ha
reflejado en sus libros legales capitalizaciones de reservas y de ajustes al patrimonio.

Las normas de creacién de CONAPROLE y fas normas posteriores relacionadas con
CONAPROLE no han definido un capital social.

No se han emitido partes sociales por los valores correspondientes a las expropiaciones y
a las capitalizaciones.

A efectos de la determinacion de los aportes reexpresados hasta el 31 de julio de 1897 se
ha tomado el importe que surge de los valores de indemnizacién por las expropiaciones
corregido desde la fecha de origen en base a los indices de ajuste.

16.2 Fondo de Productividad

El fondo de productividad fue creado a partir del 1 de enerc de 2000 mediante reglamento
interno (Resolucion de Directorio N° 68.974). Su objetivo es financiar inversiones de
CONAPROLE con el fin de incrementar la valorizacién de la leche. Este Fondo no se
devuelve directamente a los productores, sino que en funcién de los resultados obtenidos
por CONAPROLE, se disponen distribuciones de utilidades en funcion de la participacién
de los socios cooperarios en dicho fondo. Para la generacion de este fondo se retiene, en
general, el 1,6% de las liquidaciones por remisiones de leche.

16.3 Reexpresion monetaria

Corresponde al ajuste por infiacion de los aportes hasta el 31 de julio de 1997, ultimo
ejercicio con hiperinflacion.

17. RESERVAS

Las reservas comprenden miles de § 614.826 (miles de $ 511.740 at 31 de julio de 2013)
constituidos por requerimiento de International Finance Corporation segln se describe en
Nota 20. Las restanies reservas que acrecientan el patrimonio fueron generadas por
resuitados de gestion, y aprobadas por parte de la Direcciéon y Asamblea de Productores.

18. OTRAS RESERVAS

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Revaluacion de propiedades,
planta y equipo 145.615 37.938
145.615 37.938
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19. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

19.1 Composicion

31 de enero de 2014 31 de julio de 2013
A realizar en un A realizar en un A realizar en un A realizar en un
plazo menor a plazo mayor a plazo menora 12 plazo mayor a
12 meses 12 meses meses 12 meses

Remitentes de leche (Nota 19.2) 1.209.9656 - 1.234.297 -
Proveedores de plaza 606.710 - 608.288 -
Proveedores por importaciones 320.643 - 297.545 -
Partes relacionadas (Nota 27) 270.979 - 57.716 -
Retenciones a productores 193.651 141 186.314 185
Provisién por remuneraciones 177.004 - 184.557 -
Anticipos recibides de clientes 163.313 - 76.998 -
Cargas scociales a pagar 79.741 - 58924 -
Documentos a pagar 36,204 - 38.875 -
Fondo de refiro (Nota 19.3) 33.915 - 35.198 -
Impuestos a pagar 29.899 - 11.569 -
Remuneraciones a pagar 24.271 - 9.843 -
Retenciones al personal 9.258 - 8.836 -
Otros 7.824 - 7.811 -

3.163.377 141 2.816.771 185

El valor en libros de las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar se
aproxima a su valor razonable, dado que el impacto del descuento es no significativo. Los
valores razonables se basan en flujos de fondos descontades usando como tasa de
descuento la tasa de endeudamiento del 4%, dentro del nivel 3 de jerarquia.

19.2 Remitentes de leche

El saldo incluye miles de $ 219.724 (miles de $ 213.007 al 31 de julio de 2013)
correspondientes al Fondo Especial para la Estabilizacién de Precios, creado por
Resolucion de Directorio N° 80.359 e incrementado por Resolucién de Directorio N°
82.078. Dicho Fondo fue creado para atender futuras situaciones extraordinarias que
afecten el precio de la leche, y su page es determinado por el Directorio, en ocasién de
dichas situaciones, Por Resoluciones de Directorio N°® 82.078, N° 82.177, N° 82.299 y N°®
82.393 entre agosto y noviembre de 2012 se pagaron a los productores remitentes miles
de $ 247.886 en dicho concepto.

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Saldo al inicio 213.007 475.089
Diferencia de cambio 6.717 (14.196)
Pagos - (247.886)
Saldo al cierre 219.724 213.007
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19.3 Fondo de retiro

Corresponde a fondos de terceros mantenidos por CONAPROLE correspondientes al
Fondo de Retiro de empleados, el cual esta constituido por aportes personales y
patronales y es administrado por una Comisién Administradora independiente designada
a tales efectos. La obligacién de CONAPROLE se limita a las contribuciones mensuales al
mismo.

20, PRESTAMOS

20.1 Composicion

31 de enero de 2014 31 de julio de 2013

A realizar en A realizar en A realizar en A realizar en
un plazo menor un plazo mayor  un plazo menor un plazo mayor

a 12 meses a12 meses a 12 meses a 12 meses
Préstamos bancarios 501.931 775.905 100.209 687.527
Obligaciones negociables 321.201 259.274 464,990 186.753
Préstamo Precio Diferido 179.220 584.737 146.258 534.577
1.002,352 1.619.916 711.457 1.408.857

La composicidon del endeudamiento es la siguiente:

31 de enero de 2014

Porcién
corriente de
Corto plazo  largo plazo  Largo plazo Total
International Finance Corporation - - 333.166 333.166
Otros préstamos 405.893 96.038 442.739 944.670
Obligaciones negociables 190.334 130.867 259.274 580.475
Préstamo Precio Diferido 179.220 - 584.737 763.957
775.447 226.905 1.619.916 2.622.268
31 de julio de 2013
Porcién
corriente de
Corto plazo  largo plazo  Largo plazo Total
International Finance Corporation - 61.898 472.207 534.105
Otros préstamos 33.383 4,928 215.320 253.631
Obligaciones negociables 376.607 88.383 186,753 651.743
Préstamo Precio Diferido 146.258 - 534.577 680.835
556.248 155.209 1.408.857 2.120.314
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20.1.1 International Finance Corporation

. Con fecha 15 de marzo de 2007, la International Finance Corporation (IFC) firmé
con CONAPROLE un contrato de préstamo por US$ 30.000.000 a diez afios de
plazo, con amortizaciones trimestrales, con el objetivo de financiar las obras de
construccion del Complejo Industrial Villa Rodriguez.

El 31 de diciembre de 2007 se recibieron US$ 15 millones y el 22 de julic de 2009 se
recibieron los US$ 15 millones restantes.

El 12 de febrero de 2010 un saldo de US$ 9.354.838 fue cancelado anticipadamente. El
15 de agosto de 2013 se canceld anticipadamente el saldo remanente a la fecha de
US$ 9.450.610.

La tasa de interés aplicable era LIBOR 90 dfas méas 2,75 puntos porcentuales.

. Con fecha 6 de julio de 2012, Ia International Finance Corporation (IFC) firmé con
CONAPROLE un contrato de préstamo por US$ 30.000.000 a diez afios de plazo,
con amortizaciones semestrales, con el objetivo de financiar obras en el Complejo
Industrial Villa Rodriguez.

Las tasas de interés aplicables son:

- LIBOR 180 dias mas 3% anual hasta el quinto afio,
- LIBOR 180 dias mas 2,75% anual hasta finalizar el plazo del contrato.

El 5 de febrero de 2013 se recibieron US$ 15 millones correspondientes al primer
desembolso de este préstamo.

20.1.2 Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft Mbh

Con fecha 23 de enero de 2013, la Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft
Mbh (DEG) firmé con CONAPROLE un contrato de préstamo por US$ 20.000.000 a diez
anos de plazo, con amortizaciones trimestrales.

Las tasas de interés aplicables son:

- LIBOR 90 dias mas 3% anual hasta el quinto afio,
- LIBOR 90 dias mas 2,75% anual hasta finalizar el plazo del contrato.

El 30 de agosto de 2013 se recibieron desembolsos por US$ 3.600.000.
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20.1.3 Scotiabank

Con fecha 26 de setiembre de 2013 el Scotiabank firmé con CONAPROLE un confrato de
préstamo por US$ 10.000.000 a cinco afios de plazo, con amortizaciones trimestrales.

La tasa de interés aplicable es LIBOR 180 dias mas 2,1 puntos porcentuales.
El 18 de octubre de 2013 se recibieron ¢l total de los desembolsos por US$ 10.000.000.
20.1.4 Obligaciones negociables

. A partir del 1 de setiembre de 2009 se realizaron 16 emisiones de Conahorro a 1
afo de plazo con amortizaciones semestrales, Estas se enmarcan en un programa
de emision de obligaciones negociables por un valor nominal de hasta US$
100.000.000 en un plazo de 5 afios, aprobado por el Banco Central del Uruguay en
julio de 2009. Al 31 de enero de 2014 se habian emitido obligaciones negociables
por US$ 66,736.099 (US$ 61.736.427 al 31 de julio de 2013) de las cuales quedan
en circulacién US$ 8.546.250 (US$ 17.562.755 al 31 de julio de 2013) a una tasa
de 2,5% anual (entre 2,75% vy 2,5% anual al 31 de julio de 2013).

. A partir del 20 de junio de 2012 se realizaron 4 emisiones de Conzahorro lide 3a 5
afios de plazo con amortizaciones variables. £stas se enmarcan en un nuevo
programa de emisién de obligaciones negociables por un valor neminal de hasta
US$ 100.000.000 en un plazo de 5 afios, aprobado por el Banco Central del
Uruguay en junio de 2012. Al 31 de enero de 2014 se habian emitido obligaciones
negociables por US$ 17.966.321 (US$ 13.000.000 al 31 de julio de 2013) de las
cuales quedan en circulacion US$ 17.354.404 (US$ 12.632.084 al 31 de julic de
2013) a una tasa de entre 4% y 2,75% anual (entre 4% y 2,75% anual al 31 de julio
de 2013).

20.1.5 Préstamo Precio Diferido

Se trata de un préstamo en délares de los remitentes, generando un interés a fa tasa
LIBOR a 180 dias mas 2 puntos porcentuales y con devolucién de capital e intereses de
acuerdo a reglamentacion del Directorio de CONAPROLE.

20.2 Clausulas contractuales

El préstamo con International Finance Corporation (IFC) establece una serie de
obligaciones de mantenimiento de determinados ratios, topes de endeudamiento, etc.
(covenants), las cuales pueden eventualmente constituirse como causal de rescisién de
los préstamos respectivos.
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En funcién del contrato de préstamo firmado con IFC, CONAPROLE, previo a la
aprobacion de distribucion de utilidades, debe proceder a la verificacion del cumplimiento
de los convenants comprometidos, en particular la obligacién de constituir una reserva
equivalente al 1% de las compras de leche del ejercicio.

Al 31 de enero de 2014 y 31 de julio de 2013 CONAPROLE se encuentra en cumplimiento
de todos los covenants requeridos por este instrumento de deuda.

20.3 Detalle de vencimientos {(montos expresados en miles de $) y tasas
31 de enero de 2014

Deuda Deuda Deuda

Vencimiento de nominada en Tasa nominada Tasa nominada Tasa

préstamos Uss$ Promedio en EUR Promedio en $ Promedio
2014/2015 843.207 2,06% 139.466 1,75% 19.679 0,00%
2015/2016 470.837 2,74% - - - -
2016/2017 368.664 2,80% - - - -
2017/2018 331.646 2,89% - - - -
2018/2019 205.464 2,61% - - - -
2019/2020 132.250 2,80% - - - -
2020/2021 44 422 3,40% - - - -
202172022 44,422 3,40% - - - -
2022/2023 22.211 3,40% - - - -

2.463.123 139.466 19.679

31 de julio de 2013

Deuda Deuda

Vencimiento de nominada en Tasa nominada Tasa

préstamos uss$ Promedio en$ Promedio
2013/2014 678.512 2,53% 32.945 0,00%
2014/2015 205.619 2,67% - -
2015/2016 320.931 2,83% - -
2016/2017 307.365 2,83% - -
2017/2018 173.383 2,98% - -
201812019 141.881 2,79% - -
2019/2020 83.554 3,00% - -
2020/2021 43.064 3,47% - -
2021/2022 43.060 3,47% - -

2.087.369 32.945
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20.4 Valores razonables

El valor en libros y el valor razonabie de los préstamos a largo plazo es el siguiente:

Valor en libros Valor razonable
31 de enero 31 de julio 31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013 de 2014 de 2013
Préstamos largo plazo 1.619.916 1.408.857 1.654.835 1.349.911
1.619.916 1.408.857 1.554.835 1.349.911

Los valores razonables de los préstamos a corto plazo se aproximan a sus valores en
libros dado gue el impacto de su descuento no es significativo. Los valores razonables se
basan en flujos de fondos descontados usando como tasa de descuento la tasa de
endeudamiento del 4%, dentro del nivel 3 de jerarquia.

20.5 Garantias

(i} CONAPROLE mantiene las siguientes garantias a favor de instituciones
financieras de plaza:

a) Hipotecaria sobre las plantas industriales ubicadas en: Montevideo (Planta
N° 1 - Magalianes 1871 y Nueva York 1626 -1630 - 1634 -1648 y Prolesa -
La Paz 1327), Florida (Planta N° 7), San Carlos (Planta N° 10}, San Ramén
{Planta N°® 9), Tarariras (Planta N° 5);

b)  Solidaria de los Directores de CONAPROLE frente al BROU;

¢)  Prendaria sobre el equipamiento de las plantas industriales ubicadas en: San
Ramoén {(Planta N° 9); Rincén del Pino (Planta N° 11), San Carlos (Planta N°®
10), Rivera (Planta N° 14), Florida (Planta N° 7).

(i) Las garantias constituidas por el préstamo obtenido de International Finance
Corporation son:

a) Hipotecarias sobre los siguientes inmuebles: CE.ME.S.A. (Camino Colmany),
Complejo Industrial Montevideo (Planta N° 21), Higueritas (fraccidén 3),
Mercedes (Planta N° 18), Rincoén del Pino, 12 hipoteca (Planta N° 11),
Conapac (Mendoza 2860 — Montevideo), Villa Rodriguez (Planta N° 8),

b)  Prendaria sobre:
- el equipamiento de Complejo Industrial Montsvideo {(Planta N° 21),

sobre el equipamiento de CE.ME.S.A. de Camino Celman y sobre el
equipamiento de Villa Rodriguez {Planta N° 8);
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- varias marcas propiedad de CONAPROLE;
- tas acciones propiedad de CONAPROLE de Conadis S.A,;

c) Fianza solidaria: Productores de Leche S.A., CE.ME.S.A., Cerealin S.A,,
Etinor S.A.,, CONAPROLE Argentina S.A, Leben Representagoes
Comerciais Ltda, CONAPROLE do Brasit Comercial Importadora e
Exportadora Ltda.

iii) Las garantias constituidas por el préstamo obtenido de Deutsche Investitions- und
Entwicklungsgesellschaft Mbh son:

a)  Prendaria sobre el equipamiento de Villa Rodriguez (Planta N° 8)
b)  Fianza solidaria: Productores de Leche S.A., CE.ME.S. A, Cerealin S.A.

21. PROVISIONES

211 Composicion

31 de enero de 2014 31 de juiio de 2013
A realizaren A realizar en A realizaren A realizar en
un plazo un plazo un plazo un plazo
menor a 12 mayor a 12 menor a 12 mayor a 12
meses meses meses meses

Beneficios al personal 138.791 47.995 140.419 52,138
Reembolsos 49.696 - 43.563 -
Litigios 1.161 - 892 -
Devolucidn de productos vencidos
en poder de minoristas 68.416 - 6.397 -

196.064 47.995 181.271 52.138
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21.2 Provisién por beneficios al personal
21.2.1 Plan de beneficios prejubilables y beneficios por egresos
i Beneficios prejubilables

Por Resolucion de Directorio N° 72.288 del 11 de agosto de 2003 y modificaciones
posteriores, se aprobd un plan por el cual se otorgaria a los funcionarios 6 salarios
liquidos al momento de aceptacion e integracion al plan y otros 6 salarios liquidos al
cumplir la edad de 60 aflos, asi como también se realizaria una novacién del contrato de
trabajo, efectuando una reduccién del horario y de la remuneracion. Adicionalmente se
establece el otorgamiento de una partida mensual al trabajador, la cual permite, sumada
al nuevo sueldo, la obtencién de un ingreso total equivalente al 70% del ultimo sueldo
liquido, como forma de compensar los dafios y perjuicios ocasionados. Dicha partida se
recibe si y sélo si el trabajador continlia prestando servicios en CONAPROLE y la misma
se deja de percibir ante el despido del trabajador o el fallecimiento del mismo.

Adicionalmente se otorgaria, en el momento de la efectiva jubilacién, una partida que
complemente posibles diferencias que surjan en la recompensa a percibir de la Comisién
Administradora del Fondo de Retirc por haber adherido al plan de pre-jubilables. Al 31 de
enero de 2014 estan acogidos a este plan 7 funcionarios (10 al 31 de julio de 2013).

Este plan fue derogado por Resolucién de Directorio N° 78.170 de fecha 24 de marzo de
2009.

Este plan constituye un plan de beneficios definidos.
ii. Beneficios por egresos

Por Resolucion de Directorio N° 78.170 de fecha 24 de marzo de 2009, que derog6 el plan
vigente hasta la fecha, se constituyd un nuevo plan que mantiene los derechos de
aquellos empleados acogidos al plan anterior y establece, por un periodo de cuatro afios
a partir del 1 de abril de 2009, un plan de beneficios por egresos de acuerdo con las
siguientes caracteristicas;

- la incorporacién al plan de cada empleado es exclusiva iniciativa del Directorio
- los beneficios a que otorga derecho son sustanciaimente similares a los otorgados
por el plan anterior

Al 31 de enero de 2014 estan acogidos al nuevo plan 36 funcionarios (43 al 31 de julio de
2013) y ha respondido favorablemente a la invitacién del Directorio 1 funcionario mas (1 al
31 de julio de 2013).

Este plan constituye un plan de beneficios por terminacion.
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ifi. Obligaciones por el plan

El pasivo reconocido al final de cada periodo correspondiente a los planes de beneficios
se determina como el valor presente de los desembolsos futuros comprometidos, los
cuales incluyen un aumento real de las remuneraciones para los préximos aftos,
descontados por la tasa de letras de tesoreria en unidades indexadas de similar plazo. El
resultado generado por el calculo efectuado fue imputado dentro del rubro Cargas
sociales.

21.2.2 Otras provisiones

La provisién también incluye miles de $ 77.811 (miles de $ 69.057 al 31 de julio de 2013)
que corresponde a la mejor estimacion realizada por la Direccién en cuanto a egresos a
realizarse en el proximo ejercicio econémico.

21.3 Reembolsos

Corresponde a la mejor estimacion realizada por la Direccién en cuanto a los pagos que
se realizaran en el préximo ejercicio derivados de reembolsos de clientes que se dan en el
curso nermal de los negocios.

21.4 Litigios

Corresponde a la estimacion sfectuada por el Departamento Juridico de CONAPROLE de
los desembolsos a realizar en litigios mantenidos por ia misma.

21.5 Devolucion de productos vencidos en poder de minoristas

Corresponde a la mejor estimacion realizada por la Direccion en cuanto a las
devoluciones que se realizaran en el proximo ejercicio, originadas por ventas realizadas
en el presente ejercicio.

21.6 Evolucidn de provisiones

Saldo al 31 de Incrementos / Saldo al 31 de
julio de 2013 Usos {Decrementos)  enero de 2014
Beneficios al personai 192,557 (35.006) 29.235 186.786
Reembolsos 43.563 (5.064) 11.197 40.698
Litigios 892 - 269 1.161
Devolucion de productos vencidos
en poder de minoristas 6.397 - 19 6.416
243.409 (40.070) 40.720 244.059
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Saldo al 31 de Incrementos / Saldo al 31 de
julio de 2012 Usos (Decrementos) julio de 2013

Beneficios al personal 176.572 (42.367) 68.352 192.557
Reembolsos 37.155 (20.443) 26.851 43.563
Litigios 29.072 (240) (27.940) 892

Devolucién de productos vencidos

en poder de minoristas - - 6.397 6.397
242.799 (63.050) 63.660 243.409

22. GASTCS POR SU NATURALEZA

Periodo finalizado el 31 de enero de 2014

Gastos de
Costo de lo ventas y Gastos de
vendido distribucién administracién Total

Leche y crema 6.564.173 - - 6.564.173
Retribuciones personales 440.254 105.034 149.358 5894.646
Fletes internos 328.751 79.376 877 409.004
Material de envasado 389.934 - - 389.934
Cargas sociales 194.822 46.764 139.586 381.172
Eiecfricidad, agua y combustibles 328.977 5.537 4.928 330.442
Materias primas varias 280.859 - - 280.859
Depreciaciones 193.654 11.412 16.749 221.815
Servicios de terceros 68.141 54.004 91.663 213.808
Gastos de exportaciones - 206.085 - 206.085
Gastos varios 95.930 21.300 68.8630 185.860
Reparacién y mantenimiento 83.560 8.828 27.660 120.048
Publicidad 64 88.332 3.357 91.753
Desvalorizacion, pérdidas y musstras 17.075 33.525 20.362 70.962
Arrendamientos 5.362 48.492 125 53.979
Impuestos 3.615 42.513 8.407 54.535
Provisién para créditos deteriorados - - 7.180 7.180
Seguros 11 211 9.138 9.360
8.995.182 751.413 548.020 10.294.615
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Gastos de
Costo de lo venfas y Gastos de
vendido distribucién administracién Total

Leche y crema 5.570.348 - - 5.570.348
Retribuciones personales 431.609 94,525 134.771 £660.905
Fletes internos 318.368 69.978 3.306 391.651
Material de envasado 407.354 - - 407.354
Cargas sociales 177.412 38.018 94.139 309.569
Electricidad, agua y combustibles 308.019 5.651 4412 318.082
Materias primas varias 266.595 - - 266.595
Depreciaciones 131.485 10.044 15.610 157.139
Servicios de terceros 86.018 45.607 74.423 206.048
Gastos de exportaciones - 187.397 - 187.397
Gastos varios 110.239 19.851 64.371 194.461
Reparacién y mantenimiento 77.106 6.6687 17.441 101.214
Publicidad 209 74.404 3.573 78.186
Desvalorizacion, pérdidas y muestras (42.262) 37.006 49.905 44.749
Arrendamientos 4.062 56.842 71 60.975
Impuestos 1.437 38.045 4.425 43.907
Provisién para créditos deteriorados - - 6.606 6.606
Seguros 16 215 7.244 7.474

7.848.024 684.340 480.296 9.012.660
23, OTRAS GANANCIAS Y PERDIDAS

31 de enero 31 de enero
de 2014 de 2013
Revaluacion de propiedades, pianta y equipo (Nota 6.4) 93.690 {305.687)
Resultado por venta de propiedades, planta y equipo 1.165 68
Castigo de maquinarias (1.025) -
Ingresos no operativos 19.571 18.073
(Pérdida)/ Reversion por deterioro inversiones y créditos
(Nota 27) (62.518) 45.516
Recupero siniestro 268 -
Otros 173 1.778
51.324 (240.252)
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24, INGRESOS FINANCIEROS

31 de enero 31 de enero

de 2014 de 2013
Intereses ganados 81.569 45.169
Diferencia de cambio 16.439 20.191
Descuentos obtenidos 5.635 4.551
Otros ingresos financieros 625 1.224
104.258 71.135

25. EGRESOS FINANCIEROS

31 de enero 31 de enero

de 2014 de 2013
Multas y recargos (648) (56)
Comisiones bancarias {6.508) (4.924)
Intereses perdidos (32.473) (30.785)
Otros egresos financieros (1.391) -
{41.020) (35.765)

26, COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS
26.1 Inversiones comprometidas
En Nota 8 se detallan las inversiones comprometidas en bienes de capital.

26.2 Valores recibidos en garantia

31 de enero 31 de julio

de 2014 de 2013
Valores recibidos en garantia 615.456 499.804
Otros 2.563 1.741
618.009 501.545

En este rubro se incluyen avales recibidos de terceros para la presentacién en licitaciones
de compras.

26.3 Ley 18.099 del 24 de enero de 2007 - Responsabilidad por subcontratistas

Las obligaciones derivadas de la aplicacién de la mencionada ley la Direccién estima no
son significativas.
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26.4 Otras contingencias

Al 31 de enero de 2014 CONAPROLE ha avalado conformes emitidos por PROLESA por
miles de US$ 3.182 (miles de US$ 18.033 al 31 de julio de 2013).

CONAPROLE se encuentra en litigio contra un ex distribuidor en Brasil, DNF Servigos
Administrativos Lida. - ME, por un importe de miles de US$ 1.700 aproximadamente. Con
fecha 17 de enero de 2013, el Tribunal de Justicia del Estado de Sao Paulo rechazé en
segunda instancia el recurso interpuesto por DNF Servigcos Administrativos Ltda. — ME a
la accioén de cobranza. Dicha sentencia puede ser apelada en una Gltima instancia, la cual
en caso de ser rechazada nuevamente habilita la ejecucién de la hipoteca del depésito
propiedad de DNF Servicos Administrativos Ltda. — ME. Adicionalmente, DNF Servigos
Administrativos Ltda. - ME inicid en el ejercicio finalizado el 31 de julio de 2012, una
demanda judicial a CONAPROLE Do Brasil Com. Imp. e Exp. Ltda. y CONAPROLE por
un importe de miles de US$ 7.000 aproximadamente. A la fecha, se ha estimado en base
a la opinidn de los asesores juridicos, que no es probable que se generen desembolsos
de fondos significativos por estos litigios, por lo que ni los estados financieros de
CONAPROLE Do Brasil Com. Imp. e Exp. Ltda. ni los presentes estados financieros
incluyen un pasivo por este concepto.

27. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

27.1  Saldos con partes relacionadas

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Cuentas por cobrar comerciales
y otras cuentas por cobrar Subsidiarias 537.923 245,003
(Nota 13) Instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en resuitados 148.987 118,205
686.910 363.208
Otfras partes relacicnadas 1.826 4.425
688.736 367.633
Cuentas por pagar comerciales
y ofras cuentas por pagar Subsidiarias 258474 55.492
(Nota 19) Instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en resultados 12.505 2.224
270.979 57.716
Otras partes relacionadas 99.439 113.819
370.418 171.635
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27.2 Transacciones con partes relacionadas

31 de enero 31 de enero

de 2014 de 2013
Compras de bienes o servicios  Subsidiarias (104.273) (46.522}
Negocios conjuntos - (42.773)
Instrumentos financieros a valor
razohable con cambio en resultados (4.727) (18.533)
Otras partes relacionadas {842.084) (685.572)
(951.084) (693.400)
Ventas de bienes o servicios Subsidiarias 746.770 744.924
Negocios conjuntos - 1.629
Instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en resultados 156.985 192.006
903.755 938.459
Reversién por deterioro de
inversiones y créditos Subsidiarias (62.540) 51.169
{Nota 23) Negocios conjuntos - (5.501)
Instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en resultados 22 (152)
(62.518) 45.518

Las remuneraciones y cargas sociales correspondientes al personal directivo clave
representan aproximadamente el 5% del total al 31 de enero de 2014 (5% del total al 31
de julio de 2013).

Como se revela en Nota 6, CONAPROLE ha dado en préstamo gratuito diversos bienes
de Propiedades, planta y equipo a subsidiarias.

28, HECHOS POSTERIORES

Con fecha 24 de febrero de 2014 se adquirié un terreno ubicado en las cercanias del
Complejo Industriai Montevideo, por un valor aproximado de U$S 1.000.000.

El 20 de marzo de 2014 se realizé la quinta emision de Conahorro Il por un importe de
US$ 5.000.000 a cinco afios de plazo con pago semestral de intereses a la tasa del 3.75%
anual (Nota 20.1.4).

Con excepcion de lo anterior, con posterioridad al 31 de enero de 2014 no se han
producido hechos o circunstancias que afecten significativamente la situacion financiera,
los resultados de las operaciones y los flujos de efectivo de CONAPROLE.
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Informe de revision

A los Seifiores Directores de
Cooperativa Nacional de Productores de Leche (CONAPROLE)

Introduceion

1. Hemos efectuado una revisién de los estados financieros consolidados de Cooperativa
Nacional de Productores de Leche (CONAPROLE), que comprenden el estado de
posicion financiera al 31 de enero de 2014, y los correspondientes estados
consolidados de ganancias y pérdidas, de otros resultados integrales, de cambios en el
patrimonio y de flujos de fondos por el periodo de seis meses finalizado en esa fecha,
¥ sus notas que contienen un resumen de las politicas contables significativas
aplicadas y otras notas explicativas, los cuales se incluyen adjuntos, La Direccién de
CONAPROLE es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos
estados financieros consolidados de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacién Financiera (“NIIF”), de acuerdo con las disposiciones del Decreto
124/2011 de fecha 1° de abril de 2011, Nuestra responsabilidad es expresar una
conclusion sobre estos estados financieros consolidados basados en la revisién que
hemos efectuado,

Alcance de la revision

2. Nuestra revision fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de
Revisién 2410 —Revisién de informacidn financiera intermedia realizada por el
auditor independiente de la entidad. Una revisién de estados financieros intermedios
se limita basicamente a realizar indagaciones principalmente al personal responsable
de los aspectos financieros y contables y aplicar procedimientos analiticos y otros
procedimientos de revision. Una revisién tiene un alcance sustancialmente menor que
una auditorfa realizada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria y, en
consecuencia, no nos permite tener la seguridad de identificar todos los asuntos
significativos que podrian ser notados en una auditorfa. En consecuencia, no
expresamos una opinion de auditoria.

PricewaterhouseCoopers Ltda., Cerrito 461 Piso 1, T: +508 20160463
11.000 Montevideo, Urnguay, wuny pwe.comay

© 2014 PricewaterhouseCoopers Eida. Todos 1os derechos reservades. En este documento PwC refiere a PricewaterhouseCoopers Lida,

92

Conaprole

-




Conaprole

Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m — Junio 2015 conahorro '

pwe

Bases para la calificacion de la conclusién

3. Segln se describe en Notas 1.c, CONAPROLE posee inversiones en subsidiarias y en
otras entidades, Al 31 de enero de 2014 las inversiones correspondientes a la
participacion accionaria en CONAPROLE Argentina S.A., CONAPROLE Do Brasil
Comercial Importadora e Exportadora Ltda., Leben Representacoes Comerciais Lida.,
Conadis S.A., Conabia S.A. y Etinor S.A. que se encuentran consolidadas en los
presentes estados financieros representan activos netos por $ miles 425.252, ingresos
netos por § miles 493.477 y pérdidas y ganancias por $ miles 64.766 — pérdida- ($
miles 252,774, $ miles 970.021 y $ miles 65.727 —ganancia- al 31 de julio de 2013). No se
dispone de estados financieros auditados o revisados de estas entidades, y no nos ha
sido posible aplicar procedimientos de revisién alternativos sobre los mismos a
efectos de concluir sobre la razonabilidad de los saldos incluidos en los presentes
estados financieros consolidados. En consecuencia, no nos es posible concluir si
podrian ser necesarios ajustes sobre los referidos saldos.

4. Segun se describe en Notas 18 y 20, al 31 enero de 2014 CONAPROLE mantiene
contabilizadas en la linea Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, y en la
linea Provisiones, pasivos por un total de $ miles 219.724 y $ miles 77.811, respectivamente ($
miles 213.007 y $ miles 69.057, respectivamente, al 31 de julio de 2013), cuyo
reconacimiento no es admitido por las Normas Internacionales de Informacién Financiera, El
efecto de esta situacion al 31 de enero de 2014 implica una sobrevaluacién de Gastos de
administracién y ventas por $ miles 6,576, una sobrevaluacién de pérdidas por Diferencia de
cambio por $ miles 8.895 y una subvaluacién de Resultados acumulados por $ miles 282,064
(subvaluacion de Costo de ventas por $ miles 247.886, una sohrevaluacién de Gastos de
administracién y ventas por $ miles 13.115, una sobrevaluacién de ganancias por Diferencia
de cambio por $ miles 14.196 y una subvaluacién de Resultados acumulados por $ miles
531.031 al 31 de julio de 2013).

5.  Segun se describe en Nota 1 a los presentes estados financieros consolidados, CONAPROLE
adquiri6 con fecha 22 de mayo de 2013 el cincuenta por ciento del capital accionario de
CONAPAC S.A,, con lo cual obtuvo el control accionario de dicha entidad. Las revelaciones
incluidas en los presentes estados financieros consolidados en relacién con esta operacién no
cumplen con los requerimientos establecidos por Ia NIIF 3 - Combinaciones de negocios.

6.  Segln se describe en Nota 3.3 a los presentes estados financieros consolidados
intermedios, CONAPROLE informa segmentos de operaciones. Las revelaciones
incluidas no cumplen con los requerimientos establecidas por la NIIF 8- Segmentos
de operacion.
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Conclusion calificada

7. Basado en nuestra revision, excepto por los eventuales ajustes que podrian derivarse
de la resolucion de la situacion descripta en el parrafo 3, el efecto de los ajustes
descriptos en el parrafo 4, y el efecto de la situaciones descriptas en los parrafos 5 v 6,
nada ha Hegado a nuestra atencién que nos haga creer que los referidos estados
financieros consolidados no presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la posicién financiera de CONAPROLE al 31 de enero de 2014, los
resultados de sus operaciones y los flujos de fondos por el periodo de seis meses
finalizado en esa fecha de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién
Financiera.

Enfasis en otros asuntos

8. Con esta misma fecha hemos emitido nuestro informe de revisién sobre los estados
financieros individuales de CONAPROLE al 31 de enero de 2014; €l referido informe
contiene una conclusién calificada por las mismas situaciones descriptas en los
pérrafos 3, 4y 5 del presente informe de revisién, De acuerdo con las disposiciones
del Art 89 dela Ley de Sociedades Comerciales, CONAPROLE deber4 presentar sus
estados financieros consolidados con sus subsidiarias, y sus estados financieros
individuales, los cuales en su conjunto, constituyen los estados financieros cuya
presentacion es requerida para dar cumplimiento a las disposiciones legales vigentes.

Montevideo, Uruguay
31 de marzo de 2014
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Gooperativa Nacional de Productores de Leche
{CONAPROLE}

Estado consolidado de posicion financiera al 31 de enero de 2014
{miles de pesos uruguayos)

: 31 de enero de 31 de julio de
' Notas 2014 2013 (Nota 3.2)
ACTIVO
Activo no corriente
Propiedades, planta y equipo 8 4.624.067 4.120.010
Actives intangibles 7 25.666 25.666
Instrumentos financieros a valor razonable con cambio en resultados g 54.434 54.412
! Existencias 10 125.822 124.665
i Cuentas por cobrar comercigles y olras cuentas por cobrar i2 37.408 85.055
Total del activo no corriente 4,867.397 4.409.708
Activo corrlente
Existenclas 10 3.302.783 3.226.643
Cuentas por cobrar comerciales y olras cuentas por cobrar 12 4.810.959 3.868.722
Inversiones temporarias 13 1.622.921 977.213
Efective 14 517.210 80.476
Total del activo corriente 10.253.873 8.163.054
Total del activo 15.121.270 12,672,762
PATRIMONIO Y PASIVO
Patrimonio
Aportes 15 1.373.775 1.263.498
Reservas 16 1.056.329 063.243
Ofras reservas 17 81.267 (17.626)
Resultados acumulados 5,489,124 4.375.950
Total patrimonio atribuible a CONAPROLE 8,020,495 6.575,065
interés no controlante {14) 303
Total del patrimonio 8.020.481 6.575.368
Pasivo no corriente
Cuentas por pagar comerciales y ofras cuentas por pagar 18 2644 236
Préstamos 19 1.772.628 1.631.093
Provisiones. 20 47.895 52.138
Total del pasivo no corriente 1.823.268 1.683,467
Pasivo corriente
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 18 3.658.817 3.220.577
Préstamos 19 1.415,963 892.634
Provisiones 20 202.741 200.7186
Total del pasivo corriente 5.277.521 __4.313.927
Total del pasive 7.100.783 5.997.394
Total de patrimonio y pasivo 16.121.270 12.672.762
Las Notas 1 a 30 son pare integral de estos estados financleros.
; dan :
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Cooperativa Naclonal de Productores de Leche
(CONAPROLE)

Estado consolldado de ganancias y pérdidas
por of periodo finalizado el 31 de enero de 2014
{miles de pesos uruguayos)

Informacién semestral Informaclén trimestral
31 doencrode 31doenerodes 31 deenero 31 de enero
Notas 2014 2013 de 2014 de 2013

Ventas

Del exterior 8.563.627 6.056,119 3.874.609 2.938.372
Locales 27 5.928.245 5.375.469 3.020.947 2.736.235
Descuentos y bonificaciones (565.897) (515.850) {313.063) {292.671)
Total Ventas 13.926.975 10.916.738 6.562.493 5,382,936
Costo de ventas 22y27 {10.482.945) (9.138.996) (6.227.184) {4.548.316)
Utilidad brata 3.443.030 1.776.742 1.366.309 834.620
Gastos de administracién y ventas 22 (1.460.647) {1.295.809) {749.677) (670.757)
Otras gananclas y pérdidas 23 98.268 (326.614) 96.747 (110.950)
Utilidad operativa 2,090.651 164.419 701.37% 62,913
Ingresos financieros 24 103.475 116.468 33.959 47,242
Egresos financieros 25 {66.979) (46.369) (38.172) {24.300)
Resultado del periodo antes de impuesto a la renta 2.127.147 224.518 697,168 75.855
Impuesto a la renta 26 {2.209) (5.159) (2.288) {661)
Resultado def periodo 2.124.938 219.369 694.878 75.194
Atribuible a

Interés no controlante {313) 151 (342) 45
Controlante 2.125.251 219.208 696.220 75.149

Las Notas 1 a 30 son parte integrai de estos estados financieros.
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Cooperativa Naclonal de Productores de Lache
(CONAPROLE)

Estado lidado de otros Itados integrales
por el perfodo finalizado el 31 de enero de 2014
{miles de pesos uruguayos)

Inforimacion semestral Informacidn trimestral
31 de enero 31 de enero 31 de enero 31 de enero

Notas de 2014 de 2013 de 2014 de 2013
Resultado del perfodo 2124938 219.359 694.878 75.194
Otros resuitados integrales
Items que no seran recliasificados a ganancias y pérdidas
Resultado por conversion 503 2.895 2.063 {8.310)
Revaluacién Propiedad, planta y equipo, neto. 6y2i 108.386 {3.112) 108.412 (1.015)
Total otros resultados integrales 108.889 (217) 110.475 (9.825)
Resultado integral del perfodo 2.233.827 219.142 805.353 66.389
Atribuible a
Interés no controlante {317) 172 {334} 45
Controlante 2,234,144 218.970 805.687 65.224

Las Notas 1 a 30 son parfe integral de estos estados financieres.
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€ Naclonal de de leche
{CONAPROLE}

Estado consolldado de camblos en ¢f patrimonlo
por el perfodo finatizado el 31 de enero de 2014
{mites de pesos UruguUayos)

Tota! patrimonlo

Olras Resultados atribuible a interés no Patrimonlo
Notas Aportes Reservas reservas acumulados CONAPROLE controlante _ total
Saldos al 31 de julio de 2012 1.053.008 850173 {65.674) 3.947.246 5.784.753 (108) 5.784.645
Resultade del periodo 01.08.12 al 31.01.13 - - - 219.208 219.208 161 219.359
Otros resultados integrales - - (238} - {238) 21 {217)
Rasultado integral dei psrfodo - - {238} 219208 218970 172 219,142
Apoites 131.642 - . - 131.842 - 131.842
Bistribucidn de uttidades - 103.070 - (624.918) 521.848) - 621848}
Total transacciones patimoniates con los productores 131.642 103.070 - 1624.918) {390.206) - {390.208)
Saldos 131 de enero de 2013 1,184,681 963.243 155.812) 3.541.635 5,623,517 84 6.623.681
Resultado def perlodo 01.11.12 al 31.07.13 - - - 834.415 834.415 239 $34.654
Ovos resullados integrales - - 38.286 - 38.266 - 38.288
Resultade integral del periodo . - 38.285 834415 872701 238 872.840
Aporles 78.847 - - - 78.847 - 78.847
Diskibucién de utlidades
Distribucion a productores - - - - - - -
Constitucién de reservas - - - - - - -
Total i palrimoniales can los 78847 - - . 78.847 - 78.847
Saldos al 31 de jutio de 2013 1,263,498 953.243 {17.626) 4.375.950 6.575.066 303 $.675.368
Resultado del pariodo 01.08.13 a1 31.01.14 - - - 2.125.251 2.126.261 313y 2.124.938
Qtros resultados integrales 17 - - 108.893 108.893 {4 103.889
Resultado integrat del periodo - - 108.893 2425251 2234144 {317) 2233827
Aportes 15 110.277 - - - 110277 - 110.277
Distribucidn de utitidadss
Distribucién & productores 12 - - {898.991) {898.991) - {898.991}
Constitucién de reservas 16 - 103,086 - 103.088) - - =
Total transacciones patrimoniates con fos productores 110,277 103086, - (1.602.877} (788.714 - {788.714)
Saldos ai 31 de enero de 2014 .373.776 1.056.329 91,267 5.489.124 £.020.485 {14) 8.020.481

Las Notas 1 & 30 son parte intearal de estos estados financleros.
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Cooperativa Nacional de Productores de Leche
(CONAPROLE)

Estado consolidado de flujos de fondos
por el periodo finalizado el 31 de enero de 2014
{miles de pesos uruguayos)

31 de enero 31 de enero
Notas de 2014 de 2013
Flujo de fondos relacionado con actividades operativas
Resultado del periodo 2.124.938 219.359
Ajustes:
Depreciaciones de propiedadss, planta y equipo 233.5692 163.035
intereses perdidos devengados 40.715 38.309
Provision por deterioro de existencias 26.419 (26.378)
Provisién por beneficios al personal 29.762 (11.081)
Provisién litigios 71 (3.868)
Provision reembolsos 11.197 11.882
Provisién por devolucicnes 19 6.039
Provisién para créditos deteriorados 7.469 7.101
Desguace de maguinaria 1.025 -
Intereses ganados devengados ) (82.332) (46.720)
Revaluacion de propiedades, planta y equipo (84.724) 309.661
Resultado por venta de propiedades, planta y equipo {1.931) (303}
Resultado por inversiones (22} 26.880
Diferencia de cambio generada por préstamos 8.397 (241.799)
Resultado de operaciones antes de camblos en rubros operativos 2.304.353 452.108
Cuentas por cobrar comerciales y ofras cuentas por cobrar {1.811.388} (895.390)
Existencias (73.036) 1.210.7562
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 334.359 (468.986)
Provisiones (42.720) (19.299)
Fondos provenientes de operaciones 711.568 279.185
Flujo de fondos relacionado con inversiones
Intereses cobrados 68,036 -
Adquisiciones de propiedades, ptanta y equipo (449.757) (320.100)
Ingresos por venta de propiedades, planta y equipo 2.193 31.113
Fendos aplicados a inversiones (379.628) (288.987)
Flujo de fondos refacionado con financiamiento
Incremento de préstamos 549.084 (79.536)
Cancelacién de préstamos (215.327) -
Intereses pagados (32.605) 21.746
Distribucién de utilidades 12.2 - -
Aportes 110.277 75.781
Fondos provenientes de financiamiento 411.429 17.991
Variacion neta del efectivo 743.469 8.189
Fondos al inicio del periodo 449.651 163.529
Fondos al final del periodo 14 1.193.120 171.718
Las Notas 1 a 30 son parte integral de estos estados financieros.
wce .
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Cooperativa Nacional de Productores de Leche
(CONAPROLE)

NOTAS A LOS ESTADCS FINANCIEROS CONSOLIDADOS POR EL PERI{ODO
FINALIZADO EL 31 BPE ENERO DE 2014
{miles de pesos uruguayos)

1. INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA
a. Naturaleza juridica

Cooperativa Nacional de Productores de Leche (CONAPROLE), fue creada por la Ley
N° 9.526 del 14 de diciembre de 1935 y el Decreto respectivo del 9 de julio de 1941, para
cuyos efectos se establecié la expropiacion por el Estado de las siguientes empresas
(Nota 15.1):

Cooperativa de Lecherfas S.A.

Lecheria Central Uruguaya Kasdorf S.A.
Mercado Cooperativo S.A.

La Palma S.A.

La Nena

Alianza de Tamberos y Lecheros de ia Unién,

La actividad de CONAPROLE esta regulada por distintas leyes y decretos entre los cuales
se destacan:

Ley N° 17.243 (de Urgencia) del 6 de julio de 2000 que introdujo variantes respecto a
la constitucion del Directorio y a la obligatoriedad de cumplir con las normas de
informacion, publicidad y control exigidas a las sociedades andnimas abiertas previstas
por la Ley N° 16.060.

Ley N°® 17.292 (de Urgencia) del 29 de enero de 2001 que establecié que el control
interno debe ser ejercido por una Comisién Fiscal y que el destino de las utilidades sera
dispuesto por las autoridades de CONAPROLE.

Tiene constituido domicilio legal en Magallanes 1871 (Montevideo — Uruguay). La
actividad industrial se realiza en ocho plantas sitas en diferentes departamentos del pais.
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b. Actividad principal
La actividad principal de CONAPROLE, de acuerdo con las mencionadas normas, era
originalmente asegurar el abastecimiento de leche para el consumo de la poblacién de
Montevideo. Dicha actividad se ha ido ampliando con la produccién de derivados de la
leche tales como leche en polvo, manteca, quesos, cremas heladas y otros, con un
importante volumen de bienes exportables.
Como actividades conexas, CONAPROLE brinda apoyo a sus productores en servicios
agronomicos, intervencion para el desarrollo de la electrificacion rural y otros.
c. Participacion en otras empresas
CONAPROLE mantiene inversiones en las siguientes empresas con las siguientes
participaciones accionarias:
% participacion

Empresa 31 deenero  31dejuliode Pais
impresa de 2014 2013
Subsidiarias
CE.ME.S.A. 100% 100%  Uruguay
Cerealin S.A. 100% 100%  Uruguay
Conadis S.A. 100% 100%  Uruguay
CONAPROLE Argentina S.A. 100% 100% Argentina
CONAPROLE Do Brasil Comercial Importadora e Exportadora Ltda. 99,478% 99,478% Brasil
Leben Representagoes Comerciais Lida. 99,99% 99,99% Brasil
Etinor S.A, 100% 100%  Uruguay
Productores de Leche S.A, 100% 100%  Uruguay
Conapac S.A. 100% 100%  Uruguay
Instrumentos financieros a valor razonable con cambio en resultados
Conabia S.A. *} *) México
Bonprofe Industrias Lacteas S.A. 10% 10%  Uruguay

) Entidad cuyo otro accionista es Glanbia Foods b.v., sin actividad desde mayo de

2008, actualmente en etapa de liquidacién.

CE.ME.S.A. es una sociedad anénima dedicada a la distribucién y comercializacion de
cremas heladas elaboradas por CONAPROLE. Asimismo distribuye papas congeladas
prefritas marca Aviko.

Cerealin S.A. es una sociedad anonima dedicada al procesamiento y comercializaciéon en
el mercado exterior de leche larga vida y a la prestacion de servicios de envasado de
determinados productos de terceros.
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Conadis 8.A. es una sociedad anénima creada a efectos de realizar recepcién y lavado
de envases, expedicion a distribuidores de Montevideo de algunes productos de
CONAPROLE y actividades de desecho de productos devueltos. Actualmente se
encuentra sin actividad.

CONAPROLE Argentina S.A,, CONAPROLE Do Brasil Comercial Importadora e
Exportadora Ltda. y Leben Representagoes Comerciais Ltda. son empresas en €l exterior
creadas a efectos de realizar la distribucion de productos CONAPROLE en Argentina y
Brasil, respectivamente. Actualmente CONAPROLE Argentina S.A. y Leben
Representacoes Comerciais Ltda. se encuentran sin actividad.

Etinor S.A. es una sociedad anénima adquirida para realizar la compra y recria de ganado
vacuno. Actualmente se encuentra sin actividad.

Productores de Leche S.A. (PROLESA) se dedica al suministro de insumos agropecuarios
y otros suministros a los productores remitentes de CONAPROLE, mediante la compra en
plaza o importacién de los mismos.

Conapac S.A. es una sociedad anénima dedicada al suministro de polietileno para el
envasado de la leche y demas productos y, en general, dar satisfaccion, en forma
prioritaria, a las necesidades de abastecimiento de envases de sus accionistas originales
(CONAPROLE y Perfect Pack S.A). Adicionaimente, comercializa boisas de diferentes
tipos con clientes de plaza y exporta una variedad de filmes. Con fecha 31 de agosto de
2011, Perfect Pack S.A. se transformé en una Sociedad Andnima de Responsabilidad
Limitada. El 22 de mayo de 2013, CONAPROLE adquiri6 el otro 50% del capital
accionario de Conapac S.A., con lo cual obtuvo el control total.

La inversion en Bonprole Industrias Lacteas S.A. surge de un acuerdo suscrito el 28 de
diciembre de 1995 con la empresa Bongrain de Francia a efectos de construir una planta
para producir quesos exportables, con apories igualitarios entre ambas entidades. El
acuerdo fue modificado el 20 de octubre de 2000, fecha en la cual CONAPROLE redujo
su participacion al 10% del capital de esa sociedad. Con fecha 12 de mayo de 2009
Bongrain transfiri¢ a Petra S.A. su participacién en Bonprole Industrias Lacteas S.A.
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2, CONSOLIDACION DE ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros consolidan la informacién de la Cooperativa Nacional
de Productores de Leche (CONAPROLE) y de las empresas que se describen a
continuacién (conjuntamente “el Grupo”), sobre las cuales CONAPROLE ejerce control:

31 de enero 31 de julio

de 2014 de 2013
Empresa % de participacion
CE.ME.S.A. 100% 100%
Cerealin S.A. 100% 100%
Conadis S.A. 100% 100%
CONAPROLE Argentina S.A. 100% 100%
CONAPROLE do Brasil Comercial Importadora e Exportadora Lida. 99,478% 99,478%
Leben Representacoes Comerciais Lida. 99,99% 99,99%
Productores de Leche S.A. 100% 100%
Etinor S.A. 100% 100%
Conapac S.A. 100% 1006%

Los presentes estados financieros consolidados son elaborados a efectos de presentacién
a instituciones prestadoras de fondos de CONAPROLE y organismos reguladores (Banco
Central del Uruguay). Los mismos han sido aprobados por la gerencia para su emision
con fecha 31 de marzo de 2014.

CONAPROLE emite estados financieros individuales concomitantemente a la emision de
los presentes estados financieros consolidados, en cumplimiento de las disposiciones
contenidas en el Art.89 de la Ley de Sociedades Comerciales N° 16.080.

3. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las politicas contables significativas que han sido adoptadas para la elaboracion de estos
estados financieros han sido aplicadas por todas las empresas consolidadas y se detallan
a continuacion. Con excepcion de las detalladas en Nota 3.2.a, las mismas han sido
aplicadas en forma consistente en todos los periodos presentados.

341 Bases de preparacién

Los presentes estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las
disposiciones establecidas en el Decreto 124/11, en el cual se establece que, a partir de
los ejercicios iniciados el 1° de enero de 2012, ias normas contables adecuadas de
aplicacion obligatoria para emisores de valores de oferta publica, son las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards Board - IASB)
fraducidas al idioma espafiol.
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Las normas referidas comprenden:

. Las Normas internacionales de informacién financiera
. Las Normas internacionales de contabilidad
. Las interpretaciones elaboradas por el Comité de Interpretaciones de fas Normas

Internacionales de Informacién Financiera o el anterior Comité de Interpretaciones.

Salvo por lo expresado mas adelante en relacion a Propiedades, planta y equipo (Nota
3.5), ¥ a los activos financieros valuados a valor razonable (Nota 3.10), los estados
financieros consolidados han sido preparados siguiendo, en general, el principio contable
de costo histdrico. Consecuentemente, salvo por lo expresado, activos, pasivos, ingresos
y egresos son valuados a los importes en dinero efectivamente acordados en fas
transacciones que les han dado origen,

En el estado de posicion financiera se distingue entre activos y pasivos corrientes y no
corrientes. A dichos efectos se han considerado corrientes si su vencimiento es dentro de
ios proximos 12 meses.

La preparacion de estados financieros a una fecha determinada requiere que la Direccion
de CONAPROLE 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 emisién
de los presentes estados financieros, como asi también los ingresos y egresos registrados
en el periodofejercicio.

3.2  Cambios en las politicas contables y revelaciones

a) Nuevas normas contables adoptadas por el Grupo

Las siguientes normas o modificaciones de normas, con vigencia para el ejercicio
economico iniciado luego del 1° de enero de 2013, han sido adoptadas por el Grupo.

. NIIF 10 - Estados financieros consolidados, NIIF 11- Acuerdos conjuntos, y
modificaciones a NIC 27- Estados financieros separados y a NIC 28-
Inversiones en asociadas y Negocios conjuntos. Dichas normas rigen para
ejercicios iniciados a partir de 1 de enero de 2013. La adopcién de dichas
normas, no ha tenido impacto en la medicién del patrimonio en los periodos
presentados.

. NIIF 12 - Informacién a revelar sobre participaciones en otras entidades.
Dicha norma rige para ejercicios iniciados a partir de 1 de enero de 2013, y
aplica para estados financieros consolidados, en los cuales se incluyd
revelaciones adicionales sobre las subsidiarias.

. NIIF 13 - Medicion del Valor razonable, que rige para ejercicios iniciados el
1 de enero de 2013. La adopcién de dicha norma implicé la incorporacién
de algunas revelaciones en relacion a los valores razonables.
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. Modificacién a la NIC 16 -Propiedad, planta y equipo surgida del Proyecto
de mejoras emitido por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad en 2011, que rige para ejercicios iniciados a partir de 1 de
enero de 2013, por la cual, los repuestos y equipos que cumplen con la
definicién de Propiedad, planta y equipo ($ 5.991 al 31 de julio de 2013)
previamente reconocidos como Inventarios, han sido reclasificados a dicho
como Propiedades, planta y equipo.

b} Nuevas normas contables, modificaciones e interpretaciones emitidas ain no
vigentes y no adoptadas anticipadamente

. Modificaciones a la NIC 32 - Instrumentos financieros, requerimientos de
compensacién de actives y pasivos, vigente a partir de los ejercicios
iniciados el 1 de enero de 2014.

. Modificacion a la NIIF 10, NHF 12 y NIC 27 — Excepcion para las entidades
de inversion de presentar estados financieros consolidados, vigente para
ejercicios iniciados el 1 de enero de 2014,

. CINIIF 21 — Evento generador de la obligacion por tributos ¢ impuestos
diferentes al impuesto a la renta se produce en la fecha que io establece la
iegislacion, vigente a partir de los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2014.

3.3 Informacion por segmentos del negocio

Las decisiones de gestion de CONAPROLE se realizan a nivel de distintos segmentos de
negocio: mercado externo, mercado interno e insumos agropecuarios.

Informacién financiera referente a dichos segmentos del negocio se presenta a
continuacién:

Periodo finalizado el 31 de enero de 2014

Mercado interno y Insumos

mercado externo agropecuarios Total
Ventas 12.287.459 1.638.516 13.925.975
Costo de ventas (8.981.382) (1.501.663) (10.482.945)
Gastos de administracion y ventas (1.364.425) (86.222) (1.450.647)
Ofras ganancias y pérdidas 98.268 - 08.268
Ingresos financieros 103.444 31 103.475
Egresos financieros {41.980) (24.999) (66.979)
Impuesto a la renta 24 {2.233) {2.209)
Activos del segmento 13.725,782 1.395.488 15.121.270
Pasivos del segmento 6.860.311 1.240.478 7.100.789
Propiedades, planta y equipo del segmento 4.404.125 219.942 4.624.067
Depreciacion y amortizacion del segmento 226.538 7.054 233.692
Intereses ganados del segmento 82.301 31 82.332
Intereses perdidos del segmento (32.714) (8.001) (40.715)
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Periodo finalizado el 31 de enero de 2013

CONAPROLE
{mercado interno y
mercado externo) y

Insumos

resto del Grupo agropecuarios Total
Ventas 9.554.593 1.361.145 10.9156.738
Costo de ventas (7.876.016) (1.262.980) (9.138.996)
Gastos de administracion y ventas (1.221.447) (74.362) (1.295.809)
Otras ganancias y pérdidas {326.514) - (326.514)
Ingresos financieros 83.976 32.492 116.468
Egresos financieros {38.051) (8.318) (46.369)
Impuesto a la renta (1.183) (3.976) {5.159)
Activos del segmento 10.054.850 1.075.719 11.130.569
Pasivos del segmento 4.616.587 890.401 5.506.988
Propiedades, planta y equipo del segmento 3.372.541 169.201 3.541.742
Depreciacion y amortizacion del segmento 159.775 3.260 163.035
Intereses ganados del segmento 48.711 18 46.729
Intereses perdidos del segmento {30.920) (7.389) (38.309)

3.4  Moneda extranjera

3.4.1 Moneda funcional y moneda de presentacion

Los estados financieros consolidados se presentan en pesos uruguayos.

Los saldos de las entidades que preparan sus estados financieros en otras monedas

diferentes al peso uruguayo, han sido convertidos en pesos uruguayos aplicando los
siguientes criterios;

. Activos y pasivos a tipo de cambio de cierre
. Resultados a tipo de cambio promedio
. Los resultados por conversion son reconocidos en ofros resultados
integrales.
pwc
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3.4.2 Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se valian en pesos uruguayos usando los tipos
de cambio vigentes a las fechas de las fransacciones. Las diferencias de cambio han sido
imputadas al rubro correspondiente en el capitulo Ingresos o Egresos financieros del
Estado de ganancias y pérdidas.

Los aclivos y pasivos en moneda extranjera al cierre son valuados al tipo de cambio de
cierre del periodo/ejercicio. Los saldos de activos y pasivos denominados en moneda
extranjera al cierre del periodo/ejercicio se resumen en la Nota 4.1,

Cotizacion
(pesos uruguayos por moneda)
31 de enero 31 de julio

Moneda de 2014 de 2013
Délares 22,21 21,53
Euros 29,99 28,68
Reales 8,99 9,28
Unidades Indexadas 2,73 2,63

3.5  Propiedades, planta y equipo

Los inmuebles (terrenos y edificios) y maquinaria industrial se presentan a valores
revaluados, menos las depreciaciones acumuiadas. Dichos valores revaluados se
determinan en base a tasaciones periddicas y actualizaciones anuales efectuadas por
tasadores externos independientes.

Los incrementos en el valor contable provenientes de las revaluaciones se imputan al
Estado de otros resultados integrales y se muestran como Otras reservas en el
patrimonio, o se reconocen como ganancia si corresponden a la reversion de una
disminucién de wvalor previamente reconocida en pérdida. Las disminuciones
compensatorias de incrementos anteriores en el mismo bien se reconocen en el Estado
de otros resultados integrales y se reducen en Otras reservas en el patrimonio, y cualquier
otra disminucion se contabiliza con cargo a pérdidas.

Las restantes clases de propiedades, planta y equipo se presentan a costo histérico,
capitalizando costos financieros en aquellos casos en que se refiera a activos calificables.
El costo historico comprende las erogaciones directamente atribuibles a la adquisicién de
los bienes y a ponerlos en condiciones para su utilizacién. Los costos de mantenimiento y
reparaciones se imputan a resultados en el ejercicio en que se incurren.
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Las depreciaciones se calculan linealmente a partir del mes siguiente al de su
incorporacién, de acuerdo a los porcentajes que surgen de aplicar los siguientes afios de

vida Uil
* Inmuebles - Edificios 5a 50 aflos
* Vehiculos, herramientas y otros 5a 10 afios
¢ Maquinaria Industrial 1 a 25 afios
* Mobiliario, equipos y otros 3 a 10 aflos

Las vidas Utiles se revisan, como minimo, en cada cierre de ejercicio.

El valor contable de un bien del activo se reduce de inmediato a su valor recuperable tan
pronto se determina que su valor contable supera el valor estimado recuperable (Nota
3.7).

3.6 Activos intangibles

Las marcas, activos intangibles con vida util indefinida, se encuentran valuadas al costo
histdrico menos la pérdida por deterioro, segin lo indicado en Nota 3.7.

En los estados financieros se encuentran reconocidas aquellas marcas adquiridas de fas
que se espera obtener beneficios econdmicos futuros.

3.7 Deterioro de activos no financieros

Las Propiedades, planta y equipo y otros activos no corrientes de vida util definida se
someten a pruebas por deterioro de valor cada vez que ocurren hechos o cambios en las
circunstancias que indiguen que su valor en libros pueda no ser recuperable. Cuando el
valor en libros de un activo excede su valor recuperable, se reconoce una pérdida por
deterioro de valor.

A efectos de evaluar el deterioro, el andlisis se realiza a nivel de cada unidad generadora
de efectivo, 0 sea el grupo identificable de activos més pequefio que genera ingresos de
fondos.

El valor recuperable es el mayor entre su valor razonable, menos los costos de realizacién
y su valor de uso.

Los intangibles de vida Util indefinida se someten a pruebas por deterioro de valor
anualmente o en cualquier momento en el que exista un indicio de que el activo puede
haber deteriorado su valor. Para determinar la pérdida por deterioro se realiza una
estimacion def valor presente de los flujos futuros de ingresos de caja aplicando las tasas
de descuento apropiadas (costo promedio ponderado del capital) denominadas en la
moneda de los flujos de caja.
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3.8 Inversiones en subsidiarias

Las subsidiarias son todas las sociedades sobre las que CONAPROLE ejerce control. Se
ejerce control de una entidad cuando se estd expuesto, o se tiene derecho, a
rendimientos variables procedentes de su involucramiento en la participada y se tiene la
capacidad de infiuir en esos rendimientos a través de su poder sobre ésta.

Las subsidiarias se consolidan desde la fecha en que su control se transfiere al Grupo.
Estas no se consolidan desde la fecha en la que el control cesa.

A los efectos de fa consolidacion se eliminan las transacciones inter-compafia, los saldos,
los ingresos y gastos en transacciones entre entidades del Grupo. También se eliminan
las pérdidas y ganancias que surjan de transacciones intragrupo reconocidas como
activos. Las politicas contables de las subsidiarias se han modificado en los casos en que
ha sido necesario para asegurar la uniformidad con las politicas adoptadas por el Grupo.

Las transacciones con el interés no controlante que no resultan a una pérdida de control
se contabilizan como transacciones de patrimonio. La diferencia entre el valor razonable
de la contraprestacién pagada y la parie correspondiente a las acciones adquiridas del
valor en libros de los activos netos de la subsidiaria se registra en patrimonio. Las
ganancias o pérdidas por ventas a intereses no controlantes también se registran en el
patrimonio.

3.9  Acuerdos conjuntos

Los acuerdos conjuntos son clasificados como aperacién conjunta o negocio conjunto
dependiendo de los derechos y obligaciones contractuales de cada una de las partes
involucradas. CONAPROLE ha evaluado la naturaleza de sus acuerdos conjuntos y ha
determinado que los mismos son negocios conjuntos.

Estas inversiones se encuentran valuadas al costo original de las mismas menos una
pérdida por deterioro, cuando corresponda. El costo se determina como el valor razonable
de fos activos entregados, instrumentos de patrimonio emitidos y pasives incurridos o
asumidos a la fecha del intercambio.

A efectos de valuar el deterioro a cada fecha de cierre, si el valor en libros es mayor que
el valor recuperable de la inversion, la diferencia se reconoce directamente en el Estado
de ganancias y pérdidas en la linea Otras ganancias y pérdidas.
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3.10  Activos financieros

El Grupo adopté anticipadamente la NIIF 9 desde el 1 de agosto de 2011 y la aplicé para
todos los periodos presentados. De acuerdo con esta norma, los instrumentos se
clasifican en dos categorias: valuados a cosio amortizado y valuados a valores
razonables, segun el modelo de negocios seguido y las caracteristicas de los flujos
contractuales del activo.

3.10.1 Gréditos o instrumentos de deuda
3.10.1.1 Activos financieros a costo amortizado
Son créditos o instrumentos de deuda que cumplen con los siguientes criterios:

i. El activo se mantiene dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo es
mantener los activos para obtener los flujos de efectivo contractuales.

ii. Las condiciones contractuales del activo financierc dan lugar, en fechas
especificadas, a fiujes de efectivo que son Unicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente.

Al 31 de enero de 2014 y 31 de julio de 2013, los activos financieros a costo amortizado
comprenden Cuentas por cobrar comerciales y ofras cuentas por cobrar (Nota 3.13),
Inversiones Temporarias y Efectivo.

3.10.1.2 Activos financieros a valor razonable

Son aquellos que no cumplen las condiciones establecidas para ser clasificados como a
costo amortizado.

3.10.2 Inversiones en acciones
Se valian a valor razonable a través de resultados.
3.10.3 Deterioro de activos financieros

El Grupo evalua al final de cada ejercicio la existencia de una evidencia objetiva de
deterioro de un activo financiero o grupo de activos financieros, en cuyo caso se reconoce
una pérdida por deterioro. Dicha evidencia surge cuando, como resultado de uno ¢ mas
eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo (un “evento de
perdida™), hay un impacto sobre los flujos de efectivo esperados del activo financiero o
grupo de activos financieros que puede ser estimado confiablemente.
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Ei criterio que utiliza el Grupo para determinar si existe evidencia objetiva de una pérdida
por deterioro incluye;

(a) Dificultad financiera significativa del obligado.

(b) Incumplimiento del contrato, como el incumplimiento de pagos o mora en el pago
de intereses o del principal.

{c) El Grupo, por motivos econdmicos o legales relacionados con la dificultad
financiera del prestatario, e otorga una concesién que de lo contrario no podria
efectuar.

(d) Es probable que el prestatario entre en quiebra u otras reorganizaciones
financieras.

(e) La desaparicion de un mercado activo para ese activo financiero debido a
dificultades financieras.

) Informacion disponible que indica que hay una reduccién medible en los fiujos de
efectivo estimados de una cartera de activos financieros desde su reconocimiento
inicial, aunque la reduccién alin no se pueda identificar con fos activos financieros
individuales en la cartera, incluyendo;

()  cambios adversos en el estado de pagos de los prestatarios en la cartera;
(i) condiciones nacionales o locales que se correlacionen con los
incumplimientos de los activos en la cartera.

El monto de la pérdida se mide como fa diferencia entre el valor en libros de los activos y
el valor presente de los futuros flujos de efectivo estimados (excluyendo las pérdidas
crediticias futuras que no se han incurrido) descontados a la tasa de interés efectiva
original del activo financiero. El valor en libros del activo se reduce y el monto de la
pérdida se reconoce en el Estado de ganancias y pérdidas. Si un préstamo o una
inversion mantenida hasta su vencimiento tiene una tasa de interés variable, la tasa de
descuento para medir cualquier pérdida por deterioro es la tasa de interés efectiva
corriente determinada bajo el contrato.

Si, en un periodo posterior, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y dicha
disminucion se relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido después de que se
reconocid dicho deterioro (como una mejora en el ratio crediticio del deudor), se reconoce
en el Estado de ganancias y pérdidas la reversion de la pérdida por deterioro previamente
reconocida.

3.11 Instrumentos financieros derivados y actividades de cobertura

Inicialmente los derivados financieros se reconocen a su valor razenable en la fecha del
respectivo contrato, para posteriormente efectuar su remedicion al valor razonable a la
fecha de cierre del ejercicio. Las variaciones en el valor razonable se reconocen en
cuentas de resultados. Ei Grupo no aplica contabilizacién de cobertura.
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3.12 Existencias

Las existencias se vallan al menor entre el costo histérico y el valor neto de realizacion.
Para el caso de productos terminados, productos en proceso, principales materias primas,
materiales y suministros y envases, dicho costo histérico ha sido determinado en base a
un sistema de costos estandar que es ajustado mensualmente a los costos histéricos.
Para las restantes existencias, dicho costo se ha determinado como el costo promedio
ponderado.

El valor neto de realizacidn es el precio de venta estimado en el curso normal de los
negocios, menos los respectivos gastos variables de venta.

El efecto del ajuste a valor neto de realizacién se expone en el rubro Provision por
deterioro de existencias, fa cual también incluye una estimacién de Provisién por
obsolescencia en funcién de fa rotacion historica de productos terminados, insumos,
materiales y suministros.

3.13 Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar

Son reconocidas inicialmente a su valor razonable y posteriormente se miden a su costo
amortizado, menos una provisién por deterioro. El cargo de la provisién se reconoce en el
Estado de ganancias y pérdidas.

En funcién de los plazos normales de comercializacion, la estimacion de la provision para
créditos deteriorados se ha efectuado a partir de la evaluacién particular de cobrabilidad de
los principales saldos por parte de cada entidad integrante del Grupo.

3.14 Fondos

A los efectos de la elaboracién del estado de flujos de fondos, se ha considerado como
fondos el disponible en caja y bancos y las inversiones temporarias con vencimiento
menor a 3 meses (Efectivo y equivalente de efectivo).

3.15 Definicion de capital a mantener

Se ha considerado resultado del periodo la diferencia que surge al comparar el patrimonio
al inicio y al final del ejercicio, luego de excluir los aumentos y disminuciones
correspondientes a aportes, retiro de utilidades y otros conceptos imputados al patrimonio.
3.16 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

Las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar se reconocen iniciaimente a
valor razonable. Posteriormente se presentan al costo amortizado.
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3.17 Préstamos

Préstamos y sobregiros con intereses se reconocen inicialmente a valor razonable, neto
de los costos incurridos en la fransaccion. Posteriormente se presentan al costo
amortizado. Los costos financieros atribuibles a la adquisicién, construccion o produccion
de activos calificables son capitalizados como parte del costo del referido activo.

3.18 Beneficios al personal

Las obligaciones generadas por los beneficios al personal, de caracter legal o voluntario,
$e reconocen en cuentas de pasivo con cargo a pérdidas en el ejercicio en que se
devengan.

Las obligaciones por beneficios de largo plazo se reconocen af valor presente de estas
obligaciones descontando los flujos futuros de egresos de caja aplicando las tasas de
interés de mercado denominadas en la moneda de pago de los beneficios, y que tienen
condiciones de vencimiento simifares a los plazos del respectivo beneficio.

3.19 Provisiones

Las provisiones son reconocidas cuando el Grupo tiene una obligacién presente como
resultado de un evento pasado, y es probable que se le requiera al Grupo que cancele
dicha obligacion. Las provisiones son determinadas como la mejor estimacién hecha por
el Grupo sobre el desembolso en que se incurrird para cancelar dicha obligacién a la
fecha de balance, descontado al valor presente cuando el efecto es material.

3.20 Reconocimientos de ingresos, costos y gastos

Los ingresos son medidos al valor razonable de la contraprestacion recibida o a recibir, y
representa los montos a cobrar por ventas de bienes y/o servicios, neto de descuentos,
devoluciones e impuesto al valor agregado. El ingreso por la venta de productos se
reconoce cuando se entregan las mercaderias y se transfieren todos los riesgos y
beneficics inherentes a las mismas, el cliente ha aceptado los productos y la cobrabilidad
esta razonablemente asegurada. El ingreso por la venta de servicios se reconoce en el
perfodo contable en el cual se prestan dichos servicios, en funcién del grado de avance
del servicio prestado en proporcion al servicio totat comprometido.

El costo de ventas representa los importes que el Grupo ha pagado o comprometido
pagar para adquirir o producir dichas mercaderias, productos y servicios. Los gastos de
administracion, ventas y distribucién susceptibles de ser imputados a periodos han sido
computados siguiendo dicho criterio.

Los ingresos y gastos financieros fueron imputados sobre la base del devengamiento en
el ejercicio considerado, teniendo en cuenta la tasa de interés aplicable en cada caso.
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3.21 Impuesto a la renta corriente y diferido

El gasto por impuesto a [a renta del ejercicio comprende al impuesto a la renta corriente y
el impuesto diferido. El impuesto se reconoce en el Estado de ganancias y pérdidas,
excepto cuando se trata de partidas que se reconocen en otros resultados integrales.

El impuesto a la renta diferido se provisiona en su totalidad, por el métedo del pasivo,
sobre las diferencias temporarias que surgen entre las bases tributarias de activos y
pasivos y sus respectivos valores presentados en los estados financieros. Sin embargo, el
impuesto a la renta diferido que surge por el reconocimiento inicial de un activo o de un
pasivo en una transaccién que no corresponda a una combinacion de negocios que al
momento de la transaccion no afecta ni la utilidad ni la pérdida contable o gravable, no se
registra.

Los activos por impuesto a la renta diferido solo se reconocen en la medida que sea
prebable que se produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar
las diferencias temporarias.

4. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
4.1, Factores de riesgo financiero

La administracion del riesgo es ejecutada, mediante la planificacion permanente, por la
Gerencia y la Direccién, quienes aprueban las politicas generales para administracion del
riesgo, y de areas especificas tales como riesgo de mercado (incluyendo el riesgo
cambiario, riesgo de tasa de interés y riesgo de precio), riesgo de crédito, y riesgo de
liquidez,

4.1.a. Riesgo de mercado
(i) Riesgo cambiario

El Grupo opera a nivel internacional primordialmente en délares estadounidenses,
mientras que en el mercado local, las compras y ventas son basicamente liquidadas en
pesos. De acuerdo a la estructura de ingresos, el Grupo efectia proyecciones de las
principales variables que determinan el resultado econdémico - financiero, en funcién de
las cuales se determinan las correspondientes decisiones, por lo que los cambios en
dichas variables no afectarian significativamente las utilidades del Grupo. En ciertos casos
realiza contratos a futuro de moneda extranjera para cubrir posibles fluctuaciones de esa
moneda.
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Los saidos netos de las posiciones en moneda extranjera son los siguientes:

31 de enero de 2014 31 de julio de 2013
Moneda Equivalente Moneda Equivalente
extranjera en US$ extranjera en US$

Délares (2.514) (2.514) (35.654) (35.554)
Reales 33.107 13.403 9.981 4.302
Euros (2.031) (2.743) (181) (241)
Unid. Indexadas 11 1 433 53
Pesos Argentinos {7) {Nn 6 1
Pesos uruguayos (6.411) (289) (8.317) (386)
7.857 (31.825)

La desagregacién de dicha posicion en meneda extranjera en los activos y pasivos que la
componen es la siguiente;

31 de enero de 2014
Posicién en Posiclénen Posicionen Poslcién  Posicibnen Posicién  Equivalente

uss$ BRL EUR en Uf $A en$ en$

Cuentas por cobrar comerciales y

olras cuentas por cobrar 134.671 13.588 5.461 125 1 842 3.278.345
Inversiones temporarias 63.938 - - - - - 1.420.127
Efectivo 9.700 22,543 618 - - 166 436.855
Préstamos (135.263) - (4.668) - - - (3.144.332)
Cuentas por pagar comerciales y

otras cuentas por pagar (68.668) (2.316) (3.442) (114) (13) (7.107) (1.656.687)
Provisiones {(6.892) (708) - - - {313) (159.758)

(2.514) 33.107 {2.031) 11 {7) 6.411) 174.550

31 de julio de 2013
Posicién Posicibnen Posicionen Posicion  Posiciénen Posicién Equivalente

en US$ BRL EUR en Ul $A en$ on$

Cuentas por cobrar comerciales y
otras cuentas por cobrar 105.201 12.552 962 633 6 674 2.411.623
Inversiones temporarias 2.599 - 18 - - - 56.478
Efectivo 39.440 444 - - - 1.358 854.701
Préstamos (115.679) - - - - - (2.490.800)
Cuentas por pagar comarciales y -
otras cuentas por pagar (60.047) (2.307) (1.161) (200) (10.348) {1.358.509)
Provisiones (7.069) {708) - - - - (158.781)

(35.555) 9.981 (181) 433 6 {8.316) {685.288)
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Para cubrir posibles fluctuaciones de la moneda extranjera, con fecha 4 de setiembre de
2013 CONAPROLE firmé un contrato de venta de moneda extranjera con HSBC Bank
(Uruguay) S.A. por un monto total de BRL 9.640.000. De acuerdo con este contrato, el 6
de diciembre de 2013 CONAPROLE entregé a HSBC Bank (Uruguay) S.A. una suma de
reales y como contrapartida, recibié un importe en défares americanos, segtn el arbitraje
estipulado en el contrato de 1 US$ = 2,41 BRL. El resultado generado por este contrato se
expone en el rubro Egresos financieros del Estado de ganancias y pérdidas.

{if) Riesgo de tasa de interés

La exposicion al riesgo de tasa de interés surge del endeudamiento a tasas variables. A
continuacion se detallan los préstamos netos segun la tasa pactada;

31 de enero de 2014 31 de julio de 2013
A realizar en un A realizar en un Arealizarenun A realizar en un
plazo menor a plazo mayor a plazo menor a plazo mayor a
12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
Préstamos a tasa variable LIBOR 3 meses 111.235 79.960 428.892 364.546
Préstamos a tasa variable LIBOR 6 meses 366.090 1.164.011 313.246 1.178.724
Préstamos a tasa fija 938.642 528.654 150.496 89.823
Inversiones temporarias / ofras cuentas a
cobrar a tasa fija (1.622.921) (593) (977.213) (397)
(206.954) 1.772.032 (84.579) 1.630.696

Como forma de mitigar la exposicién al riesgo de tasa de interés, CONAPROLE mantiene
un instrumento financiero derivado de Rate Cap (Nota 9).

(iii) Riesgo de precios

Dado que el Grupo no tiene saldos significativos de instrumentos financieros valuados a
valor razonable, no estd expuesto a un riesgo significativo de precios de sus instrumentos
financieros.

(iv)  Analisis de sensibilidad al riesgo de mercado

Dadas las caracteristicas de la estructura de operacién dei Grupo, las politicas de
aprovisionamiento, son ajustadas de acuerdo con el comportamiento de las variables de
mercado a las cuales se encuenira expuesta y, en particular de acuerdo con la evolucion
de los precios de comercializacion de sus productos. En consecuencia, variaciones en el
tipo de cambio o en las tasas de interés no generan impactos significativos, en periodos
relevantes, en los niveles del patrimonio o fos resultados del Grupo.
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Al 31 de enero de 2014 si el peso uruguayo se hubiera debilitado/fortalecido en un 5%
frente al dolar, con el resto de las variables constantes, de acuerdo a las posiciones en
dolares descriptas en Nota 4.1.a.i, se hubiera producido un impacto positivo/negativo de
miles de $ 2.792 en el resultado del periodo (impacto negativo/positivo de miles de
$ 47.262 al 31 de enero de 2013).

Al 31 de enero de 2014 si el peso uruguayo se hubiera debilitado/fortalecido en un 5%
frente al real, con el resto de las variables constantes, de acuerdo a las posiciones en
reales descriptas en Nota 4.1.a.i, se hubiera producido un impacto negativo/positivo de
miles de $ 14.885 en el resultado del periodo (miles de $ 6.938 al 31 de enero de 2013).

Al 31 de enero de 2014 si las tasas de interés de los préstamos hubieran sido 10%
mayores/menores, con el resto de las variables constantes, de acuerdo a la posicion
descripta en Nota 4.1.a.ii, se hubiera producido un impacto negativo/positivo de miles de
$ 2.388 en el resultado del periodo (miles de $ 1.654 al 31 de enero de 2013).

4.1.b. Riesgo de crédito

Los principales activos financieros del Grupo lo constituyen el efectivo y cuentas por
cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar.

Las instituciones financieras con las cuales el Grupo cpera poseen una alta calificacién
del riesgo crediticio otorgada por los organismos internacionales de calificacion.

Se usan calificaciones independientes de clientes en la medida que estas estén
disponibles. Si no existen calificaciones de riesgo independientes, se evalta la calidad
crediticia del cliente tomando en consideracion su posicion financiera, la experiencia
pasada y otros factores. Se establecen limites de crédito individuales sobre la base de
calificaciones externas e internas.

La exposicion al riesgo de crédito se encuentra distribuida a lo largo de varias
contrapartes y clientes. Los saldos de clientes mayores a 4% del total de créditos (5 al 31
de enero de 2014 y 5 al 31 de julio de 2013), sin considerar partes relacionadas, se
muestran a continuacion:

31 de enero de 2014 31 de julio de 2013

Deudor Miles de $ % Miles de $ %
Clientes del exterior 1.440.199 40% 966.441 37%
Otros deudores menores al 4% 2.142.932 60% 1.642.265 63%

3.583.131 100% 2.608.706 100%
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4.1.c. Riesgo de liquidez

El Grupo tiene como politica mantener un nivel suficiente de fondos disponibles e
inversiones negociables, y la disponibilidad de fondeo mediante un monto adecuado de
facilidades de crédito para cubrir sus necesidades exigibles de fondos.

A continuacién se analizan fos pasivos financieros del Grupo agrupados por vencimientos

comunes:
31 de enero de 2014
Cuentas por pagar
comerciales y

otras cuentas por
Vencimiento pagar Préstamos Total
2014/2015 3.135.202 1.415.962 4.551.164
2015/2016 141 564.767 564.908
2016/2017 - 392.643 392.643
2017/2018 - 354.702 354.702
2018/2019 - 217.213 217.213
2019/2020 - 132.250 132.250
2020/2021 - 44,422 44,422
202142022 - 44.422 44.422
2022/2023 - 22.211 22211

3.135.343 3.188.692 6.323.935
31 de julio de 2013
Cuentas por pagar
comerciales y

ofras cuentas por
Vencimiento pagar Préstamos Total
201372014 2.887.831 892.634 3.780.465
2014/2015 185 452,149 452.334
2015/2016 - 343.422 343.422
2016/2017 - 328.897 328.897
2017/2018 - 1985.066 195.066
2018/2019 - 141.881 141.881
2019/2020 - 83.554 83.554
2020/2021 - 43.064 43.064
2021/2022 - 43.060 43.080

2.888.016 2.523.727 5.411.743
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A continuacion se presenta el flujo de endeudamiento agrupado por vencimiento (los
montos presentados en el cuadro son los flujos de efectivo contractuales no

descontados):
Menos Entre1y Entre2y Masde
Al 31 de enero de 2014 de 1 afio 2 afios 5 aftos 5 afios Total
Préstamos a tasa fija corto plazo 860.015 - - - 860.015
Préstamos a tasa fija largo plazo 184.417 213.900 335.028 - 733.345
Prestamos a tasa variable (1) corto plazo 135.543 - - - 135.543
Préstamos a tasa variable (1) largo plazo 63.337 253.810 294,934 165.263 777.344
Préstamo Precio Diferido 146.258 139.292 388.959  89.041 763.550
Cuentas a pagar comerciales y otras
cuentas a pagar 3.136.202 41 - - 3.135.343
4.524.772 607.143 1.018.921 254.304 86.405.140
Menos Entre1y Entre2y Masde
Al 31 de julio de 2013 de 1 aiio 2 afios 5 afios 5 aiios Total
Préstamos a tasa fija corto piazo 430.582 - - - 430.682
Préstamos a tasa fija largo plazo 94.473 200.782 319.594 - 614.849
Preéstamos a tasa variable (1) corto plazo 129.184 - - - 129.184
Préstamos a tasa variable (1) largo plazo 71.522 223.274 252.144 184.613 731.553
Préstamo Precio Diferido 163.279 169.622 406.474 - 729.375
Cuentas a pagar comerciales y oiras 2.887.831 185 - - 2.888.016

cuentas a pagar

3.776.871 583.863 978.212  184.613 5.523.559

@) Para la tasa variable se toma la tasa LIBOR al 31 de enero de 2014 y 31 de julio
de 2013 respectivamente, para cada fecha futura de vencimiento de tasa.

4.2. Estimaciones de valor razonable

El siguiente cuadro presenta los activos financieros del Grupo medidos a valor razonable,
en funcién de los métodos de valuacion y los niveles de jerarquia de los valores
razonables:

31 de enero de 2014

Instrumentos financieros a valor razonable

con cambio en resultados Nivel 1 Nivel2  Nivel 3 Total

Inversiones en acciones - - 49.769 49.769
Obligaciones hipotecarias reajustables 4.665 - 4.665
Instrumentos financieros derivados - Rate Cap - - - -
Total activos 4.665 49.769  54.434
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31 de julio de 2013

Instrumentos financieros a valor razonable

con cambio en resultados Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Inversiones en acciones - - 49.747 49.747
Obiligaciones hipotecarias reajustables 4.665 - 4.665
fnstrumentos financieros derivados - Rate Cap - - - -
Total activos 4.665 49.747 54.412

Jerarquias de medidas del valor razonable:

. Nivel 1. precios de cotizacion en mercados activos para activos idénticos.

. Nivel 2: informacion distinta a precios de cotizacion incluidos en el nivel 1
que se pueda confirmar en el mercado para el activo ya sea directa o
indirectamente.

. Nivel 3: informacion sobre el activo que no se basa en datos que se puedan
confirmar en ef mercado.

5. ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES CRITICOS

Las esfimaciones y criterios contables usados son continuamente evaluados vy se basan
en la experiencia histérica y otros factores, incluyendo la expectativa de ocurrencia de
eventos futuros que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias.
Cambios en dichas estimaciones y supuestos podrian modificar en forma significativa, en
el periodo en que dichas modificaciones se produzcan, los saldos por activos y pasivos y
fos resultados reconocidos.

a. Propiedades, planta y equipo

La Direccién y Gerencia tienen que realizar juicios significativos para determinar la vida
util y el método de depreciacion de las propiedades, planta y equipo, con el objetivo de
reflejar en sus estados financieros el desgaste que se da en los respectivos bienes por el
transcurso del tiempo y su uso.

Se realizan tasaciones periddicas en las cuales los tasadores externos e independientes
deben realizar juicios significativos para determinar el valor razonable de las propiedades,
planta y equipo. En oportunidad de estas tasaciones se realiza una revision de las vidas
Gliles.

b. Provision para créditos deteriorados

La Direccion y Gerencia tienen ¢ue realizar juicios significativos para determinar el monto
de los créditos de dudoso cobro que deben ser provisionados, considerando la existencia
de indicios de incobrabilidad y con el objetivo de cubrir los riesgos asociados.
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C. Deterioro de activos intangibles

La Direccion y Gerencia evallian anualmente si los activos intangibles de vida util
indefinida han sufrido algtin deterioro, de acuerdo con la politica contable que se describe
en Nota 3.7. El célculo de los importes recuperables requiere el uso de estimaciones en
relacion con el margen y la tasa de crecimiento de los ingresos.

d. Devolucion de productos vencidos en poder de minoristas

La Direccién y Gerencia evallan periddicamente la tasa de devolucién de productos
vencidos en poder de minoristas realizando estimaciones sobre la base de la experiencia
pasada.

6. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

6.1 Composicién

31 de 31 de julio
31 de enero 31 de julio enero de de 2012
de 2014 de 2013 2013

Costo o valuacion 6.327.320 5.582.090 4.814.036 4.682.963
Depreciacion acumulada (1.703.253) {1.462.080) (1.267.835) (1.233.356)
Valor neto en libros 4.624.067 4.120.010 3.546.201 3.449.607
Inmuebles terrenos y edificios 1.201.5625 1.066.353 898.320 962.776
Vehiculos, herramientas y otros 121.702 99.238 101.169 78.275
Maquinaria industrial 2.866.386 1.994.319 1.798.886 1.835.049
Mobiliario y equipos 95.551 98.802 95.401 106.977
Obras en curso 314.312 839.504 385.192 444.511
Importaciones en tramite 24.591 21.784 267.233 22.019
4.624.067 4.120.010 3.546.201 3.449.607
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6.2 Evolucion

Inmuebles Vehiculos,

terrenosy  h ientas y Maquinari Mobiliario y Obras en Impertaciones

edificios otros industrial equipos Curso en trémite Total
Valor Inicial 31/07/2012 1.238.162 174.195 2.587.760 216.326 444.511 22,019 4.682.963
Tasacion {135.619) - (285.633) - - - {421.252}
Adiciones 18.772 8.256 18.031 8.548 266.957 267.233 587.797
Retiros - {675) (1.629) (8.116) (525) (22.019) (32.964)
Ajuste por conversién (2.153) - (319) {36) - - (2.508)
Trastados 57.681 26.453 241,617 - (325.761}) - -
Valor 31/01/2013 1.176.833 208.229 2.559.827 216.722 385.192 267.233 4.814.036
Tasacién 112.828 - 226.757 - - - 339.585
Adiciones 9.599 11.678 78.101 2.162 544.219 21.794 667.553
Compra subsidiaria 1.911 1.467 9.614 12.852 - - 25.944
Retiros - (1.775) (1.667) 7.734 {1.449) (267.233) (264.3%0)
Ajuste por conversién {230) (116) {128} {103) - - {638)
Traslados 84.863 4.669 5.835 {6.709) {88.458) - -
Valor 31/07/2013 1.385.744 224.152 2.878.138 232.758 839.604 21,794 5,682,090
Tasacion 45.537 - 189.737 - - - 235274
Adiciones 25.587 9.800 25.977 5.521 452.785 72.710 592.380
Retiros - (8.464) {4.186) (118) - {69.913) (82.682)
Ajuste por conversion (592) 106 216 528 - - 258
Traslados 114.872 25.937 838.219 (1.051) {977.977) - -
Valor 31/01/2014 1.571.148 261.531 3.928.101 237.637 314.312 24.591 6.327.320

Inmuebles Vehiculos,

terrencs y herramientas Magquinaria Mobiliario y QObras en Importacione

edificios y otros industrial equipos curso s en trmite Total
Depreciacién Iniclal 31/07/2012 275.376 95.920 752.711 109.349 - - 1.233.356
Tasacion (27.949) - (79.422) - - - (107.371)
Cargo def pericdo 31.679 11.818 89.436 12.012 - - 144.945
Retiros - (678) {1.468) 8 - - (2.154)
Ajuste por conversién {593) - {316) (32) - - {941)
Depreciaclién 31/01/2013 278.513 107.060 760.941 121.321 - - 1.267.835
Tasacién (3.518) - (6.043) - - - (9.561)
Cargo del ejercicio 43.580 18.219 130.234 8.174 - - 201.207
Compra subsidiaria 905 456 995 4.332 - - 6.688
Reliros - (1.772) (1.635) (359) - . (3.766)
Ajuste por conversion (89) (49) {104) {81) - - (323)
Traslados - - (569) 569 - - -
Depreciacién 31/07/2013 316,391 124.914 883.819 133.9566 - - 1.462.080
Tasacién 6.509 - 25.421 - - 31.930
Cargo del efercicio 43.712 13.385 165611 8.217 - - 220.925
Retiros 176 (8.464) (3.075) (119) - - (11.482)
Ajuste por conversién {165) (6) {81) 32 - - (200}
Depreciacion 31/01/2014 369.623 129.829 1.061.715 142.086 - - 1.703.253
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6.3  Activacién de costos financieros

El Grupo activé intereses y comisiones bancarias generadas por el endeudamiento
relacionado con la obra Complejo Industrial Villa Rodriguez. El efecto acumulado de dicha
activacion al 31 de enero de 2014 fue un incremento en propiedades, planta y equipo de
miles de $ 27.600 {miles de $ 24.173 al 31 de julio de 2013). Al realizar esta activacion se
utilizé la tasa promedio de endeudamiento del Grupo y la tasa de endeudamiento del
préstamo especifico, 2,98% y 3,33%, respectivamente.

6.4 Tasaciones

Los inmuebles y maquinaria industrial fueron tasados en 2007, y en el perfodo 2008-2013
las referidas tasaciones han sido actualizadas/revisadas, en forma parcial, de acuerdo con
un plan de tasaciones periddicas. En todos los casos, los valores contabilizados son
ajustados al cierre de cada ejercicio a ios valores de tasacién, netos de depreciaciones,
en ddlares estadounidenses.

6.4.1 Niveles de jerarquia de valores razonables

El siguiente cuadro presenta los aclivos no financieros del Grupo medidos a valor
razonable (valores de tasacién), en funcién de los métodos de valuacion y los niveles de
jerarquia de los valores razonables:

31 de enero de 2014

Propiedades, planta y equipo Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Inmuebles - - 1.201.525 1.201.525
Maquinaria industrial - - 2.866.386  2.866.386
Total - - 4,067.911  4.067.911
31 de julio de 2013
Propiedades, planta y equipo Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Inmuebles - - 1.086.353  1.066.353
Magquinaria industrial - - 1.964.319 1.994.319
Total - - 3.060.672 3.060.672

Jerarquias de medidas del valor razonable:

. Nivel 1: precios de cotizacién en mercados activos para activos idénticos.

. Nivel 2. informacion distinta a precios de cotizacién incluidos en el nivel 1
que se pueda confirmar en el mercado para el activo ya sea directa o
indirectamente.

. Nivel 3: informacién sobre el activo que no se basa en datos gue se puedan
confirmar en el mercado.

No se han realizado transferencias entre los diferentes niveles en el periodo.
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6.4.2 Activos no financieros valuados a valor razonable en el Nivel 3

Los valores de Nivel 3 de Inmuebles- Terrenos y edificios han sido determinados
aplicando un enfoque de mercado utilizando valores corrientes bajo el supuesto de
realizacion normal de los mismos, y tomando como referencia parametros de ubicacion,
rutas de acceso, estados de conservacidn, metros cuadrades, entre otros.

Los valores de Nivel 3 de Maquinaria industrial, han sido determinados aplicando un
enfoque de costo utilizando costo de reposicion depreciado y tomando como referencia
parametros de estado general de conservacién, integracién del equipo a una la linea de
produccién en funcionamiento, grado de obsolescencia respecto al estado de la
tecnologia existente en el mercado.

A continuacién se presenta una conciliacion de los saldos de apertura con los saldos de
cierre, revelando por separado los naturaleza de fos cambios durante el periodo.

Inmuebles
terrenos y Maquinaria
edificios industrial Total

Valor neto 31/07/2012 962.776 1.835.049 2.797.825
Tasacién imputada al Estado de pérdidas y

ganancias (Nota 23) (102.151) {207.509) {309.660)
Tasaci6n imputada al Otros resultados integrales (5.519) 1.298 4.221)
Adiciones 18.772 18.031 36.803
Retiros - {161) (161)
Cargo del ejercicio (31.679) (89.436) (121.115)
Traslados 57.681 241.617 200.298
Conversion (1.560) 3) (1.563)
Valor neto 31/01/2013 898,320 1.798.886 2.697.206
Tasac@n imputada al Estado de pérdidas y 103,241 203.635 306.746
ganancias

Tasacion imputada al Otros resultados integrales 13.135 29.266 42.401
Adiciones 9.599 78.101 87.700
Retiros - (32) (32)
Cargo del ejercicio (43.580) (130.235) (173.815)
Compra subsidiaria 1.008 8.619 9.625
Traslados 84.863 6.204 91.067
Conversion (201) (25) (228)
Valor neto 31/07/2013 1.066.353 1,994,319 3.060.672
Tasacion imputada al Estado de pérdidas y

ganancias (Nota 23) 26.821 67.903 94.724
Tasacion imputada al Otros resultados integrales 12.207 96.413 108.620
Adiciones 25.587 25977 51.564
Retiros (176} (1.111) (1.287)
Conversion {428) 278 {150)
Cargo del gjercicio (43.711) (1565.612) (199.323)
Traslados 114.872 838.219 953.091
Valor neto 31/01/2014 1.201.525 2.866.386 4.067.911
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6.5 Inversiones en bienes de capital comprometidas

Las inversiones en bienes de capital comprometidas pero adn no incurridas ascienden a
aproximadamente miles de € 465 al 31 de enero de 2014 (miles de € 1.960 al 31 de julio
de 2013) (Nota 27).

6.6 Garantias otorgadas
Segun se revela en Nota 19, el Grupo mantiene prendas e hipotecas sobre bienes de

Propiedades, planta y equipo en favor de sus acreedores financieros.

7. ACTIVOS INTANGIBLES

31 de enero 31 de julio 31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013 de 2013 de 2012
Costo o valuacién 43.642 43.642 43.642 43,642
Cargo por deterioro (17.976) (17.976) (21.390) (21.390)
Valor neto en libros 25.666 25.666 22.252 22,252
Patentes, marcas v licencias 25.666 25.666 22.252 22252
Total 25.666 25.666 22.252 22.252
Patentes,
marcas y
licencias
Valor neto al 31/07/2012 22.252
Crédito por recupero (Nota 23) -
Valor neto al 31/01/2013 22.252
Crédito por recupero (Nota 23) 3.414
Valor neto al 31/07i2013 25.666
Crédito por recupero (Nota 23) -
Valor neto al 31/01/2014 25.666

Para la determinacion del deterioro se determinaron fos margenes y la tasa de crecimiento
de los ingresos de los proximos afios, presupuestados sobre la base de resultados
pasados y las expectativas de desarrollo de mercado. La tasa de descuento utilizada
corresponde a la tasa de letras de tesoreria en Unidades indexadas de similar plazo.

gae!
pwe

31 Inicialado para identificagion

125 Conaprole




T Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Junio 2015
Conahorrq’-' £

8. INVERSIONES EN NEGOCIOS CONJUNTOS

8.1 Composicién

31 de enero 31 de jullo
de 2014 de 2013
Conapac S.A. - -
8.2  Evolucién
Saidoe al 31 Saldo al 31
de julio de Reclasificacio de enero de
2013 n a subsidiaria 2014
Inversién en Negocios conjuntos - - -
Saldo al 31 Saldo al 31
de julio de Reclasificacién de julio de
2012 a subsidiaria 2013
Inversién en Negocios conjuntos 5.501 (5.501) -
9. INSTRUMENTOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIO EN

RESULTADOS
9.1 Composicién

31 de enero 31 de julio

de 2014 de 2013
Obligaciones Hipotecarias Reajustables 4.665 4.665
Instrumentos financieros derivados (Nota 9.2) - -
Bonprole Industrias Lacteas S.A. 49.044 49.044
Conabia S.A. 725 703
54.434 54.412

9.2 Contrato Rate Cap Transaction

El 10 de abril de 2008 se firmé un contrato de Rate Cap Transaction con Citibank NA New
York con vigencia desde el 15 de mayo de 2009 hasta el 15 de febrero de 2017.

En el mismo se establece que si [a tasa LIBOR supera el 5,5%, a CONAPROLE le
corresponde cobrar el diferencial entre la tasa LIBOR al inicio del trimestre y el 5,5%,
aplicado sobre un determinado valor nocional definido en e contrato.

pwc
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La prima de este contrato se cargé en el Estado de ganancias y pérdidas originalmente y
al cierre de los ejercicios presentados se ha determinado que el valor razonable de este
instrumento no es significativo.

Al 31 de enero de 2014 y 31 de julio de 2013 Ia tasa LIBOR asciende a 0,2356% y
0,2656%, respectivamente.

10.  EXISTENCIAS

101  Composicién

31 de enero de 2014 31 de julio de 2013
Arealizar en un A realizar en un Arealizaren un A realizar en un
plazo menora plazo mayora12 plazo menor a plazo mayor a
12 meses meses 12 meses 12 meses
Productos terminados 2.253.731 286 2.129.856 479
Productos en proceso 292.697 - 436.866 -
Materiales y suministros 106.238 168.772 87.965 152.458
Material de envasado 162.596 28.200 142.576 24.632
Materias primas 123.314 2.260 117.572 2.737
Envases retornables - 50.630 - 49,768
Importaciones en trémite 47.102 - 58.588 -
Mercaderia de reventa 410.558 14.595 336.265 8.836
Provisién por deterioro (Nota 10.2) {93.966) (128.921) {82.120) (114.345)
Otros 513 - 275 -
3.302.783 125,822 3.226.643 124.565
En este capitulo se incluyen bienes en régimen de Admisién Temporaria en el marco de lo
establecido por la Ley N° 18.184, por un importe total de miles de $ 87.162 (miles de
$ 75.394 al 31 de julio de 2013).
10.2 Provision por deterioro
Saldo al 31 de Incrementos / Saldo al 31 de
julio de 2013 Usos {Decrementos)  enero de 2014
Provision por deterioro 196.465 3 26.419 222.887
Saldo al 31 de Incrementos / Saldo al 31 de
julio de 2012 Usos (Decrementos) julio de 2013
Provisién por deterioro 227.679 92 (31.306) 196.465
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11.  INSTRUMENTOS FINANCIEROS
11.1  Categorias de instrumentos financieros

El siguiente cuadro muestra los activos y pasivos financieros por categoria de instrumento

financiero.
31 de enero de 2014
A valor
razonable con Activos/Pasiv
A costo cambio en Subtotal 0s no
Activos amortizado resultados financieros financieros Total
Instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en resultados - 54.434 54.434 - 54.434
Cuentas por cobrar comercfales y ofras
cuentas por cobrar 4.371.323 - 4.371.323 477.044 4.848.367
Inversiones temporarias 1.622.921 - 1.622.921 - 1.622.921
Efectivo 517.210 - 517.210 - 517.210
Total 6.511.454 54.434 6.565.888 477.044 7.042.932
A valor
razonable con Activos/Pasiv
A costo cambio en Subtotal o0s no
Pasivos amortizado resultados financieros financieros Total
Préstamos 3.188.592 - 3.188.592 - 3.188.592
Cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar 3.135.343 - 3.135.343 526.116 3.661.459
Total 6.323.935 - 6.323.935 526.116 6.850.051
31 de julio de 2013
Avalor
razonable con Activos/Pasiv
A costo cambio en Subtotal 0S ho
Activos amortizado resultados financieros financieros Total
Instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en resultados - 54.412 54.412 - 54.412
Cuentas por cobrar comerciales y otras
cuentas por cobrar 3.567.224 - 3.667.224 386.563 3.9563.777
Inversiones temporarias 977.213 B 977.213 - 977.213
Efectivo 90.476 - 90.476 - 90.476
Total 4.634.913 54.412 4.689.325 386.553 5.075.878
A valor
razonable con Activos/Pasiv
A costo cambio en Subtotal 0s no
Pasivos amortizado resuitados financieros financieros Total
Préstamos 2.623.727 - 2.523.727 2.523.727
Cuentas por pagar comerciales y ofras
cuentas por pagar 2.888.017 - 2.888.017 332.796 3.220.813
Total 5.411.744 5.411.744 332.796 5.744.540
34 pwe
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11.2 Calidad crediticia de los activos financieros

La calidad crediticia de los activos financieros que no estan ni vencidos ni deteriorados
puede ser evaluada con referencia a calificaciones de riesgo externas (si existen) o sobre
la base de informacién histérica sobre los indices de incumplimiento de sus contrapartes:

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Cuentas por cobrar comerciates
Contrapartes sin calificaciones de riesgo externas
Clientes nuevos (menos de 6 meses) 390.493 265.588
Clientes existentes sin incumplimientos en el pasado 3.135.169 2.280.988
Clientes existentes con algunos incumplimientos en el pasado 75.180 62.130
3.600.842 2.608.706
Total cuentas por cobrar comerciales 3.600.842 2.608.706
Efectivo en bancos e inversiones temporarias
AAA 1.552.841 639.421
AA 5.983 2.227
AA+ 1.183 3.011
Aaa 37.716 12.128
Aat 406.505 291.935
Baa2 144 140
Baa3 114.823 413.323
2.119.195 1.062.185

Ninguno de los activos financieros fue renegociado.

b
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12, CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

121 Composicién

31 de enero do 2014 31 de julio de 2013
A realfzar en un A realizar en un A realizar en un A realizar en un
plazo menora 12  plazo mayora 12 plazomenora12 plazo mayora12
meses meses meses mneses

Créditos por exportacién 1.670.572 - 1.192,728 -
Crédilos simples por ventas plaza 563.654 - 484.824 -
Remitentes de leche (Nota 12.2) 1.116.360 17.711 1.301.068 16.343
Créditos documentados 261.039 - 153,587 -
Devolucion de impuestos indirectos 253.114 - 205.172 -
Partes relacionadas {Nota 28) 148.025 - 118.237 -
Anticipos a proveedores 97.666 13.946 50.003 65.409
Diversos 19.890 - 34.583 -
Créditos ajenos al giro 10.120 1,149 10.203 744
Adelantos al personal 5.367 - 1.605 -
Cheques diferidos a cobrar - - - -
Depésitos en Garantfa - 593 - 397
Cartas de crédito 709.164 - 383.968 -
Impuesto Diferido (Nota 21) - 4.009 - 2.162
Créditos fiscales 102.942 - 62.202 -
Provision para créditos deteriorados (Nota 12.4) (147.954) - {139.458) -

4.810.959 37.408 3.868.722 85.055

El valor en libros de las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar se
aproxima a su valor razonable, dado que el impacto del descuento es no significativo. Los
valores razonables se basan en flujos de fondos descontados usando como tasa de
descuento la tasa de endeudamiento del 4%, dentro del nivel 3 de jerarquia.

12.2 Remitentes de feche
Periodo finalizado el 31 de enero de 2014

Incluye miles de $ 708.704 correspondientes a adelantos por prima socio cooperario cuyo
pago fue aprobade por Resoluciones de Directorio N° 83.245, N° 83.318, N° 83.466, N°
83.682, N° 83.679 y N° 83.840. La forma y plazo en que estos saldos adeudados al 31 de
enero de 2014 por prima socio cooperario seran cancelados, sera resuelta en la préxima
Asamblea anual,

Ejercicio finalizado el 31 de julio de 2013

Inctuye miles de $ 898.991 correspondientes a adelantos por prima socio cooperario cuyo
pago fue aprobado por Resoluciones de Directorio N° 82.078, N° 82.177, N° 82,299, N¢
82.393, N° 82.502, N° 82.562, N° 82.693, N° 82.782, N° 82.886 y N° 83.191. La Asamblea
anual celebrada el dia 26 de noviembre de 2613 resolvié aplicar resultados acumulados por
miles de § 888.991 a cancelar estos saldos adeudados por prima socio cooperario.

pwc
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12,3 Analisis de antigliedad

Conahorro’l

El analisis de antigiiedad de saldos de cuentas por cobrar vencidas pero no deterioradas

es el siguiente:

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
0-30 dias vencidos 939.847 110.923
30-90 dias vencidos 647.535 360.005
Mas de 90 dias vencidos 57.511 173.028
1.644.893 643.956
El andlisis de antigiiedad de saldos de cuentas por cobrar vencidas y deterioradas es el
siguiente:
31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
0-30 dfas vencidos - -
30-90 dias vencidos 37.478 9.846
Mas de 90 dias vencidos 78,774 81.780
116.252 91.626

12.4 Provisién para créditos deteriorados

A continuaci6n se detalla la evolucion de la provisién para créditos deteriorados:

Saldo al 31 de Incrementos / Saldo al 31 de
julio de 2013 Usos {Decrementos) enero de 2014
Provision para créditos deteriorados 139.458 1.028 7.468 147.954
Saldo al 31 de Incrementos / Saldo al 31 de
julio de 2012 Usos {Decrementos) julio de 2013
Provision para créditos deteriorados 144.615 {20.655) 15.498 139.458
pwc
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13.  INVERSIONES TEMPORARIAS

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Inversiones Temporarias en dblares 1.380.904 835.859
fnversiones Temporarias en moneda nacional 197.347 120.980
Intereses a cobrar 34.670 20.374
1.622.921 977.213

Inversiones Temporarias en délares

Corresponden principalmente a depésitos realizados en el Banco Central del Uruguay
(BCU) por prefinanciacién de exportaciones. Los mismos son considerados de libre
disposicion al no estar prendados. Asimismo, se incluyen depésitos a plazo fijo realizados
en instituciones financieras. Los plazos de estas inversiones oscilan entre 3 y 179 dias (1
y 176 dfas al 31 de julio de 2013).

Inversiones Temporarias en moheda nacional

Corresponde a depésitos a plazo fijo y a letras de regulacién monetaria en custodia de
instituciones financieras. Los plazos de estas inversiones oscilan entre 3 y 357 dias 1y
180 dias al 31 de julic de 2013),

El valor en libros de estos activos se aproxima a su valcr razonable, dado que el impacto
del descuento es no significativo. Los valores razonables se basan en flujos de fondos
descontados usando como tasa de descuento la tasa de endeudamiento del 4%, dentro
del nivel 3 de jerarquia.

14.  EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

14.1 Efectivo

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Bancos 496.274 84.972
Caja 20.936 5.604
517.210 90.476

Comprenden el efectivo, asi como las cajas de ahorro y cuentas corrientes. Ef valor en
libros de estos actives se aproxima a su valor razonable, dado que el impacto del
descuento es no significativo. Los valores razonables se basan en flujos de fondos
descontados usando como tasa de descuento la tasa de endeudamiento del 4%, dentro
del nivel 3 de jerarquia.
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14.2 Efectivo y equivalentes de efectivo

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Efectivo 517.210 90.476
inversiones temporarias con vencimiento
menor a 3 meses 675.910 359.175
1.193.120 449.651
15. APORTES
31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Aportes iniciales 36.079 36.079
Fondo de Productividad 1.161.312 1.051.035
Reexpresion monetaria 176.384 176.384
1.373.775 1.263.498

15.1 Aportes iniciales

Incluye los valores de indemnizacién por las expropiaciones mencionadas en la Nota 1
(miles de $ 4.998 en la fecha de origen). Posteriormente a este hecho, CONAPROLE ha
reflejado en sus libros legales capitalizaciones de reservas y de ajustes al patrimonio.

Las normas de creacién de CONAPROLE vy las normas posteriores relacionadas con
CONAPROLE no han definido un capital social.

No se han emitido partes sociales por los valores correspondientes a las expropiaciones y
a las capitalizaciones.

A efectos de fa determinacion de los aportes reexpresados hasta el 31 de julio de 1997 se
ha tomado el importe que surge de los valores de indemnizacién por fas expropiaciones
corregido desde la fecha de origen en base a los indices de ajuste.

39 pwe |
Inicialado para identificacién

133 Conaprole




T Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Junio 2015
Conahorro"

15.2 Fondo de Productividad

El Fondo de Productividad fue creado a partir del 1 de enero de 2000 mediante
reglamento interno (Resolucion de Directorio N° 68.974). Su objstivo es financiar
inversiones de CONAPROLE con el fin de incrementar la valorizacion de la leche. Este
Fondo no se devuelve directamente a los productores, sino que en funcidon de los
resultados obtenidos por CONAPROLE, se disponen distribuciones de utilidades en
funcion de la participacion de los socios cooperarios en dicho fondo. Para la generacién
de este fondo se retiene, en general, el 1,5% de las liquidaciones por remisiones de leche.

15.3 Reexpresion monetaria

Corresponde al ajuste por inflacién de los aportes hasta el 31 de julio de 1997, dltimo
ejercicio con hiperinflacién.

16. RESERVAS

Las reservas comprenden miles de $ 614.826 (miles de $ 511,740 al 31 de julio de 2013)
constituidos por requerimiento de International Finance Corporation segtin se describe en

Nota 19. Las restantes reservas que acrecientan ¢l patrimonio fueron generadas por
resultados de gestion, y aprobadas por parte de la Direccion y Asamblea de Productores,

17. OTRAS RESERVAS

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Revaluacion de propiedades,
planta y equipo 165.589 47.203
Resultado por Conversién (64.322) (64.829)
91.267 (17.628)

Restitado por Conversion

Refleja el resultado por exposicion frente al peso uruguayo, de la inversion de
CONAPROLE en empresas subsidiarias cuya moneda funcional es diferente al peso
uruguayo.
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18. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

18,1 Composicién

31 de enero de 2014 31 de julio de 2013
Avrealizarenun Arealizaren un Arealizar en un A realizar en un
plazomenora  plazo mayora plazo menora 12 plazo mayor a 12

12 meses 12 meses meses m

Remitentes de leche (Notas 18.2 y 28) 1.209.965 - 1.234.297 -
Proveedores de plaza 1.175.601 - 919,981 -
Proveedores por importaciones 359.484 - 355.026 -
Anticipos recibidos de clientes 167.364 - 81.965 -
Dccumentos a pagar 127.176 - 154.792 -
Partes relacionadas (Nota 28) 12.605 - 2.224 -
Retenciones a productores 193.651 144 186.314 185
Provisién por remuneraciones 196.960 - 150.691 -
Cargas soclales a pagar 86.557 - 65.634 -
Fondo de refiro (Nota 18.3) 33.915 - 35.198 -
Remuneraciones a pagar 30.416 - 12.326 -
Impuesto Diferido (Nota 21) - 2.503 - 51
Impuestos a pagar 32.679 - 12,728 -
Retenciones al personal 9.637 - 9.401 -
Otros 22.907 - - -

3.658.817 2.644 3.220.577 236

El valor en libros de las cuentas por pagar comerciales y ofras cuentas por pagar se
aproxima a su valor razonable, dado que el impacto del descuento es no significativo. Los
valores razonables se basan en flujos de fondos descontados usando como tasa de
descuento la tasa de endeudamiento del 4%, dentro del nivel 3 de jerarquia.

18.2 Remitentes de leche

El saldo incluye miles de $ 219.724 (miles de $ 213.007 al 31 de julio de 2013)
correspondientes al Fondo Especial para la Estabilizacién de Precios, creado por
Resolucion de Directorio N° 80.359 e incrementado por Resolucion de Directorio N°
82.078. Dicho Fondo fue creado para atender futuras situaciones extraordinarias que
afecten el precio de la leche, y su pago es determinado por el Directorio, en ocasién de
dichas situaciones. Por Resoluciones de Directorio N° 82.078, N° 82.177, N° 82.299 y N°
82.393 entre agosto y noviembre de 2012 se pagaron a los productores remitentes miles
de $ 247.886 en dicho concepto.

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
Salde al inicio 213.007 476.089
Diferencia de cambio 6.717 (14.196)
Pagos - (247.886)
Saldo al cierre 219.724 213.007
41 pWC
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18.3 Fondo de retiro

Cerresponde a fondos de terceros mantenidos por CONAPROLE correspondientes al
Fondo de Retiro de empleados, el cual estd constituido por aportes personales vy
patronales y es administrado por una Comisién Administradora independiente designada
a tales efectos. La obligacién de CONAPROLE se limita a las contribuciones mensuales al
mismo.

19. PRESTAMOS

191 Composicion

31 de enero de 2014 31 de julio de 2013
A realizar en un A realizar en un A realizar en un A realizar en un
plazo menora12 plazomayora 12 plazomenora12 plazo mayora 12

meses meses meses [
Préstamos bancarios 915.542 0928.618 281.386 909.763
Obligaciones negociables 321.201 259.274 464.990 186.753
Préstamo Precio Diferido 179.220 584.737 146.258 534.577
1.415.963 1.772.629 892.634 1.631.093

La composicion del endeudamiento es la siguiente:

31 de enero de 2014

Porcién
corriente de Largo
Corto plazo largo plazo plazo Total
International Finance Corporation - - 333.166 333.166
Otros préstamos 659.654 255.888 595.452 1.510.994
Obligaciones negociables 190.334 130.867 259.274 5680.475
Préstamo Precio Diferide 179.220 - 584.737 763.957
1.029.208 386.766 1.772.629 3.188.592
31 de julio de 2013
Porcién
corriente de
Corto plazo largo plazo  Largo plazo Total
Internationat Finance Corporation - 61.898 472.207 534.105
Otros préstamos 61.363 158.125 437.556 657.044
Obligaciones negociables 376.607 88.383 186.753 651.743
Préstamo Precio Diferido 146.258 - 534.577 680.835
584.228 308.406 1.631.093 2.523.727
pwc
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19.1.1 International Finance Corporation

o Con fecha 15 de marzo de 2007, la International Finance Corporation (IFC) firmé
con CONAPROLE un contrato de préstamo por US$ 30.000.000 a diez afios de
plazo, con amortizaciones trimestrales, con el objetivo de financiar las obras de
construccion del Complejo Industrial Villa Rodriguez.

E! 31 de diciembre de 2007 se recibieron US$ 15 millones y el 22 de julio de 2009 se
recibieron los US$ 15 millones restantes.

El 12 de febrero de 2010 un saldo de US$ 9.354.838 fue cancelado anticipadamente. El
15 de agosto de 2013 se canceld anticipadamente el saldo remanente a la fecha de
US$ 9.450.610.

La tasa de interés aplicable era LIBOR 90 dias méas 2,75 puntos porcentuales.

. Con fecha 6 de julio de 2012, la International Finance Corporation (IFC) firmé con
CONAPROLE un contrato de préstamo por US$ 30.000.000 a diez afics de plazo,
con amortizaciones semestrales, con el objetivo de financiar obras en el Complejo
Industrial Villa Rodriguez.

Las tasas de interés aplicables son:

- LIBOR 180 dias mas 3% anual hasta el quinto afio,
- LIBOR 180 dias mas 2,75% anual hasta finalizar el plazo del contrato.

El 5 de febrero de 2013 se recibieron US$ 15 millones correspondientes al primer
desembolso de este préstamo.

19.1.2 Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft Mbh

Con fecha 23 de enero de 2013, la Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft
Mbh (DEG) firmé con CONAPROLE un contrato de préstamo por US$ 20.000.000 a diez
afos de plazo, con amortizaciones trimestrales.

Las tasas de interés aplicables son:

- LIBOR 90 dias mas 3% anual hasta el quinto afio,
- LIBOR 90 dias mas 2,75% anual hasta finalizar el plazo del contrato.

El 30 de agosto de 2013 se recibieron desembolsos por US$ 3.600.000.
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19.1.3 Scotiabank

Con fecha 26 de setiembre de 2013 el Scotiabank firmé con CONAPROLE un contrato de
préstamo por US$ 10.000.000 a cinco afios de plazo, con amortizaciones trimestrales.

La tasa de interés aplicable es LIBOR 180 dias més 2,1 puntos porcentuales.
EI 18 de octubre de 2013 se recibieron el total de los desembelsos por US$ 10.000.000.
19.1.4 Obligaciones negociables

. A partir del 1 de setiembre de 2009 se realizaron 16 emisiones de Conahorro a 1
arfio de plazo con amortizaciones semestrales. Estas se enmarcan en un programa
de emisién de obligaciones negociables por un valor nominal de hasta US$
100.000.000 en un plazo de 5 afios, aprobado por el Banco Central del Uruguay en
julio de 2009. Al 31 de enero de 2014 se habian emitido obligaciones negociables
por US$ 66.736.099 (US$ 61.736.427 al 31 de julio de 2013) de las cuales quedan
en circulacion US$ 8.546.250 (US$ 17.582.755 al 31 de julio de 2013) a una tasa
de 2,5% anual (entre 2,75% y 2,5% anual al 31 de julio de 2013)

. A partir del 20 de junio de 2012 se realizaron 4 emisiones de Conahorro llde 3a 5
afios de plazo con amortizaciones variables. Estas se enmarcan en un nuevo
programa de emision de obligaciones negociables por un valor nominal de hasta
US$ 100.000.000 en un plazo de 5 arios, aprobado por el Banco Central del
Uruguay en junio de 2012. Al 31 de enero de 2014 se habian emitido obligaciones
negociables por US$ 17.966.321 (US$ 13.000.000 al 31 de julic de 2013) de las
cuales quedan en circulacion US$ 17.354.404 (US$ 12.632.084 al 31 de julio de
2013) a una tasa de entre 4% y 2,75% anual (entre 4% y 2,75% anual al 31 de jutio
de 2013).

19.1.5 Préstamo Precio Diferido

Se trata de un préstamo en dblares de los remitentes, generando un interés a la tasa
LIBOR a 180 dias mas 2 puntos porcentuales y con devolucion de capital e intereses de
acuerdo a reglamentacion del Directorio de CONAPROLE.

19.2 Clausulas contractuales

El préstamo con International Finance Corporation (IFC) establece una serie de
obligaciones de mantenimiento de determinados ratios, topes de endeudamiento, etc.
(covenants); las cuales pueden eventualmente constituirse como causal de rescision de
los préstamos respectivos.

5N
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En funcién de los contratos de préstamo firmados con IFC, CONAPROLE, previo a la
aprobacién de distribucion de utilidades, debe proceder a la verificacion del cumplimiento
de los convenants comprometidos, en particular la obligacién de constituir una reserva
equivalente al 1% de las compras de leche del ejercicio.
Al 31 de enero de 2014 y 31 de julio de 2013 CONAPROLE se encuentra en cumplimiento
de todos los covenants requeridos por estos instrumentos de deuda.
19.3 Detalle de vencimientos (montos expresados en miles de $) y tasas
31 de enero de 2014
Deuda Deuda Deuda
nominada en Tasa nominada en Tasa nominada en Tasa
Vencimiento de préstamos uss$ Promedio EUR Promedio $ Promedio
2014/2015 1.256.817 2,06% 139.466 1,75% 19.679 0,00%
2015/2016 564,767 2,74% - - - -
2016/2017 392,643 2,80% - - - -
2017/2018 354,702 2,80% - - - -
2018/2019 217.213 2,61% - - - -
2019/2020 132.250 2,80% - - - -
2020/2021 44,422 3,40% - - - -
202142022 44.422 3,40% - - - -
202212023 22,211 3,40% - - - -
3.029.447 139.466 19.679

31 de julio de 2013

Deuda Deuda
nominada en Tasa nominada en Tasa
Vencimiento de préstamos us$ Promedio $ Promedio
2013/2014 859.689 2,53% 32.945 0,00%
2014/2015 452,149 2,67% - -
2015/2016 343.422 2,83% - -
2016/2017 328.897 2,83% - -
2017/2018 195.066 2,98% - -
2018/2019 141.881 2,79% - -
2019/2020 83.554 3,00% - -
2020/2021 43.064 3,47% - -
2021/2022 43.080 3,47% - -
2.490.782 32.945
pwc
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19.4 Valores razonables

El valor en libros y el valor razonable de los préstamos a largo plazo es el siguiente:

Valor en libros Valor razonable
31 de enero 31 de julio 31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013 de 2014 de 2013
Préstamos largo plazo 1.772.629 1.631.093 1.702.763 1.565.412
1.772.629 1.631.093 1.702.763 1.565.412

Los valores razonables de los préstamos a corto plazo se aproximan a sus valores en
libros dado que el impacto de su descuento no es significativo. Los valores razonables se
basan en flujos de fondos descontados usando como tasa de descuento la tasa de
endeudamiento del 4%, dentro del nivel 3 de jerarquia.

19.5 Garantias

(i) CONAPROLE mantiene las siguientes garantias a favor de instituciones
financieras de plaza:

a) Hipotecaria sobre las plantas industriales ubicadas en: Montevideo (Planta
N°® 1 - Magallanes 1871 y Nueva York 1626 -1630 - 1634 -1648 y Prolesa -
La Paz 1327), Florida (Planta N° 7), San Carlos (Planta N° 10), San Ramén
(Planta N° 9), Tarariras (Planta N° 5);

b) Solidaria de los Directores de CONAPROLE frente al BROU;

c) Prendaria sobre el equipamiento de las plantas industriales ubicadas en
San Ramoén (Planta N° 9); Rincon del Pino (Planta N° 11), San Carlos
(Planta N° 10), Rivera (Planta N° 14), Florida {Planta N° 7).

(i) Las garantias constituidas por el préstamo obtenido de International Finance
Corporation son;

a) Hipotecarias sobre los siguientes inmuebles: CE.ME.S.A. (Camino
Colman), Complejo Industrial Montevideo (Planta N° 21), Higueritas
(fraccién 3), Mercedes (Planta N° 16), Rincon del Pino, 12 hipoteca (Planta
N° 11), Conapac {(Mendoza 2860 — Montevideo), Villa Rodriguez (Ptanta N°
8);

b) Prendaria sobre:
- el equipamiento de Complejo Industrial Montevideo (Planta N° 21),

sobre el equipamiento de CE.ME.S.A. de Camino Colman, sobre el
equipamiento de Villa Rodriguez (Planta N° 8);
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- varias marcas propiedad de CONAPROLE;
- las acciones propiedad de CONAPROLE de Conadis S.A.;

c) Fianza solidaria: Productores de Leche S.A.,, CE.ME.S.A., Cerealin S.A,,
Etinor S.A., CONAPROLE Argentina S.A., Leben Representagoes
Comerciais Lida., CONAPROLE do Brasil Ccmercial importadora e
Exportadora Ltda. '

(iii} Las garantias constituidas por el préstamo obtenido de Deutsche Investitions- und
Entwicklungsgesellschaft Mbh son:

a) Prendaria sobre el equipamiento de Villa Rodriguez (Planta N° 8)

b) Fianza solidaria: Productores de Leche S.A., CE.ME.S.A., Cerealin S.A.

20. PROVISIONES
20,1 Composicién
31 de enero de 2014 31 de julio de 2013

Arealizarenun  Avrealizarenun  Arealizaren un A realizar en un
plazo menor a plazo mayor a 12 plazo menor a plazo mayor a

12 meses meses 12 meses 12 meses
Beneficios al personal 138.791 47.995 142.542 52.138
Litigios 7.525 - 7.901 -
Reembolsos 50.009 - 43.876 -
Devolucion de productos vencidos en
poder de minoristas 6.416 B 6.397 -
202.741 47.995 200.716 52,138
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20.2 Provision por beneficios al personal
20.2.1 Plan de beneficios prejubilables y beneficios por egresos
i. Beneficios prejubilables

Por Resoiucién de Directorio N° 72.288 del 11 de agosto de 2003 y modificaciones
posteriores, se aprobd un plan por el cual se otorgaria a los funcionarios 6 salarios
liquidos al momento de aceptacion e integracidén al plan y otros 6 salarios liquidos al
cumplir la edad de 60 aiios, asi como también se realizaria una novacién del contrato de
trabajo, efectuando una reduccién del horario y de la remuneracion. Adicionaimente se
establece el otorgamiento de una partida mensual al trabajador, la cual permite, sumada
al nuevo sueldo, la obtencién de un ingreso total equivalente al 70% del altimo sueldo
liquido, como forma de compensar los dafios y perjuicios ocasionados. Dicha partida se
recibe si y sélo si el trabajador contintia prestando servicios en CONAPROLE y la misma
se deja de percibir ante el despido del trabajador o el fallecimiento del mismo.

Adicionalmente se otorgaria, en el momento de la efectiva jubilacion, una partida que
complemente posibles diferencias que surjan en la recompensa a percibir de la Comision
Administradora del Fondo de Retiro por haber adherido al plan de pre-jubilables. Al 31 de
enero de 2014 estan acogidos a este plan 7 funcionarios (10 al 31 de julio de 2013).

Este plan fue derogado por Resolucion de Directorio N° 78.170 de fecha 24 de marzo de
2009.

Este plan constituye un plan de beneficios definidos.
ii. Beneficios por egresos

Por Resolucién de Directorio N® 78.170 de fecha 24 de marzo de 2009, que derogé el plan
vigente hasta la fecha, se constituyé un nuevo plan que mantiene los derechos de
aquellos empleados acogidos al plan anterior y establece, por un periodo de cuatro afios
a partir del 1 de abril de 2009, un plan de beneficios por egresos de acuerdo cen las
siguientes caracteristicas:

- la incorporacion al plan de cada empleado es exclusiva iniciativa del Directorio

- los beneficios a que otorga derecho son sustancialmente similares a los otorgados
por el plan anterior

Al 31 de enero de 2014 estan acogidos al nuevo plan 36 funcionarios (43 al 31 de julio de
2013) y ha respondido favorablemente a la invitacién del Directorio 1 funcionario mas (1 al
31 de julio de 2013).

Este plan constituye un plan de beneficios por terminacion.
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iii. Obligaciones por el plan

El pasivo reconocido al final de cada ejercicio correspondiente a los planes de beneficios
se determina como el valor presente de los desembolsos futuros comprometidos, los
cuales incluyen un aumento real de las remuneraciones para los préximos afios,
descontados por la tasa de letras de tesoreria en unidades indexadas de similar plazo. El
resultado generado por el célculo efectuado fue imputado dentro del rubro Cargas
sociales.

20.2.2 Ctras provisiones

La provision también incluye miles de $ 77.811 (miles de $ 69.057 al 31 de julio de 2013)
que corresponde a la mejor estimacién realizada por la Direccién en cuanto a egresos a
realizarse en el proximo ejercicio econémico.

20.3 Litigios

Corresponde a la estimacion de los desembolsos a realizar en litigios mantenidos por el
Grupo.

20.4 Reembolsos

Corresponde a la mejor estimacién realizada por la Direccién en cuanto a los pagos gue
se realizaran en el préximo ejercicio derivados de reembolsos de clientes que se dan en el
curso normal de los hegocios.

20.5 Devolucion de productos vencidos en poder de minoristas

Corresponde a la mejor estimacion realizada por la Direccion en cuanto a las
devoluciones que se realizaran en el proximo ejercicio, originadas por ventas realizadas

en el presente ejercicio.

20.6 Evolucién de provisiones

Saldo al 31 de incrementos / Saldo alf 31 de

julio de 2013 Usos {Decrementos) _enero de 2014

Beneficios al personal 194.680 (37.8586) 20.762 186.786

Litigios 7.901 (205) (171) 7.525

Reembolsos 43.876 (5.064) 11.197 50.009
Devolucion de productos vencidos

en poder de minoristas 6.397 - 19 6.416

252.854 (42.925) 40.807 250.736
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Saldo al 31 de Incrementos / Saldo al 31 de
julio de 2012 Usos (Decrementos) julio de 2013
Beneficios al personal 176.572 (42.367) 60.475 194.680
Litigios 36.847 (1.006) (27.940) 7.901
Reembolsos 37.155 {20.443) 27.164 43.876
Devolucion de productos vencidos
en poder de minoristas - - 6.397 6.397
250.574 (63.816) 66.096 252.854

21. IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO

La composicion de los saldos por impuesto diferido se presenta a continuacion:

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013

impuesto diferido- activo

Provision créditos deteriorados 253 336
Propiedades, planta y equipo 3.756 1.826
Total Activo 4.009 2,162
Impuesto diferido- pasivo

Existencias 2.503 51
Total Pasivo 2.503 51
Saldo neto de Impuesto diferido 1.506 2.111

El movimiento de los impuestos diferidos en el ejercicio es el siguiente:

Provisién Propiedades,
créditos plantay
deteriorados Existencias equipoc Total
Al 31 de julio de 2012 302 206 839 1.347
Crédito/(Cargo) a pérdidas y
ganancias 95 (761) {1.794) {2.460)
Cargo a ofros resultados integrales - - 1.009 1.009
Al 31 de enero de 2013 397 (555) 54 (104)
Crédito/(Cargo) a pérdidas y
ganancias {61) 504 2.839 3.282
Cargo a otros resuitados integrales - - (1.067) (1.067})
Al 31 de julio de 2013 336 {51) 1.826 2111
Crédito/(Cargo} a pérdidas y
ganancias (83) (2.452) 2.164 (371)
Cargo a otros resultados integrafes - - (234) (234)
Al 31 de enero de 2014 253 {2.503) 3.756 1.506
50 wc .
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22. GASTOS POR SU NATURALEZA

Perfodo finalizado el 31 de enero de 2014

Gasfos de
Costo de lo administracion,
vendido distribucidén y ventas Total

Leche y crema 6.564.173 B 6.564.173
Mercaderia de reventa 1.431.291 - 1.431.291
Retribuciones personales 470.477 323.641 794.118
Material de envasado 351.633 - 3561.633
Cargas scciales 204.905 200.396 405.301
Fletes internos 329.518 103.802 433.320
Electricidad, agua y combustibles 340.420 15.393 356.813
Materias primas varias 317.003 - 317.003
Servicios de terceros 52,178 128.501 180.679
Depreciaciones y amortizaciones 199.867 33.725 233.592
Gastos varios 100.570 112.065 212.625
(astos de exportaciones - 210.983 210.983
Reparacion y Mantenimiento 93.672 40.099 133.671
Desvalorizacion, pérdidas y muestras 17.075 54.122 71.197
Publicidad 64 92.194 92.258
Arrendamientos 6.285 52.404 58.689
Impuestos 3.677 64.984 68.661
Seguros 237 10.880 11.117
Provision para creditos deteriorados - 7.468 7.468
10.482.945 1.450.647 11.933.592

Periodo finalizado el 31 de enero de 2013

Gastos de
Costo de lo administracion,
vendido distribucion y ventas Total
Leche y crema 5.570.348 - 5.670.348
Retribuciones personales 448.016 286.315 734.331
Mercaderia de reventa 1.253.000 - 1.253.000
Material de envasado 415.440 - 415.440
Cargas sociales 181.765 143.954 325.719
Fletes internos 319.044 95.568 414.612
Electricidad, agua y combustibles 315.165 14.781 329.936
Materias primas varias 266.595 - 266.595
Servicios de terceros 74.982 103.273 178.255
Depreciaciones y amortizaciones 133.428 29.607 163.035
Gastos varios 112.051 102.231 214.282
Gastos de exportaciones - 193.613 193.613
Reparagcién y mantenimiento 84.625 26.227 110.852
Desvalorizacion, pérdidas y muestras (42.252) 87.250 44.998
Publicidad 208 78.182 78.391
Arrendamientos 4.833 60.205 65.038
Impuestos 1.589 58.497 80.086
Seguros 168 9.005 9.173
Provisién para créditos deteriorados - 7.101 7.901
9.138.996 1.295.809 10.434.805
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23. OTRAS GANANCIAS Y PERDIDAS

31 de enero 31 de enero

de 2014 de 2013

Revaluacién de propiedades, planta vy equipe (Nota 6) 94,724 {309.660)
Ingresos no operativos 5.562 8.482
Resultado por venta de propiedades, planta y equipo 1.931 303
Resultado por inversiones (52) (26.881)
Recupero siniestro 268 -
Castigo de maquinarias (1.025) -
Otros (3.140) 1.242

98.268 (326.514)

24. INGRESOS FINANCIEROS

31 de enero 31 de enero

de 2014 de 2013
Diferencia de cambio 14.729 65.212
Descuentos obtenidos 5.684 4,527
Intereses ganados 82.332 46.729
Otros ingresos financieros 730 -
103.475 116.468

25, EGRESOS FINANCIEROS

31 de enero 31 de enero

de 2014 de 2013
Diferencia de cambio (15.925) -
Intereses perdidos (40.715) (38.309)
Comisiones bancarias (8.281) (5.943)
Muitas y recargos (656) (77)
Otros egresos financieros (1.402) (2.040)
(66.979) (46.369)
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26. IMPUESTO A LA RENTA

Impuesto a la renta corriente
Impuesto diferido
Ganancia neta por impueste a la renta

Conaprole

Conal;_brrcb'

31 de enero 31 de enero
de 2014 de 2013
(1.838) (2.701)
(371) (2.458)
(2.209) (5.159)

A continuacién se muestra la conciliacién entre el monto tedrico que resultaria de aplicar
las tasas legales aplicables a cada sociedad del Grupo sobre su utilidad antes del
impuesto y el cargo por el impuesto a ia renta del ejercicio.

impuesto calculado a las {asas aplicables
Efecto en el impuesto de:

Utilidades no sujetas a impuestos
Impuesto a la renta

27. COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

271 Inversiones comprometidas

31 de enero 31 de enero
de 2014 de 2013
(4.495) (12.475)
2.286 7.318
(2.209) {5.169)

En Nota 6 se detailan las inversiones comprometidas en bienes de capital.

27.2 Valores recibidos en garantia

Valores recibidos en garantia
Otros

31 de enero 31 de julio
de 2014 de 2013
615.456 499.804
2.653 1.741
618.009 601.546

En este rubro se incluyen avales recibidos de terceros para la presentacion en licitaciones

de compras.

27.3 Ley 18.099 del 24 de enero de 2007 - Responsabilidad por subcontratistas

Las obligaciones derivadas de la aplicacién de la mencionada ley la Direccién estima no
son significativas.
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27.4 Oftras contingencias

CONAPROLE se encuentra en litigio contra un ex distribuidor en Brasil, DNF Servigos
Administrativos Ltda. - ME, por un importe de miles de US$ 1.700 aproximadamente. Con
fecha 17 de enero de 2013, el Tribunal de Justicia del Estado de Sao Paulo rechazé en
segunda instancia el recurso interpuesto por DNF Servigos Administrativos Ltda. — ME a
la accién de cobranza. Dicha sentencia puede ser apelada en una Ultima instancia, la cual
en caso de ser rechazada nuevamente habilita la ejecucion de la hipoteca def depdsito
propiedad de DNF Servigos Administrativos Ltda. — ME. Adicionaimente, DNF Servigos
Administrativos Ltda. - ME inicié en el ejercicio finalizado el 31 de julio de 2012, una
demanda judicial a CONAPROLE Do Brasil Com. Imp. e Exp. Lida. y CONAPROLE por
un importe de miles de US$ 7.000 aproximadamente. A la fecha, se ha estimado en base
a fa opinién de los asesores juridicos, que no es probable que se generen desembolsos
de fondos significativos por estos litigios, por lo que ni los estados financieros de
CONAPROLE Do Brasil Com. Imp. e Exp. Ltda. ni los presentes estados financieros
incluyen un pasivo por este concepto.

28. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

28.1 Saldos con partes relacionadas
31 de enero 31 de julio

de 2014 de 2013
Cuentas por cobrar comerciales y
otras cuentas por cobrar Subsidiarias 38 32
{Nota 12) Instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en
resultados 148.987 118.205
149.025 118.237
Otras partes relacicnadas 1.828 4.425
150.851 122.662
Cuentas por pagar comerciales y  Instrumentos financieros a valor
otras cuentas por pagar razonable con cambic en
{Nota 18) resultados 12.505 2.224
12.505 2.224
Oftras partes relacionadas 99.439 113.819
111.944 116.043
pwe e
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28.2 Transacciones con partes relacionadas

31 de enero 31 de enero
de 2014 de 2013
Compras de bienes o servicios Negocios conjuntos - (42.868)
instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en
resultados (4.727) (18.633)
Otras partes relacionadas (842.084) (686.572)
(846.811) (646.973)
Ventas de bienes o servicios Negocios conjuntos - 1.629
Instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en
resultados 156.985 192.008
156.985 193.635

Las remuneraciones y cargas sociales correspondientes al personal directivo clave
representan aproximadamente el 5% del total al 31 de enero de 2014 (5% del total al 31
de julio de 2013).

29. BIENES DE TERCEROS

Al 31 de enero de 2014 y 31 de julio de 2013, Cerealin 8.A. poseia mercaderia, envases y
cajas de terceros en depésito, a efectos de la realizacion de sus actividades de fagon.

Esta mercaderfa conjuntamente con los bienes propios de Cerealin S.A., esta asegurada
en el Banco de Seguros del Estado por un monto total de US$ 950.000.

30. HECHOS POSTERIORES

Con fecha 24 de febrero de 2014 se adquirié un terreno ubicado en las cercanias del
Complejo Industrial Montevideo, por un valor aproximado de U$S 1.000.000.

El 20 de marzo de 2014 se realizé la quinta emision de Conahorro Il por un importe de
US$ 5.000.000 a cinco afios de plazo con pago semestral de intereses a la tasa del 3.75%
anual (Nota 19.1.4).

Con excepcion de lo anterior, con posterioridad al 31 de enero de 2014 no se han
producido hechos o circunstancias que afecten significativamente la situacién financiera,
les resultados de las operaciones y los flujos de efectivo del Grupo.
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Productos Lacteos/Uruguay

Cooperativa Nacional de Productores de Leche

(Conaprole)
Informe de actualizacion

Calificaciones

Nacional

ON CONAHORRO Il (12m)

Jun 2015 por hasta USS 3MM  F1+{uy)
R Fi Jero No © dad
UYus Mm 3101114 310713

MNIIF NIIF

6 meses 12 meses

Total Activos 13.914 . 11817
Total Deuda
Financiera 2.622 2.120
Ingresos 12.309 16,953
EBITDA 2.238 1.355
EBITDA (%) 18.2% 8.0%
Deuda/ EBITDA 0,6x 1,6x
intereses BB, 8x 24 1%

NIIF: Normas internacionales de
informacion financiera /f A partir del
ejercicio  iniclado e 1/8/2012,
CONAPROLE ha adoptado las NIIF,

Informes relacionados
Manual de Calificacidn registrado
anie el BCU

Analistas Principal:
Gabriela Catri

Director
+5411 5235-8129
Gabriela catri .com

Analista Secundario:

Factores relevantes de la calificacion

Sélidos fundamentos del negocio: La calificacion de Conaprole reflgja la solidez de su perfil
crediticio. Las fortalezas de Conaprole estdn dadas por: (i) su capacidad para trasladar bajas
en los precios internacionales al precio de la materia prima pagado a los productores,
restaurando margenes de rentabilidad; (i) la competitividad de la industria lactea uruguaya
frente a oftros jugadores globales (las exportaciones de Conaprole son aprox. US$ 600 MM
anuales); (ili) su fuerte posicién competitiva. Estas caracteristicas contribuyen a disminuir la
volatilidad operativa de la compafiia, en un negocio ciclico.

Fuerte posicién competitiva: Conaprole es lider dentro de la industria lactea uruguaya con
una participacion cercana al 70%, producto del reconocimiento de sus marcas y su
desarrollada cadena de distribucién. El mercado local cuenta con altas barreras de entrada.

Flexibilidad financiera: Conaprole detenta una importante flexibilidad financiera, un
demostrado acceso a los mercados de crédito y un manejo adecuado de su nivel de
apalancamiento. Las necesidades de financi to de Conaprole acompafan el ciclo de su
negocio. La compafia detenta moderados niveles de apalancamiento una fuerte posicion de
liquidez y adecuada cobertura de deuda. La emision de los titulos CONAHORRO de corto y
largo plazo contribuyen a diversificar ain mas las fuentes de financiacion de la compafiia.

Sélidos indicadores de proteccién de deuda: A enero'14 (seis meses) Conaprole detentaba
sélidos indicadores de proteccién de deuda, con deuda a EBITDA de 0.6x y cobertura de
intereses brutos con EBITDA de 68.9x. La estrategia financiera de la compaiiia es mantener
una fuerte posicién de liquidez para mitigar posibles efectos negativos ciclicos. En un
escenario conservador, se prevé que la compafia sostenga un nivel de apalancamiento a
EBITDA por debajo de 2.5x y holgadas coberturas de intereses con EBITDA.

Sensibilidad de la calificacion

Aumento del apalancamiento: La calificacién podria verse presionada si se observara una
suba en el apalancamiento de corto plazo por encima de lo estimado, que no estuviera
estrictamente relacionada con el financiamiento del ciclo de negocio. Se prevé que Conaprole
sostendra una estrategia financiera de mediano plazo caracterizada por un nivel de
apalancamiento conservador y fuerte posicion de liquidez.

Liquidez y Estructura de capital

Endeudamiento bajo: A enerc'14 el EBITDA de Conaprole alcanzé los USS 107 MM, y la
deuda financiera bruta ascendié a aproximadamente US$ 118 MM, lo cual se traduce en una
relacién deuda a EBITDA de 0.6x. El 62% del apalancamiento bruto se encontraba en el largo
plazo. La deuda se compone principalmente de préstamos bancarios, préstamos de
productores y obligaciones negociables.

Agustina Ofale Mufioz

:nsﬂ:tams 8125 Fuerte posicién de liquidez: A enero’14 la posicién de caja e inversiones corrientes de la

Agqustina onate(@fixser.com compafiia alcanzaba los US$ 84 MM, cubriendo en 1.9x la deuda financiera de corto plazo. Se
prevé que la compafiia continie manejando sus vencimientos de corto plazo mediante una
combinacién de caja y nueva deuda.

www.fixscr.com Fitch Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. 13 de mayo de 2014
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Anexo |. Resumen Financiero

A partir del ejercicio iniciado e 1/8/2012, CONAPROLE ha adoptado | i ionales di 36n financiera (NIFF). Los
ratics & enerc'14 han sid dizando k del primer semestre del ejercicio.

R F Cooparatiy de P de Leche (CONAPROLE)

(miles de UYUS ajustados, afo fiscal finalizado en Julio)

Tipo de Cambio UYLIUSD a fnal del Perices 22 20,43 2183 18,43 2025 21,48

Mullipiicador de infacién 10000 10000 10000  1,0748 1,083 12367

NIIF NIFF
Cifas no consolidadas Ene-14 2013 2012 2011 2010 2008
& meses
Rentabilidad
EBITDA Operativo 2236264 1355049  §44.107 1.26T.611 1032450 1.020.139
Margen de EBITDA 18,2 80 83 20 86 9,2
Retomo del FGO / Capitaizacion Ajustada (%) 153 13,2 138 B4 19,3
Margen del Flujo da Fondos Libre 02 7.0 03 38 51
Retoma sobre el Patrimonic Promedia 178 19,8 80 134 29
Coberturas
FGO | Intereses Financieros Brutos 4 233 23,0 195 58 86
EBITOA / Intereses Financieras Brutos 68,9 241 208 283 12 82
EBITDA / Senicio de Douda 42 18 1,2 22 08 10
FGO / Cargos Fijos A 233 2,0 195 58 88
FFLJ Senicio da Deuda 04 0,1 na 02 05 07
(FFL + Caja & Inversionas Corrientes) / Senicio de Deuda 2.1 15 10.3) 17 17 16
FCO / Inversiones de Capital 13 10 (1.3 20 82 42
de Capital y i
Deuda Total Ajustada | FGO 08 18 20 13 45 18
Deuda Total con Deuda Asimiable &l Patimario / EBITDA 08 18 23 a9 2.0 25
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable  Patimonio / EBITDA 02 08 15 02 08 15
Costo dé Financiamiento impiicito (%) 27 28 28 26 29 48
Deuda Garantizada / Deuda Total
Deuda Corto Plazo / Deuda Total 04 03 04 05 05 04
Balance
Total Activas 13614012 11618872 10862513 8700891 8884085 9.367.822
Caja @ Imersiones Comentes . 1875790  1.040.648 774799 B64.305 1406099 948 454
Deuda Coto Plazo 1002362 711457 772455 620244 1085020 886,650
Deuda Largo Plazo 1.619.916 1408857 1378457 600514  957.500 1.824.420
Deuda Total 2622268 2120314 2150912 1.121.158 2042608 2.511.078
Deuda asimilable al Patimanio
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patimenio 2622268 2420314 2150812 1121158 2042608 2.511.076
Deuda Fuera de Balance 0 o [ 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimanio 2622268 2420314 2150.812 1421158 2042609 2511.076
Total Patrimenio T.8B4.167 6,436,193 5809530 5192444 5012762 4911544
Total Capital Ajustado 10.506.435 8.556.507 7.960.842 6.313.602 7.056.372 T.422620
Flujo de Caja
Fl por las (FEO0} 2267184 1.254.506 1.007.591 820436  372.580 1.263.705
Variacidn del Capital de Trabsio (1670.378) (00.034) (1568623 (451.363) 14 (24927)
Flujo de Caja Operativo (FCO) $16.786 885472 (581.032)  I7BO7T3  725.008 1.230.578
Flujo de Caja Mo Oparativo | No Recumente Total [ [ 0 0 0 [
Iversiones de Capitel (457.204) (858.488) (437.846) (185.562) (116.454) (265.299)
Dividendos 0 [@5.318) (144.478) (155.537) (37B.422)
Flujo de Fondos Libre (FFL) 159.492  27.006 (1.043.994)  47.015  452.018  585.857
Adguisiciones y \Ventas de Activos Fijos, Neto 1.430 1887 13845 1549 19089 59982
Otras nversiones, Neto B7.282  {4.944) ] 0 [ 0
Variacién Neta de Deuda 165634  (71.058) 846390 (727.904)  (34.562) (1.057.826)
Variacion Neta del Capital 110277 154629 154604  137.548 103347 91287
Otros Financiacion) o 0 0 (83219 16883
Varlacién de Caja 504085  107.320  (20.355)  (541.784) 457843 (224128)
Estado de Resultados
Ventas Netas 12.300.084 16.953.212 14.966.361 14052418 12.064.868 11123629
Variacién de Ventas (%) 133 85 185 85 (LX)
EBIT Operativo 2014449 1008792  633.800  990.948 495105 574154
Intereses Financlaros Brtos 32473 56149 45779 44742 TT.969 165675
Algulleres 0 0 o [ [
Resultado Neto 2428011 1082462 1095147 408301 696184 148658
Cooperativa Nacional de Productores de Leche Fitch Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. 2

13 de mayo de 2014
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Finanzas Corporativas

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 + Alguileres devengados

*  Servicio de Deuda: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Deuda
Corto 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 lll. Caracteristicas de la emision

Programa de Obligaciones Negociables CONAHORRO Il por hasta U$S 100
millones

En el mes de mayo de 2012, el Directoric de Conaprole aprobd la emisién de un Programa de
Obligaciones Negociables con Oferta Piblica por hasta US$ 100 MM. El programa fue
presentado en el Registro del Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay el 16/5/2012,
con vigencia por cinco afios.

La ley y la jurisdiccién aplicable es la del pais. El plazo de las emisiones a realizarse bajo
dicho programa sera en el rango de 1 a 20 afos.

Condiciones Serie CONAHORRO Il (12m) Junio 2015 por hasta USS$ 3 millones

Monto de emisién: US$ 3 MM.

Moneda: USS

Vencimiento: 22/06/2015

Derecho del inversor: El conjunto de los inversores tendra el derecho a recuperar hasta la
cifra de US$ 1 MM en el momento del primer pago de intereses. Para ejercer tal derecho el
inversor debera comunicar la voluntad del ejercicio a su entidad registrante, a través de una
instruccion firmada que recabaré el agente fiduciario, quien lo comunicara al Banco Central.
Para esto dispondré de un plazo comprendido entre el 20 de noviembre y el 19 de diciembre
de 2014. Si la sumatoria de las solicitudes superara US$ 1 MM, los capitales a reintegrar se
determinaran de acuerdo al siguiente criterio: (i) a prorrata entre el total de solicitudes
recibidas; (i) el monto total solicitado, si asi lo determina la compafiia.

Amortizacién: 100% al 22/6/2015 o la suma que resulte si los inversores ejercen su derecho a
recuperar capital al 22/12/2014.

Pago de intereses: Semestrales en las siguientes fechas: 22/12/2014 y 22/6/2015.

Cooperaliva Nacional de Productores de Leche Fiteh Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. 3
13 de mayo de 2014

Conaprole




Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Junio 2015

Anexo IV. Dictamen de calificacion
Fitch Uruguay Calificadora de Riesgo S.A.

El Consejo de Calificacion de Fitch Uruguay Calificadora de Riesgo S.A., reunido el 13 de
mayo de 2014, asign6 la Categoria F1+(uy) al siguiente titulo a ser emitido por Cooperativa
Nacional de Productores de Leche.

- Conahorro Il (12m) Junio 2015 por hasta US$ 3 MM

Categoria Fi(uy): Indica la mas sélida capacidad de pago en tiempo y forma de los
compromisos financieros respecto de otros emisores o emisiones del mismo pais. Bajo la
escala de calificaciones nacionales de Fitch Uruguay, esta categoria se asigna al mejor riesgo
crediticio respecto de todo otro riesgo en el pais. Cuando las caracteristicas de la emision o
emisor son particularmente sdlidas, se agrega un signo '+ a la categoria.

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

Los signos "+" o "-" podran ser afiadidos a una calificacién nacional para mostrar una mayor o
menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran la definicién
de la categoria a la cual se los afiade.

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

Fuentes
« Balances generales al 31/7/13 (anual) y 31/1/2014 (seis meses).
«  Auditor externo del Gltimo balance anual: Price Waterhouse Coopers.
« Informacién de gestién suministrada por la compaiia.
o Informacién del mercado agropecuario y lécteo del Ministerio de Ganaderia,
Agricultura y Pesca (MGAP), Estadisticas Agropecuarias (DIEA) y de la Oficina de
Programacién y Politica Agropecuaria (OPYPA).

Cooperativa Nacional de Productores de Leche Fitch Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. 4
13 de mayo de 2014
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| Las calificaci antes sefaladas fueron solicitadas por el emisor, o en su nombre, y

por lo tanto, Fitch ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacién de sus
| servicios de calificacion.

TODAS LAS C&LIHCACIONES CREDI'I'ICU\'S DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMFI'ACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESﬂmCIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:
/1 FITCHRATINGS.COM / UNDERSTMDIBCRmmﬂNG& ADE| LAS DEFINICIONES DE Mlﬁmlm ¥
LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DBPONIBLES EN NUESTRO
VWWWW.FITCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS NE'I’ODOLOG EST
DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE GONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS
SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS %‘EICAS S, BARRERAS PARA LA INFi PARA CON SUS
AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POL Y PROCEDIMIENTOS ESTM TAMBIEN DISPONIBLES EN LA
DE HABER PROPORCIONADC OTRQ SE

, El RVICIO
ADMISIBLEA LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE
LA UNION EUROPEA. SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Este informe no debe considerase una publicidad anda, drbsnénomwnerxdaaéndelaenbdadpera
adquirir, instrumento objeto de calificacion.

vender o negociar valores negociables o
Deredmdeautor@m1 ¢ Fitch Rati Fitch y sus subsidiarias. One State Street
Plaza, NY, NY Teléfono: 1 5:%324 (512) 90%-%1% Fax (212) 480-4435, La reproduccion o
distribucidn total o parcial ibida, con pemiso. Tt los derechos reservados. En la asignacion

yelmmnmmwdeasw&aﬁ wlsebasaenlnfomménfadualquembsdebsemmesysus
y de ofras fuentes que F@mﬂemmiblmﬁhchlevaacabounanvestgau&mm\abledala
Malsobrelaqwsebasadeawefdooonsusmwdologasdewlmcaaén, obtiene
venﬁcauénrﬂmnablededdnamfbmaﬁn fuentes independientes, en la medida de quemgverms, se
ermemendspombhspamunaemméndadaoenunadmnnada;uﬁdiwm Laformaen ue Fitch lleve
n factual y el alcance de la verfficacion por parte de terceros g stenga vanara
dependnendo a naturaleza de la emision calfficada y el emisor, IOSI'BCIaISI‘k}Sy réw:aseniau iccion en
que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, |I|dacyla raleza de la
informacién ica relevante, elamesaa!apresenlantssdalaad'nnmraaﬁn Emisor y Sus asesores,
disponibiidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, carlas de
procedmnamosaoordadas.evai informes actuariales, informes técnicos, di y oftros
informes proporcicnados hemla disponibilidad de fuentes de verificacion mdependente y compeétentes
de terceros con respecto a la Eamwla!oenlajumdmmuellenw,ymavanedaddem
fam;s.Lpsusuamsdaeelﬁcauuaesde entendel

Laurfonmoﬁnomﬁnndaenastelnfumewpmpormna‘talwar smnl una tacién o garantia de
Fitch @d de una e‘an"rgnl ision._Esta
ias que Fnr.:h aduallza en forma Por lo

no‘

FMncesié enlaofertaovemadem (n titulo. T ﬁ los:nforrnesdand'n
son de autoria compartida. mlmMuosuenﬂﬁmdusenundomede itch estuvieron involucrades en, pero
no son individualmente por, las opiniones vertidas en él. Los individuos son mmbradnslsolb_
el propdsito de ser contz Unu'rbrmeoonunacaiﬁméndethnoesunproqudodeemméumun

on para

. calificacic no hacen ningin comentario sobre la adecuacion precio de mercado, la
conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza mpoentvaoﬁsml de los pag

efaauaaosenrelaudn los titulos. racbahqmnospor%edebsm aseene  garan
a&%ﬁas de titulos, por las Irﬁcacimes o5 honorarios varian desde
USD‘I D?' ODU{uotrasrmnedasapim por emisién. En algunos casos, Frbch calificara todas o
- un emisor en pa . 0 emisiones aseguradas o garantizadas por un
radcroggmrmen larporunacuohmual Seaperamedmhonoranosvarienem
USB10.000 D1.500 (u otras monedas aplicables). La asignacién, publicacion o diseminacién de una
'rﬁcauiénd‘e’aFrtwnommeelmnsemn Fﬂchamarsumbmcomomexperto £n conexion
mnq.valqderdedamdﬁndz%mpmsa leyes de mercado de Estados Unidos, el“Fmancual

Services and Markets de Gran Iaslayesdeﬂuosyvaloresdecuak:uer]umdmm
particular. Debido a la relativa eficencia de ncacaényrs ucidn electrénica, los informes de Fitch
pueden estar disponibles hasta tres masawaspaalossusmmoreselecumwﬁquepemwossusmmr&s

Cooperativa Nacional de Productores de Leche Fitch Uruguay Calificadora de Riesgo 5.A. 5
13 de mayo de 2014




9 OXINV e

aj01deu0y) 8p [BJUBLLINIOP BSEQ B] 8P BPEJ0JU0I OU BId0D BUN SO 0JUBWINIOP djudsald [ap esaidw) UQISion e

Conaprole |

acle
ojuaiuweS oreubl [ely sin gsor ouJI0zzld ooy sejuls abiop zepueuis- opjodoaT sopleA [eLqes yoreyoss opJealy ejapod ejenblug
R 3[joideuo) 0y0aIIg oWnsuoy BonsIbo |
R odnig sojNpoId MM_%MMHN:_ A epeiBoju| SOIBIIOBISEqY OJIWIOUOYS HopEo] SOPORN NG
AuoeZIuebio
o elsloueul BIOUSISD) sauolelsdo : o uoloedllue|d OjusILESUE|d €l 8p Elbojouds | UOIOEZIUEDIO e
T T T T |
| | | |
I N (N | |
|
| |
Ijeuewlly yupg “ epJenbe] Jsiner yejod Jezes|q sima] pireq osebunied oostouel ouune’ uosisN jojsijeg oipsd |
EINECWNAET] “ semEg EVRER| SEeAle1sdoo) Al
A uogioeaouu| | CIEINE e| ap eons|bo Bunsyen €50 OpEdIBN OUISIXg OpPedIsy sauoloe|ey A
X ap ojudlWIUdUR| |
BoIUd9 | | A uooeweiboid ©Jay097 ugIoNpoId _
_ T
|
1

| |

T
|
I
Tl hd b i
| “ “ | 0puo2as soued
| |
I | |
11l | |
pepljigejusisng N._‘_w_cwmc_ ||||||||||||||||
ap sNWoo sNwoo I | e e e e e e e e e e e e e e
HHYY ep enwo) T 0puo28g soue) zalad oipueley
o | HeyyooT Jeyem 'I8IqRD UOSIIM [Te)
_ | EIPUsS BRUARS einjus/ efelueq sioiquiy oseny ﬁ
| “ . 2IoUBIBIA T
! | A evoypny HOUPNY
| 3p W0
O e L L e e e e el et 8p gNwon
by ‘ureBapig [anbiyy ‘uindyy |90N 9sor ‘zeugd opuelaly T T
m ‘BlaIqe) UOS|IM ‘sioiquiy osenly
2 ppI (N6
= [INPUSI UjME Opienp3 ouoallg
= veyyo0] Joyem
1
£ |easiq UgIsIWoy
S 14 uoIis!
-
= $910J0NpoId
m op es|quiesy
P
o
<
] £102/80/60 eyoay ZounN uagny ugioeqody
o
PM €€ uoisien | sousjoejuo) sopojg\ A ugoeziuebiQ uoisinai A ugioeain
9
w "LPVE8 'PZLEB ‘0Z1E8 :QY 'SON 9y — J
o
s TTOYdVYNOD VAVIDINYOHO T ajo.ideuo)d
o 10 2000 0090 061p9D
..m (®) YINVEOVIQ 20p odiL
3 &5
£ 2
2 <
o
S
wn °




T Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Junio 2015
Conahorrq’-' P P

Gobierno Corporativo

Conaprole busca asegurar su buen manejo y administracion, de forma de maximizar su valor
en el largo plazo, protegiendo los derechos de sus Socios Cooperarios, Inversionistas y otros
grupos de interés, promoviendo la transparencia, la productividad, la competitividad y la
integridad en sus acciones.

En procura de este objetivo y respetando los estandares y practicas internacionales en la
materia, Conaprole cuenta con el siguiente conjunto de 6rganos, con responsabilidades
formalmente establecidas, que soportan su gobierno y hacen viable el logro de su mision

1. Organos de Ejecucion y Control:

1.1. Directorio
Es el 6rgano ejecutivo maximo de la compaiia y esta integrado por
cinco miembros que son elegidos por los productores Socios de la
Cooperativa cada cinco anos en Noviembre. Los Directores electos
toman posesion de sus cargos en Marzo del afo siguiente. Las proximas
elecciones tendran lugar en Noviembre de 2016, las autoridades electas
asumiran sus puestos en Marzo 2017.
De los cinco miembros, cuatro corresponden a la lista mas votada y el
quinto a la lista que le sigue siempre que represente mas de un 10 % del
total de votos validos emitidos.

El Directorio esta actualmente esta integrado por:

Nombre Cargo Miembro desde Perfil

Ing. Agr. Alvaro Ambrois Presidente Marzo 2007 Empresario
Sr. Wilson Cabrera Vice - Presidente Marzo 2007 Empresario
Sr. Alejandro Perez Viazzi Vocal Marzo 2007 Empresario
Sr. Jose Luis Alpuin Vocal Marzo 2012 Empresario
Sr. Miguel Angel Bidegain (' Vocal Marzo 2007 Empresario

El Directorio se retne formalmente todas las semanas, salvo
excepciones. En el ejercicio 2012/13, se reuni6 48 veces. La primera
reunion fue: el 7 de agosto de 2012 (acta 5519) y la ultima fue el 30 de
julio de 2013 (Acta 5566).

Sus miembros concurren, ademas, cotidianamente a la empresa y estan
disponibles para consulta de las Gerencias y para otros procesos
operativos que requieren su aprobacion.

Las decisiones mas importantes del Directorio han sido con referencia a
la:
— Determinacion del precio de leche a pagar
— Determinacion de la distribucion de utilidades
— Determinacion del programa de inversiones y su financiamiento.
— Aprobacién de movimientos y compensacion de personal
— Aprobacion del presupuesto anual y balance de gestion

1.2. Asamblea de Productores
Es un 6rgano de 29 miembros también electo por los Socios Cooperarios
que se reunen a convocatoria del Directorio o cuando lo solicitan diez
de sus miembros para tratar temas relativos a:
a consultas o asesoramiento
b aprobacion de la Memoria y el Balance anual. Actividad
obligatoria que se resuelve por mayoria absoluta de presentes

! Durante su ausencia, fue convocado su primer suplente el Ing. Agr. Gonzalo Urioste
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C censura al Directorio, con el voto de dos tercios del total de sus
miembros

En el ejercicio 2012/13, se reunid 2 veces. La primer reunion fue: el 20
de noviembre de 2012 para aprobar el balance de la cooperativa y la
distribucion de utilidades y la segunda fue el 28 de mayo de 2013 de
caracter informativa en el contexto de volatilidad actual de los
mercados internacionales y posibles escenarios futuros:

~ Proyectos de inversion: valor y crecimiento
o Se actualizaron los diferentes status de los proyectos en
curso de las distintas plantas industriales, aportando
adicionalmente los valores totales de inversion

— Performance de Conaprole

o Se compartieron cifras de las principales variables
economico-financieros de los Ultimos ejercicios,
focalizando en los 12 meses anteriores a Abril 2013

o Se analizo la evolucion de la mano de obra, su
productividad, y la situacién de los consejos de salarios

o Se presentaron las mejoras de rendimientos industriales
en el manejo de los solidos lacteos, asi como también
las mejoras en costos de calidad

o Seincluyeron referencias al objetivo estratégico del
precio al productor y su participacion en la estructura
de resultados

— Uruguay hoy
o Se analizo la situacion economica del Uruguay hoy
vinculada a la competitividad, producto bruto interno y
otros indicadores claves aplicados a Conaprole dentro
del marco del crecimiento esperado de la economia
mundial

— Perspectivas del comercio mundial de lacteos
o Crecimiento de la poblacion mundial, de la demanda de
alimentos y rol de China

~— Conaprole 2033
o Se explicitaron las diferentes unidades de inteligencia
de negocio existentes que operan mediante mecanismos
de comités gerenciales con objetivos coordinados por la
Gerencia General
o Pilares del crecimiento de la cooperativa y horizontes
estratégicos

1.3. Comisién Fiscal
El control del Directorio es ejercido por una Comisién integrada por tres
miembros electos por los Socios Cooperarios simultaneamente con los
Directores, de los cuales dos pertenecen a la lista mas votada y el
restante a la siguiente en el nimero de votos. También duran 5 afos en
sus funciones.

Entre sus cometidos se encuentran;

a controlar en todos los aspectos a la Administracion de
Conaprole referente al cumplimiento de leyes y regulaciones.
b examinar y dictaminar acerca del Balance anual de la

Cooperativa, analizando documentacion respaldante y
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requiriendo los informes que estimen convenientes, ademas de
los reportes planificados de Auditoria Interna y Externa.

C brindar a la Asamblea de Productores la informacion que ésta
requiera sobre las materias que sean de su competencia.
d investigar denuncias formuladas por cualquier miembro de

Conaprole, comunicando en todos los casos las denuncias
recibidas y las resultantes al Directorio

e dictaminar en forma no vinculante acerca de los proyectos de
emision de Obligaciones

La integracion actual de la Comision Fiscal es la siguiente:

Ing. Agr Walter Lockhart Presidente
Sr.  Eduardo Martin Mendivil  Vocal
Técnico Agr. Miguel Kidd Vocal

La Comisidn se reune formalmente cada 2 semanas, salvo excepciones.
En el ejercicio 2012/13, se reunid 23 veces. La primera reunion fue: el
14 de agosto de 2012 (acta 179) y la Ultima fue el 23 de julio de 2013
(Acta 201).

1.4, Comité de Auditoria y Vigilancia
Organo creado por Resolucion de Directorio N° 81554 del 13 de

diciembre de 2011 y conformado segln lo dispuesto por los articulos 26
y 27 del decreto Nro. 322/011 que reglamenta la ley Nro. 18.627 sobre
Mercado de Capitales y con las responsabilidades alli definidas. A saber:

— Contribuir a la aplicacion y funcionamiento del sistema de
gestion y vigilar el cumplimiento de las practicas de gobierno
corporativo.

~ Revisar los planes de la auditoria interna de la sociedad.

~ Revisar los informes de control interno y analizar su grado de
cumplimiento, asi como los dictamenes de auditoria externa.

~ Asesorar al directorio respecto de las recomendaciones de las
auditorias.

— Controlar internamente el cumplimiento de las leyes y
reglamentaciones vigentes, de las normas de ética e informar
respecto de los conflictos de intereses que llegaran a su
conocimiento.

La integracion actual del Comité es la siguiente:

Cr. Daniel Ventura Presidente
Ing. Agr. Walter Lockhart Vocal
Cr. Carlos Secondo Vocal

El trabajo del Comité se ha desarrollado de acuerdo a lo previsto en la
norma, procurando establecer una permanente coordinacion y sinergia
con el Area de Auditoria Interna en cuanto al seguimiento de los Riesgos
relevantes del Negocio.

Se elaboraron informes periodicos al Directorio y un informe anual a la
Asamblea de Productores de Conaprole donde se expreso la
conformidad sobre el estado del Control Interno y se incluyeron
recomendaciones de mejora para fortalecer el sistema de control
interno.
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~1.5. Comité de Auditoria
Organo dependiente del Directorio conformado por tres miembros de
este y con las responsabilidades de:

a administracion y regulacion del relacionamiento y comunicacion
con el Auditor Externo
b administracion y aprobacion de Planes de trabajo,

procedimientos y organizacion de la Auditoria Interna
c implementacion de programas de denuncias

d analisis de informes de Auditores Externo e Interno
e administracion de la independencia del Auditor Externo
f revision y aprobacion de transacciones con partes relacionadas

De este comité depende area de Auditoria Interna, funcion
independiente liderada por el Cr. Carlos Secondo, creada para evaluar y
mejorar la efectividad de los procesos de gerenciamiento de riesgos y
control de modo de asegurar el cumplimiento de los objetivos de la
Organizacion.

1.6. Comité de Recursos Humanos
Organo compuesto por tres miembros del Directorio, el Gerente
General, el Gerente de Recursos Humanos, el Gerente del Area
Operaciones, y el Gerente del Area de Planificacién Integrada y
Logistica. Sus responsabilidades son:

a coordinar la ejecucion de las politicas de personal aprobadas
por el Directorio

C tener la iniciativa en los cambios de politica de personal a ser
propuestas a Directorio

b funcionar como comité de crisis

1.7.  Comité de Sustentabilidad
Organo compuesto por las areas de TIMA, Ingenieria, Operaciones,
RRHH, Finanzas y presidido por un Director. El desarrollo sustentable
busca asegurar una mejor calidad de vida para todos hoy y para las
generaciones que vendran. Para lograrlo se trabaja con las 3 bases de la
sustentabilidad: Medio Ambiente, Sociedad y Economia.
Dicho Comité coordina y alina esfuerzos de modo de ser mas eficientes
en lo que refiere a trabajar para lograr una empresa mas sustentable,
fijando objetivos a largo plazo y dando claros lineamientos de trabajo
en estas areas.

1.8. Comité de Agua
Su objetivo es preservan el recurso agua generando acciones a corto,

mediano y largo plazo en los temas de ahorro, y reuso
Integrado por las areas: TIMA, Ingenieria y Control de pérdidas.

1.9.  Comité de Energia
Su objetivo es preservar el recurso energia no renovable, generando
acciones a corto, mediano y largo plazo en los temas de: ahorro, nuevas
fuentes alternativas
Integrado por las areas de: Mantenimiento e Ingenieria.

1.10. Comité de Ingenieria
Su objetivo es analizar y evaluar las decisiones de inversion en

capacidad de la empresa.

Integrado por las areas de: Directorio, Gerencia General, Ingenieria,
Industrial y otras areas de la cooperativa de acuerdo a los temas que se
traten.
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2. Auditoria Interna
El Area de Auditoria Interna se formalizo en Conaprole en julio de 2001
y luego de sucesivas adaptaciones en cuanto a sus objetivos vy
metodologia a aplicar, Conaprole aprobdé el Estatuto de Auditoria
Interna vigente por Resolucion N° 75329 del 27 de julio de 2006.

Los objetivos generales del Area estan en su Estatuto, estableciéndose
la mision de la misma seglin se describe a continuacion:

“Auditoria Interna es una actividad independiente, de aseguramiento y
consulta disefiada para agregar valor y mejorar las operaciones de la
organizacion. Ayuda a la organizacion a cumplir sus objetivos a través
de un enfoque sistemdtico y disciplinado para evaluar y mejorar la
efectividad de los procesos de gerenciamiento de riesgos y control”

Lo que se traduce en :
1) Dar seguridad sobre la confiabilidad e integridad de informacion
financiera y operativa y sobre la adecuacion del sistema de
control interno.

2) Evaluar cumplimiento de operaciones y transacciones con las
politicas y procedimientos de la Cooperativa, asi como con
leyes y regulaciones.

3) Apreciar los medios de salvaguarda de activos y cuando sea
aplicable, establecer la existencia fisica de tales activos.

4) Realizar auditorias para evaluar eficiencia operativa e
identificar oportunidades de mejora en el desempero.

5) Realizar investigaciones especiales o de irregularidades en las
cuales pueden haber estado involucrados empleados de la
Cooperativa.

6) Administrar la relacion con los auditores externos para el
seguimiento de las observaciones de control interno detectadas
por los mismos.

7) Participar en forma coordinada con otros departamentos o areas
de la organizacion en la revision de nuevos procedimientos o
sistemas, asi como en la adopcién de las medidas correctivas a
las observaciones de auditoria, procurando dar opinion sobre si
los controles incorporados son adecuados y se han cumplido las
necesidades de los diferentes usuarios.

8) Revisar cumplimiento con las guias para conducir los negocios
éticamente de la organizacion y observar si los mas altos
estandares en relacion al personal y la organizacion estan
siendo cumplidos.

El Plan Anual de Auditoria es aprobado por el Comité de Auditoria y
Vigilancia y para la ejecucion de su mision, el Area desarrolla su trabajo
sobre tres pilares y enfoques metodoldgicos;
~ Auditoria de los principales riesgos asociados a los Procesos
de Negocio de la Organizacion, priorizandose su abordaje en
funcion de la evaluacion de riesgos que la Organizacion hizo
sobre cada uno de ellos,

160




Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Junio 2015 Conahoi‘ro '

~ Auditoria Continua; programa que ataca el monitoreo de
transacciones, Activos y cumplimiento de normativas
internas y externas de alta sensibilidad,

~ Auditoria de Sistemas, con un programa coordinado con el
Area de Seguridad de la Informacion de Conaprole

Auditoria Interna genera un reporte mensual para la Direccion y
trimestralmente presenta su informe al Comité de Auditoria y
Vigilancia, de quien depende jerarquicamente.

Producto de este trabajo se han individualizado aspectos que han sido
tratados por la Direccion para su mejora continua, como ser:

~ Gestion de inventarios de Leche en Polvo, rubro que
representa el 35 % de los bienes de cambio totales,
reduciendo a la minima expresion las pérdidas en dicha
gestion.

~ Mismo monitoreo y resultados positivos para la gestion de
stocks en las Expediciones de Conaprole,

— Tratamiento de las debilidades significativas de los distintos
procesos en un rango de objetivos estratégicos para
algunas de ellas

" Mejoras en los controles sobre recepcion y calidad de leche

~ Adquisicion de herramientas para sistematizar la auditoria
de la gestion de Pérdidas, Devoluciones, Liquidacion de
sueldos, y Facturacion

~ Analisis de vulnerabilidades del ambiente informatico en
conjunto con Seguridad de la Informacion y expertos
externos

~ Apoyo en levantamiento de debilidades informadas en carta
de Control Interno de nuestros Auditores Externos para
todas las companias del Grupo

" Revision permanente de los componentes de Gobierno
Corporativo de la Cooperativa para el logro de sus objetivos
y para su adaptacion con la normativa vigente.

3. Auditoria Externa

La cooperativa tiene por norma solo contratar con empresas de auditoria
lideres y de reconocida trayectoria a nivel internacional. La empresa
actualmente encargada de la auditoria es Price Waterhouse Coopers (PWC)
quien tiene contrato hasta el balance anual del 2015 (su primer balance
auditado fue el de Jul.2008). Como constancia de su independencia y la de sus
profesionales, se le pide anualmente a la firma auditora que extienda una carta
firmada por el socio responsable confirmando la independencia referida.

El asesoramiento fiscal y econdmico de la cooperativa esta a cargo de la firma
Deloitte, quien a su vez, fue la empresa auditora anterior a PWC por 6
ejercicios (Julio 2002 a Julio 2007)

4. Presupuesto & control presupuestal

Conaprole aprueba anualmente y al mas alto nivel, su presupuesto economico
financiero integral con base mensual. A partir de este dato, mensualmente, la
Gerencia General efectla el control de cumplimiento del mismo, debiendo cada
Area que se aparta de lo acordado, efectuar las explicaciones detalladas de las
causas del incumplimiento. Adicionalmente, cada Area presenta periddicamente
el grado de avance en la ejecucion del presupuesto bajo su responsabilidad
ante el Directorio sefialando las areas principales de riesgo que pueden afectar
el cumplimiento del mismo.
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Para el analisis de esta informacion se apoyan en las mas modernas
herramientas de gestion de la informacion, de modo de asegurar la integridad,
confiabilidad y disponibilidad de la misma.

5. Retribucion de los Directores, personal superior e integrantes de 6rganos
del gobierno corporativo

La retribucion del Directorio de la Cooperativa se fija de acuerdo a lo

establecido por la Ley Nro- 16.002 del 25 de noviembre de 1988 y se ajusta -

desde ese entonces - en funcion de los aumentos generales de salario otorgados

al personal de la Cooperativa.

Los integrantes de la Comision Fiscal son honorarios, asi como los miembros los
integrantes del Comité y Vigilancia.

La retribucion del personal superior es fijada anualmente por la Direccion

6. Modificaciones en el personal superior
Dejo la cooperativa el Ing. Diego Chapuis responsable del area de Marketing.

7. Estructura de la propiedad

Cooperativa Nacional de Productores de Leche (CONAPROLE), fue creada por la
Ley N° 9.526 del 14 de diciembre de 1935 y el Decreto respectivo del 9 de julio
de 1941 y se rige por lo alli dispuesto.

El 1ero de enero de 2000, la Cooperativa resolvid (Resolucion de Directorio N°
68.974) la creacion del Fondo de Productividad cuyo destino es la capitalizacion
patrimonial de la empresa con el objeto de financiar proyectos de inversion
para incrementar la valorizacion de la leche. Para la generacion del mismo se
retiene el 1.5% de las liquidaciones por remisiones de leche. El Fondo no se
devuelve a los productores pero puede ser comercializado entre ellos. La
participacion de los socios cooperarios en este fondo y en la remision de leche,
definen el porcentaje de cada uno en las utilidades que se distribuyan.

La empresa New Zealand Farming Systems Uruguay SA, a través de sus
subsidiarias GIMLEY SA y LEMBAY SA, es el Unico socio cooperario (en
aproximadamente 2000 matriculas) con una participacion superior al 10% en el
Fondo de Productividad.
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1. MENSAJE DEL DIRECTORIO DE CONAPROLE

Estimados todos:

Adoptar y vivir los valores y principios que integran el Cédigo de Etica de Conaprole resulta un factor
fundamental en el avance y éxito de nuestra Cooperativa. Es ante el dinamismo y la rapida evoluciéon de la
industria, que nuestros valores de Integridad, Transparencia, Respeto, Trabajo en Equipo y Excelencia
en lo que hacemos se deben mantener inalterables y seguiran siendo los pilares que soportan nuestras
acciones.

Como parte de nuestro esfuerzo por reforzar la confianza en Conaprole del Personal, los Productores,
Clientes, Proveedores, Comunidad y el Gobierno, debemos actualizar y fortalecer continuamente todos
aquellos aspectos que contribuyan a garantizar la transparencia de nuestras actividades.

Todos tenemos la obligacién y el compromiso de observar este Cédigo de Etica, no sélo para garantizar
que las operaciones que realizamos se apeguen estrictamente a las leyes y reglamentos de nuestro pais,
sino también para asegurar la aplicacién de los mas elevados estandares y principios de Responsabilidad
Social Empresaria. De esta manera estaremos transitando un camino hacia nuestra visién siempre
alineados a nuestros valores y principios.

2. OBJETIVOS Y REGULACION DEL CODIGO DE ETICA

2.1. Responsabilidad Social Empresaria

En Conaprole, concebimos la ética como un aspecto fundamental de la Responsabilidad Social Empresaria,
en la medida en que el nivel de desarrollo ético de nuestra Cooperativa tiene consecuencias en quienes se
vinculan directa o indirectamente con ella.

En esta linea, asumimos los siguientes niveles de responsabilidad:

a) Responsabilidad econémica: de producir alimentos e ingredientes que la sociedad necesite y
venderlos a precios justos que representen el valor de nuestros productos, con niveles de
rentabilidad adecuados para asegurar el retorno para los socios y un crecimiento sostenible.

b) Responsabilidad legal: de respetar las reglas y leyes que rigen nuestro accionar empresarial,
cumpliendo con las disposiciones vigentes.

c) Responsabilidad ética: desplegando un estilo particular de gestion, mas alla del previsto por la ley,
en el convencimiento de que existen principios de relacion con nuestros socios cooperarios, con
nuestro personal, clientes, proveedores, entre otros, que deseamos desarrollar.

d) Responsabilidad filantropica: que canalizamos a través de donaciones y apoyo discrecional
voluntario a causas que promuevan nuestros valores.

Asimismo, nuestra Cooperativa se adhiere a los principios éticos establecidos por el Acuerdo Compact (UN
Global Compact).
» DERECHOS HUMANOS
1- Apoyar y respetar la proteccion de los derechos humanos proclamados internacionalmente
2 - Asegurarse no estar implicados en abusos a los derechos humanos
» TRABAJO
3- Respetar la libertad de asociacion y el derecho a la negociacion colectiva
4- Eliminar todas las formas de trabajo forzoso
5- Abolir el trabajo infantil
6- Eliminar la discriminacion en materia de empleo y ocupacion
» MEDIO AMBIENTE
7- Respaldar un enfoque preventivo hacia los desafios ambientales
8- Llevar a cabo iniciativas para promover una mayor responsabilidad ambiental
9- Promover el desarrollo y difusién de tecnologias no dariinas con el medio ambiente
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2.2. Objetivos del Cédigo de Etica

El propésito de este Codigo es enunciar normas y principios éticos que deben inspirar la conducta y el
quehacer de todo el personal 'de Conaprole. En particular:

e Aportar una guia fundamental de apoyo para el trabajo del personal de la Cooperativa.

e Orientar la educacioén ética. De esta forma Conaprole busca prevenir la realizaciéon de actos que
se alejen de nuestros valores y plantear los mecanismos de revelacién de disyuntivas que puedan
surgir.

e Promover y mantener la confianza de las localidades en las que operamos y la comunidad en
general.

2.3. Regulacién del Cédigo de Etica
La administracién del Cédigo de Etica corresponde propiamente a las siguientes personas o entidades:

e Comité de Etica de Conaprole

e Area de Recursos Humanos

e Auditor Interno

e Jefe inmediato
2.3.1. Comité de Etica de Conaprole
El Comité de Etica esta constituido por dos miembros del Directorio de Conaprole, un miembro de la
Comision Fiscal y el Gerente General. Los miembros del Directorio y de la Comision fiscal seran
designados por el Presidente del Directorio. Asimismo, de acuerdo a las situaciones o disyuntivas a
resolver, el Comité puede invitar a expertos en los distintos temas.
Es responsabilidad de este Comité asegurar la debida aplicacion del presente Cédigo, lo que implica:

e Promover los valores y conductas que se fomentan en el Cédigo de Etica.

e Recibir las denuncias de apartamiento del Cédigo elevadas por el Area de Recursos Humanos y
determinar las medidas correspondientes.

e Analizar y proponer alternativas de solucion para las disyuntivas éticas planteadas.
e Actualizar y modificar el Cédigo de Etica, cuando lo considere oportuno, previa aprobacién del
Directorio.
2.3.2. Area de Recursos Humanos

Es responsabilidad del Area de Recursos Humanos promover y asegurar la difusion del Cédigo, actuando
como nexo entre el personal y el Comité de Etica, lo que implica:

e Difundir este Cddigo entre todo el personal de la Cooperativa.
e Recibir las consultas y/o denuncias que sean enviadas por medio de los distintos canales y vias de
acceso, y derivar los casos que correspondan a Auditoria Interna, para su consiguiente

investigacion.

e Analizar y responder las consultas planteadas por el personal, derivando los casos que
correspondan al Comité de Etica.

" El personal involucra a empleados en relacién de dependencia directa, zafrales, unipersonales, becarios, entre otros.
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e Responder solicitudes de ampliacién de informacién realizadas por el Comité de Etica.

e Generar estadisticas y reportes.

2.3.3. Auditor Interno

Es responsabilidad del Auditor Interno investigar los casos remitidos por el Area de Recursos Humanos, lo
que implica:

e Compilar toda la informacién necesaria para la evaluacién de los casos y documentarla
debidamente.

e Elevar la documentacion de cada caso al Area de Recursos Humanos respondiendo a las
solicitudes de ampliacion de informacion.

2.3.4. Jefe inmediato

Es responsabilidad de cada jefe promover los principios y valores contenidos en este Cddigo actuando
como nexo entre el personal y el Area de Recursos Humanos.

3. MISION Y VISION

3.1. Nuestra Mision
Por qué existimos

La mision de Conaprole consiste en recoger, procesar y comercializar toda la leche producida por nuestros
socios cooperarios con los maximos niveles de eficiencia de forma de mejorar sostenidamente sus ingresos
y su calidad de vida.

Para ello, nos comprometemos a:

e entregar valor a nuestros clientes a través de productos de excelente calidad,
generar un ambiente de trabajo que permita el desarrollo de nuestra gente,
llevar adelante con nuestros socios estratégicos - distribuidores y proveedores - un relacionamiento
basado en la cooperacion y en la busqueda de oportunidades de beneficio mutuo,

e aportar valor a la comunidad, a través de una politica de excelencia en responsabilidad social y una
cuidadosa gestion del medio ambiente.

3.2. Nuestra Vision

Hacia dénde vamos

El exportador de ingredientes y quesos de menor costo en América Latina

Una de las Cooperativas mas competitivas de la regién en los negocios de consumo directo
El mejor lugar para trabajar en Uruguay

La Cooperativa insignia del pais.

el
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4. VALORES ETICOS QUE NOS DEFINEN

Cémo queremos trabajar

4.1. Integridad y Transparencia

Cada uno de nosotros asume los compromisos éticos de nuestra Cooperativa. Como depositarios y
gestores de recursos generados por nuestros socios, la Direccion, la Gerencia y cada integrante de la
organizacioén informaremos, de forma clara y sistematica, los resultados de nuestro trabajo haciéndonos
responsables por los mismos.

4.2. Respeto

Daremos un tratamiento justo a cada persona de la organizacion. Haremos siempre hincapié en la igualdad
de oportunidades y en el respeto a la diversidad.

4.3. Trabajo en equipo

Valoramos la Cooperacion y el trabajo en equipo. Creemos que aprender de nuestros comparieros y
compartir nuestras habilidades es la mejor forma de servir a nuestros clientes y a los productores, lo que
también redundara en nuestro propio crecimiento.

4.4. Dinamismo y foco en la innovacion

Nuestras actividades se caracterizaran por una actitud proactiva como elemento clave del éxito de la
organizacion y la innovacién como caracteristica de su gestién en el mercado. El productor debe participar
de este valor, introduciendo dinamismo y modernidad en su propia explotacién. La innovacion se basa en el
mejoramiento continuo, buscando ser siempre mejores.

4.5. Orientacion al mercado

El conocimiento actualizado del mercado, la busqueda de la satisfaccion de nuestros clientes y la
permanente atencion y respuesta a los cambios que se produzcan en el mercado, constituyen el centro de
todas las actividades de Conaprole.

4.6. Excelencia

Estamos comprometidos con la excelencia, y cada uno de nosotros procurara alcanzar siempre el maximo

nivel de calidad y eficiencia en su tarea. Para ello, Conaprole apoyara el crecimiento de su gente, buscando
que desarrollen y mejoren sus propias competencias y capacidades.
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5. COMPROMISO DE CONAPROLE CON SUS SOCIOS COOPERARIOS

La misién de Conaprole consiste en recoger, procesar y comercializar toda la leche producida por nuestros
socios cooperarios con los maximos niveles de eficiencia de forma de mejorar sostenidamente sus ingresos
y su calidad de vida.

Es por esto que Conaprole se compromete a realizar sus operaciones cumpliendo los objetivos estratégicos
en el marco de los valores y principios que rigen la actividad de la Cooperativa.

5.1. Informacioén y transparencia

Conaprole asegura a sus socios cooperarios la total transparencia en la toma de decisiones y asume el
compromiso de brindar toda la informaciéon que sea requerida. Adicionalmente, se compromete a informar
periddicamente los resultados de sus operaciones y otros aspectos vinculados al desarrollo del negocio de
la Cooperativa.

5.2. Valor sostenible

En la busqueda de generar valor para los socios cooperarios, Conaprole se compromete a realizar una
gestion con base en la sustentabilidad del negocio en el largo plazo, a través de una politica de excelencia
en responsabilidad social y una cuidadosa gestién del medio ambiente.

5.3. Relacion con sus socios cooperarios

Conaprole busca promover la practica de los estandares de este Codigo en su relacion con los socios
cooperarios.
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6. COMPROMISO ENTRE CONAPROLE Y SU PERSONAL

6.1. Compromiso de Conaprole con su Personal

Conaprole reconoce en su personal un valor diferencial y promueve el ambiente apropiado para su
desarrollo integral. De manera alineada a nuestros Valores, la Cooperativa busca propiciar un ambiente de
trabajo saludable y productivo, que canalice el potencial y la creatividad de su personal, al tiempo que
fomente la Cooperacion y el trabajo en equipo.

En esta misma direccion, la Cooperativa se preocupa por:
e Dar cumplimiento a las leyes y regulaciones laborales.

e Respetar y propiciar el respeto absoluto por las diferencias y opiniones de los demas, con la
consecuente observacion de toda conducta que atente contra estos principios.

e Velar por la Calidad de Vida de su personal, protegiendo su salud a través de la salvaguarda de las
instalaciones (equipos, dispositivos, sistemas) y procedimientos de seguridad.

En el marco de los esfuerzos que la Cooperativa se encuentra realizando para ser “el mejor lugar para
trabajar” y ampliar las posibilidades de desarrollo de su personal y de sus equipos de trabajo, Conaprole se
plantea el desafio de:

e Brindar beneficios competitivos, proporcionar actualizacion y desarrollo profesional, otorgar
reconocimientos, propiciar la comunicaciéon abierta y los canales adecuados para la
retroalimentacién, asi como basar los ascensos en los méritos y competencias de cada uno.

¢ Realizar los procesos de seleccion y contratacién de personal en base a la capacidad, la experiencia

profesional y el nivel de identificacion que los candidatos tengan con los valores de la organizacion.
Desarrollar dicho proceso en un marco de respeto y transparencia, buscando dejar claros los
términos de la contratacion.

6.2. Responsabilidad del Personal con Conaprole

Quienes formamos parte de la Cooperativa debemos contribuir al logro de su Misién y Vision, a través de

un comportamiento que reﬂeje consistentemente los principios y valores que compartimos; respetando la

Normativa Basica Interna?, a disposicién de cada empleado en el Area de Recursos Humanos.

Es entonces responsabilidad y nuestro compromiso como funcionarios de Conaprole:

e Conocer y cumplir lo establecido en el presente Cédigo de Etica, asi como todas las
reglamentaciones legales vigentes y politicas, procedimientos y normas internas de Conaprole.

e Orientar a terceros respecto a los valores y comportamientos promovidos por el Cédigo.

e Informar y reportar posibles apartamientos al Cédigo a través de los distintos canales y vias de
acceso.

e Dedicar nuestro talento y mejor esfuerzo al cumplimiento de nuestras funciones en Conaprole.
e Compartir nuestro conocimiento y experiencia para beneficio de todos aquellos que integramos la

Cooperativa (personal y productores), clientes, proveedores y comunidades en las que operamos.
La cooperacion y el trabajo en equipo constituyen asi pilares fundamentales de este compromiso.
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e Asumir la responsabilidad por nuestra formacion y bulsqueda constante de desarrollo,
aprovechando las oportunidades de actualizacion disponibles.

e Desempefiar nuestras tareas con dignidad y correccion, guardando el debido respecto por los
compaifieros de trabajo y autoridades de la Cooperativa.

e  Cumplir y hacer cumplir los estandares legales e internos de salud y seguridad. Es responsabilidad
de todos detectar, evaluar anticipadamente y comunicar al superior inmediato alguna actividad
riesgosa que se pudiera presentar, a fin de tomar las acciones pertinentes.

e Cumplir con las normas establecidas de seguridad alimenticia.

e Mantener una buena presencia y aseo personal durante la jornada de trabajo

e Proyectar con el buen ejemplo la imagen de la Cooperativa dentro y fuera de sus instalaciones.

e Cumplir con los compromisos de este Cédigo de manera consistente, honesta y responsable.

Estas responsabilidades implican, adicionalmente, aspectos relacionados con la proteccion de los activos
de la Cooperativa. Se definen activos de la Cooperativa a todos los bienes tangibles e intangibles propiedad
de la organizacion, tales como edificios, maquinaria y equipo, equipos informaticos, inventarios, efectivo,
cuentas por cobrar, valores, asi como informacion, productos desarrollados, planes de negocio, patentes y
marcas, nombres comerciales, identidad e imagen corporativa y tecnologia de informacion entre otros.
Custodia y salvaguarda de activos

Nuestro compromiso como funcionarios de Conaprole incluye la custodia y salvaguarda de los activos que
se encuentran en nuestro ambito de accién. Esto implica no participar, influir o permitir situaciones o
acciones que se vinculen con el robo, mal uso, préstamo, desecho o venta de activos, en forma no
autorizada.

Uso de activos para beneficio personal y otros fines distintos a los establecidos en las politicas

Los activos propiedad de Conaprole asi como los servicios que disponemos al trabajar en la Cooperativa,
son para ser usados en el desempefio de nuestra funcién. De ningin modo pueden ser utilizados con
propositos diferentes (personales o caritativos) si no se cuenta con la autorizacidon por escrito del superior
inmediato.

Asimismo, debe contarse con la autorizacion del superior inmediato para permitir visitas, tomar fotografias o
filmar cualquier instalacion de la Cooperativa.

Uso y mantenimiento de instalaciones, maquinaria y equipo

Las instalaciones, maquinaria y equipo de Conaprole deben ser operados sélo por personal autorizado y
capacitado. Adicionalmente, es nuestra responsabilidad en cada area mantener dichos activos en buen
estado, observar las practicas de mantenimiento y aplicar los programas de prevencion de riesgos.

6.3. Relacion con el Personal

Nuestra forma de trabajo

En Conaprole buscamos que las relaciones derivadas del trabajo estimulen la cooperacion y el trabajo en
equipo para enfrentar con éxito los retos y desafios que se presentan a diario en nuestra Cooperativa.

Entendemos que la cooperacion es un aspecto clave, que involucra una comunicacién responsable,
fundada en los valores de transparencia e integridad que rigen todas nuestras actividades.
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A su vez, y con el propédsito de asegurar el desarrollo de nuestra gente promovido por nuestra Mision, la
gestidn de las personas constituye un elemento diferencial de nuestra forma de trabajo.

La Cooperacion implica:

e Atender y proporcionar ayuda efectiva a las solicitudes de apoyo entre unidades y areas,
fomentando el trabajo en equipo y la generacion de conocimiento en las que todos aportemos
nuestra experiencia.

e Priorizar los resultados globales de Conaprole sobre los resultados particulares de cada individuo,
unidad o area, en el entendido que es en la suma de los esfuerzos individuales, en donde queda
garantizado el éxito de todos.

e Apostar siempre a la busqueda de resultados en el largo plazo, no sacrificando el futuro de la
Cooperativa por obtener mejores resultados en el corto plazo.

La Comunicacion implica:

e Ser promotor y comunicador de los valores que compartimos en la Cooperativa y ejemplo de las
conductas y practicas que se fomentan en este Cédigo de Etica.

e Comunicar nuestras ideas y preocupaciones en forma oportuna, clara, honesta y con
responsabilidad, mediante el aporte de comentarios constructivos que hagan mas efectivas
nuestras relaciones y procesos.

e Respetar las opiniones de los demas y con ellas enriquecer las propuestas de soluciones y mejoras
en nuestro trabajo.

La Gestion de personas comprende:
e Facultar al personal a nuestro cargo para desarrollar mejor su tarea, con foco en los resultados.

e Contribuir a crear y mantener un ambiente de trabajo sano, estimulante y productivo, en el que
todas las personas reciban un trato justo y respetuoso.

e Reconocer el trabajo bien hecho realizado por otros y manifestarlo oportunamente.

e Brindar retroalimentaciéon constructiva cuando sea pertinente, con honestidad y objetividad;
sugiriendo alternativas para mejorar.

e Pedir retroalimentacion, saber escucharla y utilizarla como un medio para mejorar.

6.4. Calidad de Vida

Consideramos que la prevencion de accidentes de trabajo y enfermedades profesionales, es tan importante
como la calidad en la produccion y la competitividad de la Cooperativa. Es politica de Conaprole que sus
operaciones sean seguras tanto para el personal como para las comunidades en las que opera; lo que
incluye salvaguardar los equipos y las instalaciones de la Cooperativa respetando nuestro Manual de
Seguridad y Salud Ocupacional®. El mismo se encuentra a disposicion de cada empleado en el Area de
Recursos Humanos.

* Documento interno: Manual de Seguridad y Salud Ocupacional
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La seguridad y la salud como prioridades

Los actos y decisiones individuales de ningin modo deben reducir las condiciones de seguridad en
nuestras operaciones, ni poner en riesgo la salud de las personas. Es igualmente prioritaria la integridad de
las instalaciones y los equipos para su manejo seguro.

Cultura de seguridad industrial y salud

En Conaprole promovemos la cultura de seguridad y salud al brindar capacitacion permanente en esta
materia®. Establecemos acciones y mantenemos compromisos que contribuyen a mejorar la salud del
personal. Promovemos el compromiso, la participacion y la responsabilidad individual y colectiva, para
actualizar permanentemente nuestra normativa y lograr su efectiva aplicacion.

Cumplimiento de normativas internas y legales en la materia

Conaprole esta comprometida con el cumplimiento de las leyes, asi como con el cumplimiento de las
regulaciones que en esta materia la Cooperativa ha dispuesto, lo que incluye politicas, practicas, sistemas y
procedimientos de seguridad y salud.

Orden y limpieza

Es compromiso de Conaprole y responsabilidad del personal que trabaja en la Cooperativa mantener un
ambiente adecuado de orden y limpieza en las instalaciones, que contribuya a las practicas seguras y a la
eliminacion de factores de riesgo en el trabajo.

7. COMPROMISO DE CONAPROLE CON SUS CONSUMIDORES

Quienes integramos la Cooperativa buscamos actuar en forma innovadora y proactiva, de modo que
superemos las expectativas de nuestros consumidores y nos anticipemos a sus necesidades,
asegurandonos asi una relacién de mutuo beneficio y a largo plazo.

7.1. Calidad, seguridad y eficacia

Conaprole presta la maxima atencion al cumplimiento de las normas y estandares de calidad, seguridad
alimentaria e higiene de sus procesos, buscando la mejora continua en sus productos de forma de entregar
mayor valor a los consumidores.

7.2. Promocion, argumentos de ventas y dialogo

En nuestra relacion con los consumidores deben estar reflejados los valores de integridad, transparencia y
excelencia que como integrantes de Conaprole asumimos. Es asi que, nos aseguramos que la promocion,
argumentos y términos de ventas que usamos estén libres de informacién falsa acerca de la disponibilidad,
oportunidad y/o calidad de nuestros productos.

Asimismo, basamos nuestro didlogo con los consumidores en la transparencia, integridad y busqueda de
excelencia.

* Documento interno: Manual de Seguridad y Salud Ocupacional
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8. COMPROMISO DE CONAPROLE CON SUS CLIENTES

El propdsito de Conaprole es “entregar valor” y ser la mejor opcién para sus clientes. Es por eso que el trato
que mantiene con ellos se funda en la busqueda de excelencia, al tiempo que les suministra servicios y
productos de calidad en forma oportuna y en el lugar acordado.

8.1. Seleccion de mercados

Al definir la estrategia de consumidores y/o mercados, Conaprole hace su seleccién en base a criterios de
negocio, sin buscar establecer diferencias discriminatorias de ningun tipo.

8.2. Diversificacion de mercados

Debido al proceso de diversificacion de nuestros mercados, estamos en contacto con diferentes culturas.
En este contexto, al gestionar negocios buscamos cumplir con las leyes de las distintas naciones en donde
opera la Cooperativa, lo que incluye la consideracion de las costumbres y los usos particulares. Antes de
pactar acuerdos y elaborar contratos, el personal debe consultar con los asesores legales, de modo que se
asegure el cumplimiento de las leyes aplicables.

8.3. Negocios limpios

Buscamos obtener ventajas competitivas sobre nuestros competidores a través de un desempefio superior,
nunca mediante practicas comerciales no éticas o ilegales. El robo de informacion comercial secreta,
obtenida sin consentimiento de su propietario o el hecho de inducir a ex empleados o empleados actuales
de otras organizaciones a proporcionar dicha informacion, esta estrictamente prohibido.

Ningin miembro del personal de Conaprole intentard obtener ventajas competitivas mediante la
manipulacién, ocultamiento, abuso de informacion privilegiada, representacién engafiosa de datos
materiales, cuestionamiento o asignacién inadecuada de nuevo personal ni mediante ninguna otra practica
que sea intencionalmente injusta.

8.4. Relacion con clientes
Uno de nuestros valores es mantener una relacion con el cliente basada en la integridad y la excelencia.

Para crear y mantener esta confianza y credibilidad entre Conaprole y sus clientes, tenemos por principio
establecer compromisos so6lo con aquello que podamos cumplir cabalmente. Si por circunstancias
imprevistas no resulta posible concretar el compromiso contraido, nos comprometemos a informar a nuestro
cliente.

Conaprole se esfuerza en promover la practica de los estandares contenidos en el presente documento. De
esta forma busca extender entre sus clientes los valores que en el Codigo se promueven y recomienda que
éstos desarrollen sus actividades bajo el marco de las leyes vigentes.

8.5. Regalos y atenciones

Los regalos, atenciones u otras cortesias para clientes actuales o potenciales de Conaprole pueden
justificarse por propositos comerciales legitimos; en todos los casos, dichas deferencias contar con la
autorizacion escrita del superior inmediato de quien las otorgue. En cuanto a los gastos que ello suponga,
deben registrarse en forma exacta y especifica, de acuerdo con los procedimientos establecidos. Esta
prohibido pedir o condicionar una negociacion a la entrega de una atencién, cortesia o regalo.
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Al personal de Conaprole, por regla general, no se le permite recibir regalos ni otras cortesias, incluido
dinero, por parte de los clientes. Se exceptuan los articulos promocionales y las atenciones u otras
cortesias, se apeguen a las practicas comerciales usuales, estén autorizadas por el superior inmediato, su
valor no pueda exceder los doscientos dolares y no comprometan la objetividad de la negociacion. Las
invitaciones de clientes a viajes, ferias, congresos o eventos solo podran ser aceptadas si cuentan con la
previa aprobacion del Comité de Recursos Humanos

Ningun miembro del personal de Conaprole, familiar o amigo, puede utilizar su trabajo en la Cooperativa
para solicitar dinero en efectivo, regalos o servicios gratuitos de ningun cliente, para su beneficio o de un
tercero.

9. COMPROMISO DE CONAPROLE CON SUS PROVEEDORES

El desarrollo de relaciones de confianza y mutuo beneficio con nuestros proveedores ha contribuido al éxito
de Conaprole. Por tal motivo, buscamos que nuestras relaciones con ellos se basen en la transparencia, el
respeto y la integridad.

9.1. Equidad y justicia en la relaciéon con proveedores

Conaprole —en un marco de confidencialidad y respeto— busca otorgar a sus proveedores las mismas
oportunidades para contratarlos, guardando congruencia y consistencia en el proceso de abastecimiento y
haciendo énfasis en la claridad de los términos del contrato.

En la seleccidon de los proveedores, la evaluacion de las ofertas se basa en los criterios establecidos
formalmente por nuestra Cooperativa: un precio competitivo, calidad, experiencia y servicio.

9.2. Relacion con proveedores

Conaprole se esfuerza en promover la practica de los estandares del Cédigo de Etica. De esta forma busca
extender entre sus proveedores los valores de este Codigo y exige que éstos desarrollen sus actividades
bajo el marco de las leyes vigentes.

9.3. Respeto de los términos de contratos, licencias, leyes y reglamentos.

Uno de los principios que guia nuestro comportamiento en Conaprole es el respeto por los acuerdos y
compromisos establecidos en los contratos.

Respetamos también los derechos de propiedad intelectual e industrial. Es por esto que el personal no
puede establecer relaciones comerciales con contratistas o proveedores que no demuestren estar
debidamente autorizados para el uso o comercializacion de productos y servicios, sujetos a pago de
regalias o derechos de propiedad intelectual o industrial a terceros, asi como la autenticidad y licitud de los
mismos.

Asimismo, requerimos a nuestros proveedores de servicios el estricto cumplimiento de las normas legales y
reglamentarias en materia de seguridad y salud ocupacional aplicables a sus actividades y los apoyamos
con tal propésito.
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9.4. Regalos y atenciones

Los regalos, atenciones u otras cortesias para proveedores actuales o potenciales de Conaprole pueden
justificarse por propositos comerciales legitimos; en todos los casos, dichas deferencias deben contar con
la autorizacioén escrita del superior inmediato de quien las otorgue. En cuanto a los gastos que ello suponga,
deben registrarse en forma exacta y especifica, de acuerdo con los procedimientos establecidos por la
Cooperativa a tales efectos.

Esta prohibido pedir o condicionar una negociacion a la entrega de una atencion, cortesia o regalo.

Al personal de Conaprole tampoco se le permite recibir regalos ni cortesias, incluido dinero en efectivo, por
parte de los proveedores. Se exceptuan los articulos promocionales y las atenciones u otras cortesias que
se apeguen a las practicas comerciales usuales (valor maximo doscientos ddlares americanos), debiendo
ser siempre de conocimiento del superior inmediato, y sobre todo, no comprometan la objetividad de la
negociacion, o generen expectativa de compromiso personal. Las invitaciones de proveedores a viajes,
ferias, congresos o eventos solo podran ser aceptadas si cuentan con la previa aprobacion del Comité de
Recursos Humanos

El personal de Conaprole tampoco debe solicitar, gestionar o aceptar descuentos o facilidades de los
proveedores de la Cooperativa para beneficio propio o de terceros, salvo las que surjan de convenios de
aplicacion general, establecidos entre la Cooperativa y sus proveedores, con autorizacién por escrito del
superior directo. Tampoco le esta permitido al personal solicitar a los proveedores, actuales o potenciales,
donaciones o servicios para beneficio propio o de terceros, a menos que Conaprole como Cooperativa haya
decidido sumarse al esfuerzo de otras organizaciones para apoyar campafas dirigidas a la atencion de
necesidades especificas de la Comunidad.

10. COMPROMISO DE CONAPROLE CON EL MEDIO AMBIENTE

Conaprole estd comprometido con una politica de excelencia en Responsabilidad Social en base a los
postulados de Desarrollo Sustentable. Constituye asi un principio fundamental que rige todas las
actividades de la Cooperativa, el satisfacer las necesidades del presente sin comprometer la habilidad de
las generaciones futuras de satisfacer sus propias necesidades.

Es por esto que para Conaprole es una prioridad desarrollar sus operaciones en armonia con la naturaleza.
Para el cumplimiento de este propdsito, fomentamos el desarrollo y la implantacion de sistemas de
prevencion, control y disminucion de impactos ambientales en todas nuestras operaciones.

10.1. Compromiso de Conaprole

Para ser congruente con su Politica de preservacion del medio ambiente®, Conaprole dedica recursos
econdmicos y adopta planes y programas de estandar internacional. Todos ellos estan orientados al fin de
asegurar la utilizaciéon 6ptima y racional de los recursos naturales.

Asimismo, Conaprole capacita y sensibiliza continuamente a su personal en el cuidado del medio ambiente
en las comunidades en donde opera.

10.2. Compromiso del personal de Conaprole

Es obligacion de quienes trabajamos en Conaprole cumplir y hacer cumplir las normas, politicas y
procedimientos de preservacion del medio ambiente establecidas por la Cooperativa.

3 Documento interno: Politica de Calidad
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Ademas, buscamos participar en las campanas y practicas ambientales, siguiendo las directrices emitidas
por la Cooperativa.

10.3. Compromiso con la comunidad
En todo momento procuramos mantener una participacion proactiva con los organismos publicos y privados
en el desarrollo de planes para mantener el equilibrio ecolégico. También buscamos contribuir a la

elaboracién y perfeccionamiento de leyes ambientales de acuerdo con los planes y programas de
Conaprole.

11. COMPROMISO DE CONAPROLE CON LA COMUNIDAD

En Conaprole nos hemos comprometido a “aportar valor a la comunidad” a través de nuestra politica de
Responsabilidad Social® procurando mantener siempre un canal de comunicacion abierto con las
comunidades.

11.1. Participacion de Conaprole en programas de desarrollo comunitario

Como un vecino mas en las comunidades en donde operamos y como parte de nuestra responsabilidad
social, en Conaprole participamos directamente —o a través de organizaciones reconocidas — en programas
y actividades que promueven la integraciéon, el desarrollo y mejora en la calidad de vida de las
comunidades.

La participacion de Conaprole puede significar presencia, asesoria, gestoria, patrocinios u otra clase de
apoyos especificos, con frecuencia vinculados con nuestros productos.

Para que nuestra organizacion participe en proyectos de desarrollo comunitario, deberan verificarse las
siguientes condiciones:

e No estar prohibido por la ley del pais de que se trate.
e Estar aprobado por la Direccion de la Cooperativa.

e No significar asumir las obligaciones y responsabilidades fundamentales de las entidades
gubernamentales, de otras Cooperativas o de la misma comunidad.

e Estar verdaderamente orientado al desarrollo de la comunidad al fomentar la cultura, la salud, la
educacion, el deporte o el medio ambiente, entre otros aspectos.

o Reflejarse en los registros contables de Conaprole, de acuerdo con la normativa aplicable.

e Existir expresa constancia de recibo del beneficiario, con importe o naturaleza de la contribucién, asi
como destinatario y finalidad de la misma.

11.2. Participacion del personal en el desarrollo comunitario

Se espera que la conducta del personal de Conaprole en su comunidad, refleje los valores que
promovemos como Cooperativa.

¢ Documento interno: Politica de Responsabilidad Social
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Conaprole apoya la participacion de su personal en aquellas actividades y/o eventos que contribuyen al
desarrollo de la comunidad o en asociaciones que lo promueven, siempre y cuando estas actividades no
interfieran con el cumplimiento de sus funciones.

El personal de la Cooperativa no debe generar falsas expectativas sobre posibles apoyos que ésta pueda
proporcionar.

11.3. Desarrollo de proveedores y contrataciéon de personal local

Como una contribucion al desarrollo y beneficio de las comunidades en las que Conaprole opera,
procuramos la contratacion de personal de la propia comunidad y el desarrollo de proveedores de bienes
ylo servicios también locales. En todos los casos, la oportunidad laboral estd enmarcada por principios
claros de capacidad técnica, calidad, competitividad y experiencia adquirida. Adicionalmente, los criterios de
seleccion de proveedores aplicados son los mismos referidos anteriormente en este Cddigo: precio
competitivo, calidad, experiencia y servicio.

12. COMPROMISO DE CONAPROLE CON EL GOBIERNO

Las operaciones de Conaprole requieren de una amplia interaccidon con los gobiernos de diversos paises.
En todo momento, esta interaccion debe apegarse a los principios y valores promovidos por nuestra
Cooperativa, haciendo especial énfasis en la honestidad y el respeto.

Entendemos por relaciones con el Gobierno aquellas en las que éste interactia con Conaprole como rector,
cliente o promotor.

12.1. Gobierno como rector

Es politica de Conaprole conocer, cumplir y promover el cumplimiento de leyes, reglamentos, normas y
demas disposiciones legales aplicables, establecidas por los gobiernos de los paises en los que operamos.
De esta manera Conaprole espera que su personal actie siempre en un marco de legalidad. En
consecuencia no debemos, por ningun motivo, cometer un acto ilegal o indebido, ni inducir o instruir a un
tercero a cometerlo.

Si un empleado de Conaprole duda sobre el caracter legal de una practica, o tiene duda ante cualquier ley,
regulacién o estandar, tiene la responsabilidad de dirigirse al Comité de Etica.

12.2. Gobierno como cliente

Es responsabilidad del personal de Conaprole conocer y cumplir cabalmente con todos los requisitos

establecidos por las leyes y reglamentos de los paises en los que operamos, al proveer nuestros productos
al Gobierno de algun pais.

12.3. Gobierno como promotor

De acuerdo a nuestros valores Conaprole busca apoyar en la medida de sus posibilidades, a aquellos
gobiernos de los paises en que operamos, que propicien el desarrollo de las comunidades. Estas
contribuciones son hechas de acuerdo a los criterios establecidos en el capitulo referido a la “Relacion con
la Comunidad”.
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12.4. Trato con funcionarios de Gobierno

Antes de establecer un contacto de negocio, es responsabilidad del personal de nuestra

Cooperativa verificar que esté dentro de sus atribuciones interactuar con funcionarios de Gobierno
representando a Conaprole. Ademas, no se puede entregar regalos a ningun funcionario publico sin la
aprobacion pertinente de acuerdo a las politicas vigentes en la Cooperativa.

De ninguin modo podemos prometer, ofrecer, pagar, prestar, dar o en alguna forma transferir —directa o
indirectamente— cualquier fondo, activo u objeto de valor de la Cooperativa a algun funcionario, empleado o
entidad del Gobierno, si dicha aportacion es ilegal o va a ser utilizada de manera ilegal. Las aportaciones
legales deben autorizarse de acuerdo con las politicas de Conaprole.

12.5. Cooperacion técnica con el Gobierno

Conaprole puede proveer temporalmente recursos humanos con el perfil y la preparacion adecuada para
apoyar técnicamente algunos proyectos de Gobierno, cuyo fin sea el desarrollo de programas que
beneficien a la comunidad en general. En todo caso, tales apoyos deberan ser previamente autorizados por
la Direccion de la Cooperativa.

12.6. Contribuciones y actividades politicas

Conaprole reconoce y respeta el derecho que tiene su personal de contribuir y/o participar en actividades
externas a la Cooperativa, como es el caso de actividades de caracter politico. En estos casos, se espera
que tales actividades sean legales y no interfieran con los deberes y responsabilidades contraidos con la
Cooperativa, ni la comprometan.

Se entiende por contribucién politica la entrega de dinero, bienes, servicios, derechos o cualquier otro
recurso, a partidos politicos, asociaciones u organizaciones de caracter politico, asi como a candidatos a
ocupar algun puesto de eleccion popular.

Se entiende por actividad politica el ejercicio o desarrollo de cualquier actividad personal de caracter
politico. Puede incluir no sélo la militancia en un partido, organizacion o asociacién politica, sino también la
postulaciéon como candidato, la intervencion en una campafia electoral, o el desempefio de un cargo publico
de naturaleza politica o dentro de algun partido politico.

Conaprole respeta el ejercicio de las actividades politicas que libremente decida llevar a cabo su personal,
siempre y cuando tales actividades no interfieran con el cumplimiento de sus deberes y responsabilidades,
y se realicen estrictamente a titulo personal. Durante el ejercicio de alguna actividad politica, no debe
involucrar o relacionar a Conaprole ni usar el nombre, simbolos, logotipos o algun otro signo que pueda
asociarse con la Cooperativa.

No estd permitido que el personal realice actividades politicas o religiosas en las instalaciones de la
Cooperativa, o utilice recursos de la misma con este fin.

La Cooperativa no se responsabiliza, en ningun caso, de la actuacion de su personal en el desempefio de
actividades politicas. La eventual intervenciéon del personal en actividades politicas no implica, en ningun
modo, una tendencia politica por parte de Conaprole.
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13.INFORMACION CONFIDENCIAL Y/O PRIVILEGIADA

En Conaprole consideramos que la obtencion y el buen uso de la informaciéon son ventajas competitivas,
por lo que su administraciéon y manejo debe darse en forma responsable, segura, objetiva y apegada al
derecho.

Entendemos por “poseer informacion confidencial y/o privilegiada”, conocer actos, hechos o documentos
sobre la Cooperativa o su red de negocios.

Tener informacion privilegiada también incluye conocer actos, hechos o acontecimientos no publicos
relacionados con Conaprole o su red de negocios, que pueden representar un beneficio personal a quien
haga uso indebido de los mismos.

Se entiende por informacion confidencial cualquier informacion no publicada de manera oficial referente a la
Cooperativa, sus directivos, grupos de interés u operaciones. La siguiente se considera informacién
confidencial y/o privilegiada; esto es en forma enunciativa, pero no limitativa.

Informacién contable y proyecciones financieras

Fusiones, adquisiciones, asociaciones, planes de expansion y planes de negocio
Operaciones con valores y financieras

Politicas y practicas comerciales y operativas

Controversias judiciales o administrativas

Cambios organizacionales

Investigacion y desarrollo de nuevos productos

Informacién personal de los empleados de Conaprole y de los socios cooperarios
Propiedad intelectual e industrial, tales como secretos industriales, procedimientos, productos, marcas
registradas, patentes y derechos de autor.

Listados de clientes, productores y proveedores, estructuras y politicas de precios

13.1. Seguridad y manejo de informacién confidencial y/o privilegiada

Toda persona que ingresa a Conaprole debe firmar una carta de confidencialidad en la que se
responsabiliza de hacer un buen uso de la informacion. Quien tiene personal a su cargo es co-responsable
del buen uso que éstos hagan de la informacion, por lo que debe tomar las medidas necesarias para
garantizar el cumplimiento de lo establecido en la Politica de Seguridad de la Informacion’.

El uso o distribucion de informacion confidencial y/o privilegiada sin autorizacion viola las disposiciones de
este Cddigo de Etica y de la Politica de seguridad de la informacion.

13.2. Uso de informacion confidencial y/o privilegiada

Quienes trabajamos en Conaprole de ningin modo debemos revelar o comunicar informacién confidencial
y/o privilegiada a terceros, excepto cuando sea requerida por razones de negocio y se cuente con la
autorizacion para divulgarla. En este caso, siempre hay que notificarlo por escrito al superior inmediato o al
responsable de la informacion. Si se presentan dudas sobre el manejo de la informacion confidencial y/o
privilegiada, también debe consultarse al superior inmediato o, en su caso, al responsable de la
informacion.

Cuando por razén justificada se revele o comunique informacion confidencial y/o privilegiada al interior de
Conaprole, siempre debe advertirse sobre la naturaleza de "confidencialidad". En el caso en que se trate de
terceros, debe obtenerse de ellos una Carta Compromiso de Confidencialidad.

” Documento interno: Politica de Seguridad de la Informacién
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Esta prohibido hacer uso de la informacion confidencial y/o privilegiada para obtener un beneficio o lucro
propio, sea directamente o a través de otra persona, pues esto puede ocasionar pérdidas, dafos o
menoscabo de los intereses de Conaprole o sus grupos de interés. El mal uso de informacion confidencial
y/o privilegiada puede tener consecuencias civiles o penales, sin perjuicio de la accién disciplinaria que para
este caso establece la Cooperativa.

Salvaguardar la informacién de caracter confidencial y/o privilegiada es obligacién y compromiso de socios
cooperarios, administradores, comisiones fiscales, personal en general, auditores externos, prestadores de
servicios, proveedores y clientes de Conaprole.

Solamente los voceros autorizados podran informar o pronunciarse ante las diversas situaciones que se
planteen. Los mismos seran designados, de acuerdo a cada caso, por la Direccién de la Cooperativa.

13.3. Operaciones en el mercado financiero con base en informacién privilegiada

Es ilegal usar informacién confidencial para hacer transacciones en el mercado financiero, o compartir dicha
informacion con un familiar, amigo, o cualquier persona ajena a esta informacion. Toda la informacién no
publica debe ser considerada como interna y en ningin momento ser utilizada con fines de lucro personal.

13.4. Requerimientos de informacion por autoridades y terceros

Cuando alguna autoridad gubernamental requiera de informacién de la Cooperativa, la solicitud puede ser
atendida siempre y cuando se presente por escrito, reina los requisitos de ley, y se cuente con la
autorizacion del superior inmediato, del area legal y cualquier otra parte involucrada. Es importante cumplir
con los requisitos establecidos por los diferentes organismos reguladores a los que se sujeta la
Cooperativa.

Las Unicas personas autorizadas para dar informacion a los medios de comunicacion sobre Conaprole son
sus voceros oficiales.

13.5. Informacion confidencial de terceros

Conaprole respeta los derechos de propiedad intelectual e industrial de terceros y requiere de sus
empleados que se respeten dichos derechos.

13.6. Temporalidad de la obligacion de confidencialidad

Todo empleado de Conaprole tiene la obligacion de proteger la informacion confidencial y/o privilegiada de

la Cooperativa, aun después de desvincularse de ésta de acuerdo a lo establecido en la Politica de
Seguridad de la Informacion.
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14.CONFLICTOS DE INTERES

Todas las personas que trabajamos en Conaprole, tenemos la obligacion de actuar con honestidad vy ética,
buscando siempre proteger los intereses de la Cooperativa.

Tanto los directivos como el personal de Conaprole debemos evitar las situaciones que signifiquen o
pudieran significar un conflicto entre intereses personales y de la Cooperativa o pudieran incluso dar lugar a
ser percibidos como conflicto de interés.

Existen “conflictos de interés” cuando intervienen intereses personales o de terceros en la gestion de la
Cooperativa, incluyendo los de sus subsidiarias y afiliadas. Por ejemplo, un conflicto de interés se da
cuando alguna persona que trabaja en Conaprole busca beneficios personales o cuando un miembro de
Conaprole y/o su familiar reciben beneficios indebidos de la Cooperativa.

14.1. Personal con intereses externos o negocios independientes

Se espera que quienes trabajamos en Conaprole dediquemos nuestro talento y mejor esfuerzo a la
Cooperativa, y tengamos con ella un sentido de lealtad. Lo que implica evitar:

e Participar en cualquier negocio o actividad que de manera directa o indirecta compita o interfiera con la
Cooperativa.

e Tomar provecho del puesto o posicion en la Cooperativa para obtener beneficios personales,
incluyendo a miembros de su familia o terceras personas.

14.2. Personal como cliente de Conaprole

El personal de la Cooperativa se compromete a adquirir nuestros productos para su propio consumo.

Quienes trabajamos en Conaprole — y nuestros familiares directos- de ninguna manera podemos tener

negocios dedicados a la comercializacion, distribucion, transportacion o transformacion de nuestros

productos o servicios.

14.3. Personal como proveedor

El personal de Conaprole (mientras se encuentre vinculado con la Cooperativa) y sus familiares

(propietarios de algun negocio vinculado al sector de actividad de Conaprole) deberan declarar por escrito a

la Direccion si son proveedores de nuestra Cooperativa.

14.4. Familiares del personal como clientes o proveedores

El personal de Conaprole se compromete a no participar ni influir —directa o indirectamente— en los

requerimientos, negociaciones y procesos de decision con clientes o proveedores con quienes posean un

vinculo familiar, o algin otro interés distinto a los de Conaprole, por el que pueda obtener beneficios

personales.

Es obligacion de toda persona que trabaja para Conaprole notificar a su jefe inmediato si tiene vinculos

familiares con propietarios de negocios que sean o pretendan ser proveedores o clientes de nuestra
Cooperativa.
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14.5. Productores y/o personal con familiares en Conaprole

Los familiares del personal y/o productores de nuestra Cooperativa pueden trabajar para ella siempre y
cuando cumplan con los requerimientos definidos para el puesto. La contratacion de los mismos se
realizara siguiendo el procedimiento de seleccién establecido por el Area de Recursos Humanos.

Bajo ninguna circunstancia una persona que trabaja en la Cooperativa podra tener en su linea de reporte
directo a un familiar.

14.6. Regalos y atenciones

Al personal de Conaprole no se le permite aceptar regalos u otras cortesias de cualquier tipo que puedan
comprometer la objetividad de nuestras decisiones en actuales o futuras negociaciones. Se exceptuan los
articulos promocionales y las atenciones u otras cortesias que se apeguen a las practicas comerciales
usuales (valor maximo doscientos dolares americanos), y que sean de conocimiento del jefe inmediato.

Las invitaciones de proveedores a viajes, ferias, congresos o eventos solo podran ser aceptadas si
cuentan con la previa aprobacién del Comité de Recursos Humanos.

14.7. Honradez y transparencia

Conaprole espera de sus empleados el compromiso de trabajar con honradez y transparencia en el
cumplimiento de sus funciones. Ninguna clase de soborno y/o extorsion sera aceptada. Si alguna persona
en la Cooperativa esta siendo objeto de cualquier tipo de proposicion o presion ilegal en sus relaciones de
trabajo, dentro o fuera de la organizacion, debe reportarlo de inmediato. En caso de conocer la existencia
de situaciones en las que una persona de la Cooperativa esté siendo objeto de alguna clase de extorsion
y/o soborno, constituye nuestra responsabilidad reportarla. En el dltimo capitulo de este Cddigo se incluyen
las distintas vias de reporte.

Asimismo, se podra recurrir al Comité de Etica de Conaprole a través de los canales disponibles, para
solicitar asistencia en situaciones particulares o de duda.

14.8. Patentes y derechos de propiedad intelectual e industrial

Sujeto a lo previsto por la legislacién de cada pais, los inventos, mejoras, innovaciones y desarrollos,
politicas, procedimientos y archivos informaticos generados por quienes trabajamos en Conaprole, en
relacion directa con nuestra funcién y responsabilidades, son propiedad de la Cooperativa.

En particular, cualquier requerimiento de material que sea propiedad de la Cooperativa para ser utilizado
con fines docentes o informativos requiere la autorizacién del superior inmediato.

14.9. Reporte de conflictos de interés

Las situaciones que involucran un conflicto de interés, no siempre son obvias o faciles de resolver. Los
empleados de Conaprole podemos buscar asistencia del Comité de Etica, a través de los canales
disponibles, debiendo reportar los conflictos de interés reales y potenciales ante este Comité. En
circunstancias similares, los ejecutivos y directivos de Conaprole deben reportar al Comité de Etica
cualquier transaccion o relacion que pudiera propiciar esta clase de conflictos y el Comité de Etica debera
reportar a su vez los hechos al Comité de Auditoria.
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14.10. Manejo de conflictos de interés

En caso de presentarse un conflicto de interés real o potencial en las relaciones personales, profesionales o
actividades de un empleado en la Cooperativa, se espera que el empleado resuelva la situacion de manera
ética de acuerdo a las previsiones de este Cdédigo de Etica

15.CONTROLES Y REGISTROS FINANCIEROS

Conaprole busca mantener y fortalecer la credibilidad y la confianza de sus grupos de interés a través de
una comunicacion efectiva. Del mismo modo, la Cooperativa adopta la responsabilidad de comunicar de
manera oportuna informacion fidedigna, en todos los aspectos, sobre la condicién financiera y los
resultados de las operaciones de Conaprole.

Por consiguiente, los empleados de Conaprole deben garantizar, en los ambitos de su responsabilidad, que
los registros financieros reflejen la realidad, que los controles sean efectivos, que los reportes y documentos
sujetos a revisidon de las autoridades pertinentes y otras instituciones y cualquier comunicacion que deba
ser hecha publica se hagan de manera oportuna e incluyan informacién real, precisa y suficiente.

Los registros financieros incluyen documentos como estados financieros, informes, declaraciones fiscales,
soportes y otros similares que reflejan las operaciones de la Cooperativa.

Los controles financieros son los procedimientos relacionados con la salvaguarda de los activos y la
confiabilidad de los registros financieros, incluidos los lineamientos de autorizacion de transacciones.

El registro, conservacion y elaboracion de informes financieros para los diferentes grupos de interés deben
cumplir con las disposiciones legales correspondientes, con los Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados y con los lineamientos de Control Interno emitidos por la Cooperativa.

Es responsabilidad del contralor de cada area asegurar la difusion y la implantacion de las politicas de
Control Interno. La verificacién periédica de su cumplimiento es responsabilidad de Auditoria Interna.

En cuanto a las operaciones que implican un registro contable, deben ser respaldadas por documentacion
que soporte la transaccion, cumplir con los requisitos fiscales, y ser exacta. Para su preparacion, se
requiere un detalle razonable, registro en las cuentas contables y asiento en el momento que suceden las
operaciones.

Solamente puede revelarse informacién financiera si hay un apego a los lineamientos establecidos en el
tema “Informacién Confidencial y/o Privilegiada”. Esta prohibido modificar o falsificar documentos, registros
e informes, asi como ocultar informacién que pueda alterar los registros financieros y afecte o pueda afectar
a Conaprole.

Las operaciones relacionadas con “Controles y Registros Financieros” deben apegarse a los lineamientos
establecidos en la normativa de Control Interno y alinearse con las buenas practicas que en este sentido se
han desarrollado.

Cualquier situacion relacionada con asuntos contables, de controles internos, registros financieros o de
auditoria, debe ser reportada directamente al Comité de Auditoria.
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16. ADMINISTRACION DEL CODIGO DE ETICA

Con el fin de promover la vivencia de los valores en la organizacion y de estructurar la manera de resolver
los dilemas éticos, se establece en este apartado un mecanismo para la administracion del Cédigo de Etica
de Conaprole.

Conaprole se reserva el derecho de modificar su Cédigo de Etica cuando lo crea conveniente y sin anuncio
o consulta previa. En este sentido, Conaprole se compromete a comunicar debidamente a todo el personal,
cualquier modificacion que se realice sobre este Codigo.

16.1. Procedimiento para consultas, sugerencias o denuncias

El Codigo de Etica de Conaprole es aplicable a toda la organizacién y es nuestra responsabilidad y
compromiso cumplirlo y hacerlo cumplir. Para este fin, se han establecido diferentes canales de
comunicacion que el personal de Conaprole puede utilizar para resolver dudas acerca del Cédigo de Etica,
realizar sugerencias, informar sobre casos de ejemplaridad donde se promuevan los valores Conaprole, o
bien, evidenciar conductas indebidas dentro de la Cooperativa.

No siempre es sencillo definir y juzgar si una situacién viola la ley, la ética o las disposiciones de este
Cddigo de Etica. Cualquier duda sobre el caracter legal y/o ético de una situacién debe ser reportada a la
instancia correspondiente.

Conaprole exhorta a sus empleados a reportar las sospechas de apartamiento o violacion de este codigo de
manera inmediata y pretende investigar en profundidad cualquier reporte hecho de buena fe.

La comunicacién abierta de situaciones e inquietudes por parte de los empleados sin temor a
consecuencias negativas, es vital para la adecuada implementacién de este Codigo. Es un compromiso de
los empleados de Conaprole cooperar en las investigaciones internas de temas de ética. La informacion
presentada con relacion a los casos reportados recibira una respuesta expedita, profesional y confidencial.

Para realizar sus consultas, sugerencias o denuncias, el personal de Conaprole cuenta con las siguientes
vias de acceso:

e Portal seguro de Internet para presentar cualquier apartamiento o violacién al Cédigo de Etica
http://www.conaprole.com.uy/codigoetica Este portal permite enviar consultas, sugerencias o
denuncias en forma andénima y confidencial y garantizando al empleado que su identidad no podra
ser conocida.

Al portal seguro de Internet puede accederse directamente o por medio de un link en la pagina
Principal de Conaprole.

e Ademas se pondra a disposiciéon un servicio de atencion telefénico 0800 donde se recepcionaran
por parte de una empresa externa, las consultas, denuncias o reclamos.

e Area de Recursos Humanos.

16.2. Compromiso con el Cédigo de Etica

Vivir intensamente nuestros valores nos beneficia en lo personal y a quienes nos rodean; la Cooperativa lo
fomenta y reconoce publicamente los casos excepcionales. Es por ello que cuando una persona incurra en
una conducta perjudicial para la organizacion, se dara una consecuencia, que puede ir desde una
amonestacion hasta el despido; sin perjuicio de cualquier accién, obligacion o sanciéon que resulte de la
aplicacion de la ley vigente.
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En Conaprole, el superior inmediato tiene la responsabilidad de ser ejemplo en la vivencia y promocién de
los valores enunciados; de reconocer a su personal cuando éste vive los valores; y de aplicar las sanciones
oportunamente en caso de que el personal a su cargo haya incurrido en una conducta no deseada.

Cualquier omision por parte del personal de Conaprole de informar acerca de un apartamiento del Codigo
de Etica constituye, por si misma, un apartamiento.

17.CARTA DE CONOCIMIENTO

Todos los que trabajamos en Conaprole compartimos los valores que se viven en nuestra
Cooperativa y expresamos nuestra responsabilidad y compromiso de vivirlos y promoverlos en la Carta de
Conocimiento que firmamos al recibir el Codigo de Etica de Conaprole.

Los lineamientos contenidos en este Codigo de Etica no pretenden ser exhaustivos y tienen como
complemento las politicas de la Cooperativa algunas de las cuales se mencionan en este Cédigo.

CARTA DE CONOCIMIENTO DEL CODIGO DE ETICA CONAPROLE

Hago constar que he leido el Codigo de Etica Conaprole y que comprendo en todos sus términos la Mision,
Valores y Estandares de Conducta que rigen nuestra organizacién. Entiendo que su cumplimiento es
obligatorio y es un compromiso de todo el personal de Conaprole y que al cumplir con el Cédigo de Etica,
todos contribuimos a crear un mejor ambiente de trabajo en el cual podemos crecer en el ambito personal y
laboral.

Manifiesto que estoy en cumplimiento con los estandares de conducta ahi establecidos, incluyendo la
revelacion de cualquier conflicto de intereses, ya sea actual o potencial.

Lugar y fecha:

Firma:

Nombre Completo:

Numero de Némina:

Departamento:

Nombre de superior inmediato:
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