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DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Sefiores Accionistas y Miembros del Directorio
Frigorifico Modelo S.A.

Hemos auditado los estados contables adjuntos de Frigorifico Modelo S.A., que incluyen el estado
de situacion patrimonial al 30 de junio de 2008 y el correspondiente estado de resultados por el
gjercicio terminado en esa fecha, con sus anexos y notas que contienen un resumen de las politicas
contables significativas aplicadas y otra informaciéon complementaria.

Responsabilidad de la Direccion por los estados contables

La Direccion de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos
estados contables de acuerdo con las normas contables adecuadas en el Uruguay. Dicha
responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener un sistema de control interno apropiado
para que dichos estados contables no incluyan distorsiones significativas originadas en fraudes o
errores, seleccionar y aplicar politicas contables apropiadas y realizar las estimaciones contables que
sean razonables en las circunstancias.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados contables mencionados en el
primer parrafo, basada en nuestra auditoria. Hemos conducido nuestra auditoria de acuerdo con
normas internacionales de auditoria emitidas por la Federacion Internacional de Contadores (IFAC).
Estas normas requieren que cumplamos con requisitos €ticos y que planifiquemos y realicemos la
auditoria con el objetivo de obtener un grado razonable de seguridad acerca de la inexistencia de
distorsiones significativas en los estados contables.
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Una auditoria incluye la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre las
cifras y otra informacion expuesta en los estados contables. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor incluyendo la evaluacion de los riesgos de que existan distorsiones
significativas en los estados contables, originadas en fraudes o errores. Al realizar dichas
evaluaciones de riesgo, el auditor considera el control interno existente en la Sociedad, en lo que sea
relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados contables, con la finalidad de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el
proposito de expresar una opinion sobre la eficacia del sistema de control interno de la Sociedad.
Una auditoria incluye asimismo la evaluacion del grado de adecuacion de las politicas contables
utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la Direccion, asi como la
evaluacion de la presentacion de los estados contables tomados en conjunto.

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

Opinion

En nuestra opinion, los estados contables mencionados presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacion patrimonial de Frigorifico Modelo S.A. al 30 de junio de 2008 y
el resultado de sus operaciones por el ejercicio terminado en esa fecha de acuerdo con normas
contables adecuadas en el Uruguay.

Informacion complementaria

Nuestra auditoria fue conducida con el propésito de formarnos una opinion sobre los estados
contables de la empresa en su conjunto. Los estados contables consolidados adjuntos son
presentados a efectos de andlisis y no es necesaria para una adecuada presentacion de la informacion
contable mencionada en los parrafos precedentes. Dicha informacion ha sido sujeta a los
procedimientos aplicados en nuestra auditoria de los mencionados estados y, en nuestra opinion,
estd adecuadamente preparada, en todos los aspectos significativos en relacion a los estados
contables tomados en su conjunto, de acuerdo a los criterios mencionados en la referida informacion
complementaria.

Zlf ERNST & YOUNG
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FRIGORIFICO MODELO S.A.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL.

; iunio de 2007 Al 30 de junio de 2008
3 $ 3 3
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
DISPONIBILIDADES (Nota 2.4)
6.102.038 Caja y bancos 3.881.203
INVERSIONES TEMPORARIAS (Notas 2.5 y 4)
32.995.332 Depésitos bancarios 14.758
CREDITOS POR VENTAS (Nota 2.6)
46.138.653 Deudores simples plaza 37.869.507
1.695.300 Deudores por exportaciones -
6.434.237 Documentos a cobrar 4.427.193
54.268.190 42.296.700
Menos:
(2.377.389) 51.890.801 Prevision para deudores incobrables (1.279.864) 41.016.836
OTROS CREDITOS (Nota 2.6)
3.882.455 Anticipos a proveedores 4.891.489
9.212.332 Depdsitos en garantia (Nota 9) 1.576.244
3.164.396 Crédito fiscal 24.803.961
26.416.727 Cuentas a cobrar (Nota 5) -
2.205.989 Diversos §58.128
44 881.899 32.129.822
Menos:
(1.263.149) 43.618.750 . Prevision para deudores incobrables (92.073) 32.037.749
BIENES DE CAMBIO (Nota 2.7)
132.345 Mercaderia de reventa 140,192
7.922.139 Productos terminados 11.127.220
2.410.632 Materias primas 2.387.497
2.626.950 Materiales y suministros 1.896.677
1.573.351 14.665.417  Importaciones en tramite 106.087 15.657.673
ACTIVOS BIOLOGICOS (Notas 2.8 y 6)
45.603.286  Hacienda 35.732.226
927.133  PRODUCTOS AGRICOLAS (Nota 2.8) 837.725
105.802.757 TOTAL ACTIVO CORRIENTE 129.178.170
195,802,757 _Transporte _120.178.170
Montevideo, 29 de setiembre de 2008
Inicialado a los efec su identificacion
Hoja N° 1 de un total de 33
Zl ERNST & YOUNG
Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables ‘CP/
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463.681

428.155

891.836
(891.836)

755.322

412.548

113.700.915
38.863.746

80.488
52.189

1.166.528.629

(515.664.739)

1.167.870

152.564.661

132,677

650.863.890

804.729.098

1.000.531.855

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL.

ACTIVO NO CORRIENTE

CREDITOS A LARGO PLAZO (Nota 2.6)
Deudores simples plaza
Documentos a cobrar

Menos:
Prevision para deudores incobrables

BIENES DE CAMBIO (Nota 2.7)
Productos terminados
Materiales y suministros
Materias primas

ACTIVOS BIOLOGICOS (Notas 2.8 y 6)
Hacienda
Productos forestales

INVERSIONES A LARGO PLAZO (Notas 2.9y 7)

Titulos y acciones
Valores privados

BIENES DE USO (Nota 2.10 y Anexo I)
Valores actualizados
Menos:
Depreciacién acumulada

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

FRIGORIFICO MODELO S.A.

Zll ERNST & YOUNG

Montevideo, 29 de setiembre de 2008
Inicialado a los efect su identificacion
Hoja N® 2 de un total de 33

T
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1.195.308
1.195.308
(1.195.308) -
912482
392.986 1.305.468
95.981.900
31.635.248 127.617.148
80.488
- £0.488
1.299.105.205
(499.045.469) 800.059.736
929.062.840

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables

1.058.241.010



17.172.358
71.021
12.691.421

389.529
11.996.390
2.761.547

1.081.275
289.063
2.944.729
858.977
2.582.056
1.163.378

2.200.307

PASIVO Y PATRIMONIO

PASIVO CORRIENTE

DEUDAS COMERCIALES
Proveedores de plaza
Proveedores del exterior
29.934.800 Documentos a pagar
DEUDAS FINANCIERAS
Préstamos bancarios (Nota 9)
Cartas de crédito
15.147.466 Sobregiros bancarios
DEUDAS DIVERSAS
Cobros anticipados
Dividendos a pagar
Empresas vinculadas (Nota 8)
Sueldos y jornales
Provisiones para leyes sociales
Acreedores por cargas sociales
Acreedores fiscales

11.119.785 Otras deudas

91.493.889

56.202.051 TOTAL PASIVO CORRIENTE

PASIVO NO CORRIENTE

DEUDAS DIVERSAS

91.493.889 TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

147.695.940 TOTAL PASIVO

147,695,940 Transporte

Impuesto a la renta diferido (Notas 2.15 y 10)

13.352.736
2.440.001

50.918 15.843.655
61.835.770

= 61.835.770
11.870.385
351.412
1.458.250
750.805
2.902.934
1.533.869
312.816

6.530.017 25.710.488

103.389.913

21.203.901

21.203.901

124.593.814

124.593.814

Montevideo, 29 de setiembre de 2008
Inicialado a los efectos u identificacion
Hoja N° 3 de un, | de 33

Ell ERNnsST & YOUNG

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables

20800



siic de 2007
3 3
---.147.695.540
66.000.000
611.492.302
2.706.279
7.067.530
2.308.016 12.081.825

115.020.086
48.241.702

163.261.788

852.835.915

1.000.531.855

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL

130 de junio de 2008
$ b3
Tramsporte 124.593814
PATRIMONIO (Anexo IT)
CAPITAL INTEGRADO (Nota 11) 111.582.000
AJUSTES AL PATRIMONIO (Notas 2.2) 667.243.464
RESERVAS (Nota 12)
Reserva legal 5.118.364
Reserva ley N° 15.903 7.067.530
Reserva estatutaria 4.720.101 16.905.995
RESULTADOS ACUMULADOS
Resultados ejercicios anteriores 102.724.861
Resultado del ejercicio 35.190.876 137.915.737

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Montevideo, 29 de setiembre de 2008
Inicialado a los efe e su identificacion
Hoja N® 4 de up'total de 27

Zl ERNST & YOUNG

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables

933.647.196

1.058.241.010

HPAD



FRIGORIFICO MODELO S.A.

ESTADO DE RESULTADOS
POR EL EIERCICIO TERMINADO
Al 30 de junio de 2007
3 $
INGRESOS OPERATIVOS
295.173.784 Ventas locales
24.663.247 Ventas al exterior
40.262.249 360.099.280 Reclasificaciones, nacimientos y mortandad (Nota 6)

Descuentos, bonificaciones

(8.786.939)  y tasas

351.312.341 INGRESOS OPERATIVOS NETOS

COSTO DE LOS BIENES VENDIDOS Y DE LOS
(262.972.226) SERVICIOS PRESTADOS (Nota 2.7)

88.340.115 RESULTADO BRUTO
(59.549.393) GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS (Nota 13)

RESULTADOS DIVERSOS

£.876.979 Otros ingresos (Nota 14)
(908.575) 7.968.404  Otros gastos
RESULTADOS FINANCIEROS
11.385.042 Intereses ganados
(874.302) Intereses perdidos
(250.750) 10.259.990 Resultados por desvalorizacion monetaria (Nota 2.17)

13.871.392 RESULTADOS EXTRAORDINARIOS (Nota 15)

IMPUESTO A LA RENTA (Notas 2.15 y 10)
184.870 Impuesto a la renta diferido
(1.690.765) (1.505.895)  Impuesto a la renta ejercicio corriente

59.384.613 RESULTADO NETO

0,90 RESULTADO POR ACCION DEL EIERCICIO

Montevideo, 29 de setiembre de 2008
Inicialado a los ef de su identificacion
Hoja N° 5 de ufi total de 27

Zll ERNST & YOUNG
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212.576.266
14.965.242
35.468.038 263.009.546
(1.354.952)
261.654.594
(184.696.234)
76.958.360
(47.913.731)
35.561.986
(317.465 35.244.521
651.141
(2.009.266)
(28.115.533) (29.473.658)

433.873
(58.489) 375.384
35.190.876
0,32

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables



FRIGORIFICO MODELO S.A.

ANEXO1-A

3
VALORES ACTUALIZADOS DEPRECIACIONES
Valores al Valores al Acumuladas Acumuladas
principio del cierre del al inicio Bajas del Del ejercicio al cierre del Valores

RUBROS ejercicio Aumentos Transferencias Disminuciones ejercicio del ejercicio ejercicio Tasa Importe ejercicio Netos |
INMUEBLES - TERRENOS 491,592,589 29.182.240 664.783 - 521.439.612 - - - - - 521.439.612
INMUEBLES - MEJORAS 96.499.449 - 102.605.079 49.907 199.054.621 49.739.660 49,907 2%y 3% 1.847.636 51.537.389 147.517.232
MUEBLES Y UTILES 22,005.211 1.317.467 280.167 1.292.475 22.310.370 14.696.385 1.283.059 5%, 10% y 20% 2.716.847 16.130.173 6.180.197
EQUIPOS DE TRANSPORTE 29.889.938 2.699.053 - 11.109.216 21.479.775 23.386.248 11.087.978 10%y 20% 972.581 13.270.851 8.208.924
MAQUINAS Y EQUIPOS 234.365.687 7.925.249 3.086.126 7.692.154 237.684.908 209.452.812 7.444.251 5%, 10% y 20% 2.667.485 204.676.046 33.008.862
CAMARAS E INSTALACIONES 228.076.992 26.936.265 2.731.562 252.281.695 191,040.440 5%y 10% 1.562.916 189.871.794 62.409.901
INSTALACIONES AGROPECUA-

RIAS ¥ OTROS 36.045.135 929.614 176.888 6.164.605 30.987.032 27,349,194 6.164.605 | 4%, 5%, 10%, 20% Y 50% 2.374.627 23.559.216 7.427.816
OBRAS EN PROCESO 28.053.628 119.562.872 (133.749.308) - 13.867.192 - - - - - 13.867.192
TOTAL BIENES DE USO 1.166.528.629 161.616.495 - 29.039.919 1.299.105.205 515.664.739 28.761.362 12.142.092 499.045.469 800.059.736

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables

Montevideo, 20 de setiembre de 2008
Inicialado a los efect @ su identificacién
Hoja N" 6 de total de 33




- FRIGORIFICO MODELO S.A,

ANEXO1-B

5
VALORES ACTUALIZADOS DEPRECIACIONES
Valores al Valores al Acumuladas Acumuladas
principio del cierre del al inicio Bajas del Del ejercicio al cierre del Valores

RUBROS ejercicio Aumentos Transferencias Disminuciones ejercicio del ejercicio ejercicio Tasa Importe ejercicio Netos
INMUEBLES - TERRENOS 457.304.670 55.676.092 - 21.388.173 491.592.589 - - - - - 491,592,589
INMUEBLES - MEJORAS 166.727.140 - 755.876 70.983.567 96.499.449 64,739.150 17.706.998 2%y 3% 2.707.508 49.739.660 46.759.789
MUEBLES Y UTILES 36.498.869 1.602.199 - 16.095.857 22.005.211 26.511.827 14.447,788 5%, 10% y 20% 2.632.346 14.696.385 7.308.826
EQUIPOS DE TRANSPORTE 31.705.943 3.756.980 - 5.572.985 29.889.938 27.441.594 4.986.446 10% y 20% 931.100 23.386.248 6.503.690
MAQUINAS Y EQUIPOS 255.454.761 2.765.104 1.775.054 25.629.232 234.365.687 222.976.457 17.347.198 5%, 10% y 20% 3.823.553 209.452.812 24912875
CAMARAS E INSTALACIONES 204.189.455 24.878.389 3.712.472 4.703.324 228.076.992 193.019.275 3.098.810 5%y 10% 1.119.975 191.040.440 37.036.552
INSTALACIONES AGROPECUA-

RIAS Y OTROS 68.697.343 959.685 106.165 33.718.058 36.045.135 57.244.671 32.248.886( 4%, 5%, 10%, 20% Y 50% 2.353.409 27.349.194 8.695.941
OBRAS EN PROCESO 19.468 34.383.727 (6.349.567) - 28053628 - - - - - 28.053.628
TOTAL BIENES DE USO 1.220.597.649 124.022.176 - 178.091.196 1.166.528.629 591.932.974 89.836.126 13.567.891 515.664.739 650.863.890

Montevideo, 29 de setiembre de 2008
Inicialado a los efect su identificacién
Hoja N° 7 de un fbtal de 33

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables




FRIGORIFICO MODELO §

ANEXO Il - A

$
Capital Ajustes al Resultados Patrimonio
Integrado Patrimonio Reservas Acumulad Total

SALDOS INICIALES
Aportes de propielarios 66.000.000 66.000.000
; ” id

Reserva legal 2.706.279 2.706.279

Reserva ley N° 15.903 7.067.530 7.067.530

Reserva estatutaria 2.308.016 2.308.016

Resultados no asignados 163.261.788 163.261.788
Reexpresiones contables 611.492.302 611.492.302
SUB TOTAL 66.000.000 611.492.302 12.081.825 163.261.788 852.835.915
AUMENTO DEL APORTE DE PROPIETARIOS
Capitalizaciones 41.722.500 (41.722.500) -
DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Dividendos en efectivo (5.789.004) (5.789.004)

Reserva legal 2.412.085 (2.412.085) =

Reserva ley N° 15.903 -

Reserva estatutaria 2.412.085 (2.412.085) -

Dividendos en acciones 3.859.500 (3.859.500) -

Dietas y otros conceptos (4.341.753) (4.341.753)
REEXPRESIONES CONTABLES (Nota 2.15) 55.751.162 55.751.162
RESULTADO DEL EJERCICIO 35.190.876 35.190.876
SUB TOTAL 45.582.000 55.751.162 4.824.170 (25.346.051) 80.811.281
SALDOS FINALES
Aportes de propietarios 111.582.000 111.582.000
Ganancias retenidas

Reserva legal 5.118.364 5.118.364

Reserva ley N° 15.903 7.067.530 7.067.530

Reserva estatutaria 4.720.101 4.720.101

Resultados no asignados 137.915.737 137.915.737
Reexpresiones contables 667.243.464 667.243.464
TOTAL 111.582.000 667.243.464 16.905.995 137.915.737 933.647.196

Montevideo, 29 de setiembre de 2008
Inicialado a los efectds su identificacion
Hoja N° 8 de un fotal de 33
Elf ERNST & YOUNG
200 0

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables



ANEXO I - B

b
Capital Ajustes al Resultados Patrimonio
Integrado Patrimonio Reservas Acumulados Total

SALDOS INICIALES
Aportes de propictarios 60.000.000 60.000.000
Ganancias retenidas

Reserva legal 1.845.059 1.845.059

Reserva ley N° 15.903 4.643.118 4.643.118

Reserva estatutaria 1.446.796 1.446.796

Resultados no asignados 124.162.013 124.162.013
Reexpresiones contables 442.395.572 442,395,572
SUB TOTAL 60.000.000 442.395.572 7.934.973 124.162.013 634.492.558
AUMENTO DEL APORTE DE PROPIETARIOS
Capitalizaciones 6.000.000 (6.000.000) R
DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Dividendos en efectivo (3.444.879) (3.444.879)

Reserva legal 861.220 (861.220) -

Reserva ley N° 15.903 2424412 (2.424.412) -

Reserva estatutaria 861.220 (861.220) -

Dietas y otros conceptos (1.550.196) (1.550.196)
REEXPRESIONES CONTABLES 15.070.842 15.070.842
RESULTADO DEL EJERCICIO 48.241.702 48.241.702
SUB TOTAL 6.000.000 9.070.842 4.146.852 39.099.775 58.317.469
SALDOS FINALES
Aportes de propietarios 66.000.000 66.000.000
Ganancias retenidas

Reserva legal 2.706.279 2.706.279

Reserva ley N° 15.903 7.067.530 7.067.530

Reserva estatutaria 2.308.016 2.308.016

Resultados no asignados 163.261.788 163.261.788
Reexpresiones contables 451.466.414 451.466.414
TOTAL 66.000.000 451.466.414 12.081.825 163.261.788 692.810.027
MODIFICACIONES AL SALDO FINAL 160.025.888 160.025.888
SALDOS FINALES MODIFICADOS 66.000.000 611.492.302 12.081.825 163.261.788 852.835.915

Montevideo, 29 de setiembre de 2008
Inicialado a los efect: su identificacion

Hoja Z;?m total de 33
Elf ERNST & YOUNG

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables




A - FRIGORIFICO MODELO S.A.

CAPITAL DE TRABAJO AL INICIO 139.600.706 41.462.173

ORIGENES DE FONDOS

Resultado del ejercicio 35.190.876 59.384.613
Mis:
Partidas que no representan egresos de fondos

Depreciaciones de bienes de uso 12.142.092 13.567.891

Menos:

Impuesto a la renta diferido (433.873) (184.870)
Ganancia por venta de bienes de uso / bienes de uso destinados a la venta (771.163) (14.900.630)
Fondos provenientes de operaci 46.127.932 57.867.004

Ingresos por venta de bienes de uso y bienes de uso destinados a la venta 1.049.720 138.332.134

Disminucion de bienes de cambio no corrientes (137.598) 3.785.659

Disminucion de activos biologicos no corrientes 24947513 o

Disminucion de otros activos no corrientes - 46.473.327

Disminucion inversiones a largo plazo 52.189 52.473

TOTAL 72.039.756 246.510.597

APLICACIONES DE FONDOS

Dividendos. dietas y otros conceptos 11.392.262 6.652.106
Compras de bienes de uso 161.616.495 124.022.176
Disminucién de pasivos no corrientes 12.843.448 9.343.232
Aumento de activos biologicos no corrientes - 8.354.550
TOTAL 185.852.205 148.372.064
(Disminucion) /Aumento del capital de trabajo (113.812.449) 98.138.533
CAPITAL DE TRABAJO AL FINAL 25.788.257 139.600.706

ANALISIS DE CAMBIOS EN EL CAPITAL DE TRABAJO

Aumento (disminucién) de activos corrientes

Disponibilidades (2.220.835) 2.443.572
Inversiones temporarias (32.980.574) 32.995.332
Créditos por ventas (10.873.965) 9.878.725
Otros créditos (11.581.001) 31.812.936
Bienes de cambio 992.256 (16.410.912)
Activos bioldgicos (9.871.060) 3.819.547
Productos agricolas (89.408) (940.577)
Total (66.624.587) 63.598.623

Aumento (disminucion) de pasivos corrientes

Deudas comerciales (14.091.145) 3.359.277
Deudas financieras 46.688.304 (37.049.171)
Deudas diversas 14.590.703 (850.016)
Total 47.187.862 (34.539.910)
(Disminucion) /Aumento del capital de trabajo (113.812.449) 98.138.533

Montevideo, 29 de setiembre de 2008
Inicialado a los efe de su identificacién
Hoja N* 10 un total de 33

Sl ERNST & YOUNG

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables



FRIGORIFICO MODELO S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

1. INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA

Frigorifico Modelo S.A. es una Sociedad Anénima de capital abierto cuyas acciones cotizan
en la Bolsa de Valores de Montevideo. Sus actividades principales consisten en el
suministro de frio, la produccion y comercializacién de hielo, jugos de fruta (concentrados y
diluidos), aceites esenciales, la prestacion del servicio de packing de frutas y la explotacion
agropecuaria (cria y venta de ganado, forestacién y agricultura). Hasta junio de 2006 y 2007
también se dedicaba a la produccion y comercializacién de productos lacteos. Su sede
central y administracion esta ubicada en el departamento de Montevideo.

La institucion tiene domicilio constituido en Tomas Gomensoro 2906 en la ciudad de
Montevideo, Uruguay.

Los estados contables de Frigorifico Modelo S.A. por el ejercicio terminado al 30 de junio

de 2008 han sido aprobados por el Directorio de la empresa el 23 de setiembre de 2008,
estando pendiente la aprobacion por parte de la Asamblea General Ordinaria de accionistas.

2. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién se detallan aquellas politicas contables mas significativas seguidas por la
empresa para la preparacion de sus estados contables.

2.1  Bases de presentacion

Las politicas contables de la empresa, utilizadas para la preparacion de los estados contables,
estan de acuerdo con las normas contables adecuadas en el Uruguay (Decretos N° 162/004,
222/004 'y 90/005) y estan presentados de acuerdo con la exposicion requerida por el
Decreto N° 103/991.

El Decreto N° 266/07 del 31 de julio de 2007 aprobé como normas contables adecuadas de
aplicacion obligatoria en Uruguay las Normas Internacionales de Informacién Financiera
vigentes y traducidas al idioma espaiiol a dicha fecha, manteniendo la presentacién de los
estados contables conforme al Decreto N° 103/991. Dicha modificacién es obligatoria para
los ejercicios que se inician a partir de 1° de enero de 2009, siendo opcional para los que
estan en curso desde la fecha de publicacion de dicho Decreto. La empresa decidié su
aplicacion a partir del ejercicio que se iniciara el 1° de julio de 2009. La aplicacion de las
nuevas normas modificard diversos criterios de valuacion y presentacion.
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2.2

Los estados contables al 30 de junio de 2007, que se presentan con propdsitos de
comparacion, se expresan a valores del 30 de junio de 2008.

Reexpresion de los estados contables para presentarlos en moneda del poder adquisitivo
uniforme

Los estados contables han sido ajustados de acuerdo a lo establecido por la Norma
Internacional de Contabilidad N° 29 a efectos de que todos los importes estén expresados en
moneda de poder adquisitivo del 30 de junio de 2008. A tales efectos se ha considerado el
indice de Precios al Productor de Productos Nacionales, para medir la variacion en el poder
adquisitivo de la moneda. La variacion de dicho indice correspondiente al periodo finalizado
al 30 de junio de 2008 y de 2007 ascendi6 a 23,10% y a 8,44% respectivamente.

La metodologia aplicada para practicar el ajuste por inflacion consistié basicamente en:

¢ El efectivo y las cuentas a cobrar o a pagar en moneda nacional se exponen a su valor
nominal.

¢ El efectivo, las inversiones temporarias y las cuentas a cobrar 0 a pagar en moneda
extranjera se muestran convertidos al tipo de cambio vigente al cierre de cada ejercicio.

¢ Los activos biologicos y productos agricolas fueron valuados al valor razonable menos
los costos estimados hasta el punto de venta al cierre de cada ejercicio.

¢ Los padrones rurales se encuentran valuados a su valor de tasaciéon (enero de 2005) y
ajustados desde alli en funcion de la variacion del indice de Precios al Productor de
Productos Nacionales.

¢ Los restantes rubros fueron ajustados en funcion de la variacion del Indice de Precios al
Productor de Productos Nacionales en el periodo que va del origen de la partida (ingreso

al patrimonio) al cierre de cada ejercicio.

¢ El costo de los bienes vendidos fue determinado por la reexpresion de los componentes
de la ecuacion de stock.

¢ La depreciacion del ejercicio surge de aplicar a los valores reexpresados el porcentaje de
vida util asignado a cada tipo de bien.

¢ No se asigno valor a las diferencias de cambio.
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2.3

2.4

2.3

2.6

¢ Los rubros patrimoniales han sido reexpresados de la siguiente manera: 1) el patrimonio
surge por diferencia entre activos y pasivos reexpresados de acuerdo a los criterios
indicados precedentemente; 2) el capital integrado y las reservas se presentan por sus
valores a efectos legales o formales, incluyéndose el total de las reexpresiones como
ajustes al patrimonio; 3) los resultados acumulados se presentan por sus valores
historicos y luego se le agregan los resultados de cada uno de los ejercicios reexpresados
y se le deducen las distribuciones de utilidades o formacién de reservas o
capitalizaciones a valores historicos, incluyéndose el total de las reexpresiones como
ajustes al patrimonio.

Criterio general de valuacion de activos y pasivos
Los activos y pasivos han sido valuados sobre la base del costo que inicialmente se

desembolso para su adquisicion o del compromiso asumido respectivamente. En todos los
casos, dichos importes fueron ajustados segun se expresa en el numeral anterior.

Disponibilidades

Se consideran disponibilidades a los fondos disponibles en caja asi como los depésitos en
cuenta corriente mantenidos en instituciones financieras.

Inversiones temporarias

Los depositos a plazo fijo estan valuados a su valor nominal més los intereses devengados al
cierre del ejercicio.

Créditos por ventas, otros créditos y prevision para incobrables — corriente y no corriente

Los creditos por ventas y otros créditos se presentan por sus valores nominales menos la
correspondiente prevision para deudores incobrables. La prevision para incobrables se ha
creado en funciéon de una evaluacion realista de los créditos por ventas y de los otros
créditos.

2.7 Bienes de cambio

Los productos terminados fueron valuados a su costo histoérico de produccion incluyendo
materia prima, mano de obra directa y gastos generales de fabricacion. Los gastos de
fabricacion, tanto fijos como variables, han sido imputados a la produccién en el ejercicio.
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Las mercaderias de reventa, materias primas, materiales y suministros fueron valuados a su
costo historico de compra.

Las importaciones en tramite fueron valuadas a su costo en moneda extranjera convertido al
tipo de cambio interbancario comprador del dia anterior a la fecha del conocimiento de
embarque, mas gastos de importacion.

La asignacion de costos por consumos y por ventas se ha establecido sobre la base de costo
promedio ponderado.

En todos los casos los importes se han expresado de acuerdo a lo establecido en la Nota 2.2
y los montos resultantes no exceden los valores de realizacién.

2.8  Activos biologicos y productos agricolas

Los activos biologicos y los productos agricolas al cierre de cada ejercicio fueron valuados
al valor razonable menos los costos estimados hasta el punto de venta.

Para determinar el valor razonable de la hacienda se consideré los valores promedios
resultantes de ferias y remates al cierre de cada ejercicio, obtenidos de distintas
publicaciones de plaza, ponderados por el peso promedio estimado de las distintas categorias
de ganado.

En el caso de los productos forestales se considero, al cierre de cada ejercicio, el valor de
venta en el mercado del monte en pie, deducidos los costos estimados hasta el punto de
venta. Para determinar dicho valor se consider6 el informe del ingeniero agronomo de la
empresa.
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2.9

2.10

Inversiones a largo plazo

La inversion en Espacio Industria S.R.L. esta valuada a su costo de adquisicion (valor de
costo de cada cuota social) expresado de acuerdo a lo establecido en la Nota 2.2. Los valores
privados estan valuados a su costo de adquisicion.

Bienes de uso

Los bienes de uso se presentan valuados a su costo histérico de adquisicion, excepto la
totalidad de los padrones rurales que fueron expresados a su valor de realizacion inmediata a
la fecha de tasacion (enero de 2005).

La depreciacion se calcula por el método lineal en funcién de la vida util estimada de los
respectivos activos, con excepcion de “Maquinas y Equipos™ correspondientes a los sectores
de Jugos - Aceites y Packing, la cual es corregida por el porcentaje de utilizacion de la
planta, calculado como el cociente entre las toneladas reales procesadas y las toneladas
tedricas preestablecidas.

Para la reexpresion de las altas ocurridas se ha considerado como fecha de ingreso al
patrimonio el fin de cada uno de los ejercicios correspondientes.

En todos los casos los importes se han reexpresado de acuerdo a lo establecido en la Nota
2.2 y los montos resultantes no exceden, en general, los valores que se espera recuperar
como consecuencia de su uso.

Las tasas anuales de depreciacion utilizadas varian segin el tipo de bien y se detallan en el
Anexo L.

La depreciacion del ejercicio terminado al 30 de junio de 2008 y 2007 ascendié a
$12.142.092 y a $ 13.567.891 respectivamente.

La Gerencia y Direccion de la empresa estima que el valor neto contable de los bienes no
supera su valor neto de realizacion y que al cierre de cada ejercicio no ha ocurrido ninguna
pérdida por deterioro de los bienes de uso.
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2.11 Provisiones

Las provisiones se reconocen contablemente cuando la empresa tiene una obligacion
presente (legal o contractual) como resultado de un suceso pasado, es probable que se deban
afectar recursos para cancelar tales obligaciones en el futuro y las mismas puedan estimarse
en forma fiable.

2.12 Instrumentos financieros

2.13

Los principales instrumentos financieros de la empresa estdn compuestos por caja, depésitos
en cuentas corrientes bancarias, inversiones temporarias, créditos y deudas comerciales y
financieras. El principal propésito de mantener activos mas liquidos es el de proporcionar
disponibilidades financieras a la empresa para hacer frente a sus necesidades operativas. La
empresa no ha contratado instrumentos financieros derivados en los ejercicios terminados al
30 de junio de 2008 y 2007.

La empresa ha definido que los principales riesgos que se derivan de los mencionados
instrumentos financieros son el riesgo de mantener activos y pasivos en moneda extranjera y
el riesgo crediticio y ha elaborado y puesto en vigencia politicas adecuadas de
administracion de estos riesgos que se basan formalmente en el monitoreo periddico de los
mismos por parte de la Gerencia y Direccion.

Uso de estimaciones

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

2.14 Recuperabilidad del valor de los activos no corrientes

Al cierre de cada ejercicio la Gerencia y Direccion de la empresa evalta si existe alguna
indicacion de desvalorizacion de los activos no corrientes. Si existe algin indicio de
desvalorizacion la Gerencia de la empresa estima el respectivo valor recuperable y si éste es
menor que el valor neto contable se reconoce la correspondiente pérdida de valor del activo
respectivo.
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2.15 Impuesto a la renta e impuesto a la renta diferido

Para la contabilizaciéon del impuesto a la renta la empresa utiliza el criterio contable de
reconocer el pasivo real por el impuesto generado en cada ejercicio.

Asimismo, la empresa determina el impuesto a la renta por el método del impuesto diferido,
el cual consiste en el reconocimiento (como crédito o deuda) del efecto impositivo de las
diferencias temporarias entre la valuacion contable y la fiscal de los activos y pasivos,
determinado a la tasa vigente del 25%, y su posterior imputacion a los resultados de los
ejercicios en los cuales se produce la reversion de las mismas.

En el ejercicio cerrado al 30 de junio de 2008, se produjeron modificaciones en las normas
fiscales, afectando las diferencias temporarias de los bienes de uso, y por consiguiente del
impuesto diferido. El impacto de esta situacion al inicio del ejercicio implicd un menor
impuesto a la renta diferido pasivo por $ 57.012.666 con contrapartida en ajustes al
patrimonio.

El impuesto diferido arrojé un pasivo por $ 21.203.901 y $ 91.493.889 al 30 de junio de
2008 y 2007 respectivamente.

2.16 Definicion del capital a mantener y determinacion del resultado

Se ha considerado resultado del ejercicio a la diferencia de valor que arroja el patrimonio al
final del ejercicio respecto a la cifra de capital que debia mantenerse. El concepto utilizado
de capital a mantener es el de capital financiero. Dicho capital esta representado por la suma
de activos y pasivos al inicio del ejercicio, valuados a moneda del 30 de junio de 2008.

A efectos de la determinacion del resultado del ejercicio todos los importes se expresan en
términos de moneda de poder adquisitivo del 30 de junio de 2008.

2.17 Criterio de lo devengado y reconocimiento de resultados
Para el reconocimiento de los resultados se adoptdé el principio de lo devengado,

considerando el momento en el que se generan o incurren, independientemente de la
oportunidad en que se perciben o desembolsan.
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Los ingresos en general son reconocidos cuando es probable que los beneficios econémicos
futuros ingresen al patrimonio de la empresa como consecuencia de las transacciones
llevadas a cabo por la misma. Los ingresos por ventas de bienes se contabilizan cuando los
riesgos mas significativos relacionados con la propiedad de los bienes se transfieren al
comprador y su monto puede ser determinado en forma confiable.

Los ingresos y egresos incluidos en el Estado de resultados se muestran por el importe que
originalmente se obtuvo o se desembolsé por los bienes o servicios, ajustados en funcién de
lo expresado en la Nota 2.2.

Los ingresos operativos netos se han tomado por el precio de venta de las mercaderias o
servicios efectivamente entregadas o prestados, deduciéndose los descuentos, bonificaciones
e impuestos que correspondian a dichas ventas.

El costo de los bienes vendidos representa el costo de produccion de las mercaderias
entregadas. A dicho costo se le han incorporado todos los gastos variables y fijos incurridos
a efectos de poner en condiciones de entregar los productos terminados a los clientes.

Los gastos de administracion y ventas, los resultados diversos, los resultados
extraordinarios, los resultados financieros y otros han sido tratados de acuerdo con el
principio de lo devengado.

El resultado por desvalorizacion monetaria se presenta dentro del Estado de resultados en
forma separada de los demas rubros, representando para el ejercicio terminado al 30 de junio
de 2008 y 2007 una pérdida de $ 28.115.533 y de $ 250.750 respectivamente.

2.18 Informacion de segmentos

Las operaciones de la empresa estan organizadas y manejadas de forma separada de acuerdo
a la naturaleza de los productos y servicios que brinda. Cada segmento ofrece diferentes
productos y servicios, los cuales sirven diferentes mercados.

El segmento agropecuario implica principalmente la cria y venta de ganado,
comercializacion de subproductos (lana y cueros) y explotacion forestal.

El segmento de packing implica la prestacion de servicios de packing de fruta.
El segmento de jugos concentrados de frutas y aceites esenciales implica la produccion y

comercializacion de jugos concentrados citricos y manzana y, béasicamente, de aceite
esencial de limon.
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El segmento de camaras implica la prestacion de servicios de frio de alta y baja temperatura
y tuneles de congelado.

El segmento de licteos, jugos diluidos, hielo y otros menores implica principalmente la
produccion y comercializacion de quesos de diversos tipos, manteca, leche, dulce de leche,
helados, jugos diluidos y diversos postres.

Las siguientes tablas presentan la informacion de ingresos y gastos y cierta informacion de
activos y pasivos con respecto a los segmentos de negocio por el ejercicio terminado al 30 de

junio de 2008 y 2007:
30 de juni 2008
Jugos concentrados
Explotaciéon de frutas y aceites Jugos diluidos,
agropecuaria Packing esenciales Camaras hielo y otros menores Total
Ingresos
Ingresos operativos netos 123.935.640 15.884.500 17.137.792 66.613.435 35.359.562 258.930.929
Total 123.935.640 15.884.500 17.137.792 66.613.435 35.359.562 258.930.929
Resultado del segmento 36.491.091 3.572.512 (1.558.604) 16.252.814 960.203 55.718.016
Ventas no distribuidas 2.723.665
Gastos no distribuidos (29.397.052)
Resultado operativo 29.044.629
Resultados diversos 34.473.358
Resultados financieros (29.473.658)
Resultados extraordinarios 771.163
Resultado antes de Imp a la Renta
de Industria y Comercio 34.815.492
Impuesto a la Renta de Industria y Comercio 375.384
Resultado neto 35.190.876
Activos del segmento 624.968.584 90.180.007 26.415.095 164.594.220 12274111 918.432.017
Activos no distribuidos 139.808.993
Total de activos 1.058.241.010
Pasivos del segmento 17.715431 1.777.825 3.967.470 8.307.482 3.278.987 35.047.195
Pasivos no distribuidos 89.546.619
Total de pasivos 124.593.814
Costo de inversiones
Bienes de uso del segmento 3511617  74.633.272 213.902 81.032.595 739.285 160.130.671
Bienes de uso de sectores de apoyo 1.379.759
Total inversiones en bienes de uso 161.510.430
Depreciaciones del segmento 4.251.308 715.925 844.411 3.779.207 978.330 10.569.181
Depreciaciones de sectores de apoyo 1.572.911
Total depreciaciones 12.142.092
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Ingresos

Ingresos operativos netos

Total

Resultado del segmento

Ventas no distribuidas

Gastos no distribuidos

Resultado operativo

Resultados diversos

Resultados financieros

Resultados extraordinarios

Resultado antes de Impuesto a la Renta
de Industria y Comercio

Impuesto a la Renta de Industria y Comercio
Resultado neto

Activos del segmento
Activos no distribuidos
Total de activos

Pasivos del segmento
Pasivos no distribuidos
Total de pasivos

Costo de inversiones

Bienes de uso del segmento

Bienes de uso de sectores de apoyo
Total inversiones en bienes de uso

Depreciaciones del segmento
Depreciaciones de sectores de apoyo
Total depreciaciones

30 de junio de 2007

Jugos concentrados
Explotacion de frutas y aceites Lacteos, jugos diluidos,
agropecuaria Packing esenciales Camaras hielo y otros menores

Total

119.081.154  25.727.713  22.410.094 78.769.770 103.849.504

349.838.235

119.081.154  25.727.713  22.410.094 78.769.770 103.849.504

37.657.166 9.227.140 (635.834) 19.535.124 1.880.361

656.996.101  63.227.183 26.704.597 124.506.649 47.804.710

95.388.283 4.459.275 1.549.773 5.404.407 9.489.436

1.497.810  30.848.151 1.640.501 61.646.711 723573

4.180.367 1.585.741 1.278.034 3.270.354 1.107.080

349.838.235
67.663.957
1.474.106
40.347.341
28.790.722
7.968.404
10.259.990
13.871.392

60.890.508

—_ (1.505.895)
59.384.613

919.239.240
81.292.615
1.000.531.855

116.291.174
__31.404.766_
147.695.940

96.356.746
27.665.430
124.022.176

11.421.576
2.146.315
13.567.891

2.19  Definicion de fondos adoptada para la preparacion del Anexo III - estado de origen y

aplicacion de fondos

Se utilizo el concepto de fondos igual capital de trabajo.
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3. POSICION EN MONEDA EXTRANJERA Y TIPO DE CAMBIO

. | Los activos y pasivos en moneda extranjera se resumen de esta manera:

ACTIVO

Activo corriente
Disponibilidades
Inversiones temporarias
Créditos por ventas
Otros créditos

Total activo corriente

Activo no corriente
Inversiones a largo plazo
Total activo no corriente

TOTAL ACTIVO

PASIVO

Pasivo corriente
Deudas comerciales
Deudas financieras
Deudas diversas

Total pasivo corriente

TOTAL PASIVO

POSICION NETA ACTIVA / (PASIVA)

30 de junio de 2008 30 de junio de 2007

USS Equivalente USS Equivalente
s $

01.634 1.780.972 159.993 4.711.003
760 14.758 1.120.573 32.995.332
881.802 17.133.406 1.072.054 31.566.700
307.535 5.975.237 1.149.400 33.844.147
1.281.731 24.904.373 3.502.020 103.117.182
. . 1.772 52.189
. - 1.772 52.189
1.281.731 24.904.373 3.503.792 103.169.371
245,532 4.770.672 374.213 11.018.738
3.182.490 61.835.770 407.416 11.996.390
124.987 2.428.500 36.414 1.072.214
3.553.009 69.034.942 818.043 24.087.342
3.553.009 69.034.942 818.043 24.087.342
(2.271.278) (44.130.569) 2.685.749 79.082.029

3.2 Al 30 de junio de 2008 y 2007 el tipo de cambio de un dolar estadounidense era de $ 19,43
y de $ 23,92 respectivamente.

3.3  Los pasivos netos de la empresa desde el 30 de junio de 2008 se han incrementado por efecto
de la modificacion cambiaria, estimandose un impacto de § 4.500.000 aproximadamente.
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INVERSIONES TEMPORARIAS

Al 30 de junio de 2007 el saldo corresponde a depdsitos a plazo fijo bancarios en
instituciones financieras de plaza por un capital mas intereses de US$ 1.120.573,
equivalentes a $ 32.995.332. La tasa de interés es del 4% anual y el vencimiento en el mes
de julio de 2007. El saldo al 30 de junio de 2008 corresponde a certificados de deposito por
$ 14.758 en una institucion financiera de plaza.

CUENTAS A COBRAR

El saldo al 30 de junio de 2007 corresponde el saldo a cobrar por la venta de la planta de
produccién de lacteos “La Boyada”, la cual fue enajenada en julio de 2006 e incluyo el
inmueble asiento de la planta, los bienes muebles que se encontraban en la misma y las
materias primas y materiales a la fecha de la transaccion. El saldo se terminoé de cobrar en el
ejercicio cerrado al 30 de junio de 2008.

CONCILIACION DE LOS CAMBIOS EN EL IMPORTE EN LIBROS DE LOS
ACTIVOS BIOLOGICOS CORRIENTES Y NO CORRIENTES

A continuacion se detalla la conciliacion del importe de los activos bioldgicos corrientes y
no corrientes entre el inicio y el cierre de cada ejercicio:

30 dejunio de 2008 30 de junio de 2007
Hacienda Produccién Hacienda Produccion
Forestal Forestal
) $ $ b
Saldo al inicio del ejercicio 159.304.201 38.863.746 143.630.429 42.363.390
Compras 10.515.472 8.848.887
(43.108.401)  (1.477.156) (34.386.979)  (4.133.386)
Reclasificaciones, nacimientos y mortandad 35.468.038 1.541.040 40.262.249 1.334.290
Consumos (573.389) (98.942)
Resultado por desvalorizacién monetaria (29.891.795) (7.292.382) 1.048.557 (700.548)
Saldo al cierre de ejercicio 131.714.126 31.635.248 159.304.201 38.863.746

INVERSIONES A LARGO PLAZO

Al 30 de junio de 2008 y 2007 se incluye basicamente el 99% de las cuotas sociales que
posee Frigorifico Modelo S.A. en Espacio Industria S.R.L. quien es propietaria de terrenos
en alguno de los cuales realiza explotacion agropecuaria. Asimismo al 30 de junio de 2007
se incluye certificados de depositos de largo plazo de una institucion financiera de plaza.
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EMPRESAS VINCULADAS

Al 30 de junio de 2007 el saldo corresponde al importe a pagar a Espacio Industria S.R.L.
originado por la compra de los padrones N° 42.220, 149.270 y 421.892 por $ 2.944.729. El
saldo al 30 de junio de 2008 por $ 1.458.250 corresponde al importe adeudado a Espacio
Industria S.R.L. por las operaciones realizadas entre ambas empresas.

Durante los ejercicios terminados al 30 de junio de 2008 y 2007 Espacio Industria S.R.L. le
vendio a Frigorifico Modelo S.A. frutas por un importe total de $ 635.456 y de $ 1.548.717
mas el impuesto al valor agregado y éste Gltimo le vendi6 a Espacio Industria S.R.L.
servicios de cosecha y fletes por $§ 1.281.000 y por $ 615.490 mas el impuesto al valor
agregado respectivamente. Para fijar los precios a las empresas vinculadas la empresa utiliza
el método de margen sobre costo.

Con fecha 27 de junio de 2008 Frigorifico Modelo S.A. compré a Espacio Industria S.R.L.
el inmueble padron N° 422.145 por US$ 1.500.000, equivalentes a $ 29.113.500.

Al 30 de junio de 2007 se incluyen en el rubro intereses ganados $ 9.890.977
correspondientes a la diferencia entre el valor contable y el valor descontado de un préstamo
concedido a Espacio Industria S.R.L. el cual fue cancelado en junio de 2007. Asimismo se
incluyen en el rubro otros ingresos $ 33.225.885 y $ 2.367.862 correspondientes a
dividendos recibidos de Espacio Industria S.R.L. durante el ejercicio terminado al 30 de
junio de 2008 y 2007 respectivamente.

Las remuneraciones a directores, las cuales surgen de la distribucion de utilidades,
ascendieron al 30 de junio de 2008 y 2007 a $ 4.341.753 y a $ 1.908.262 respectivamente.

PRESTAMOS BANCARIOS

El rubro incluye al 30 de junio de 2008 operaciones de endeudamiento instrumentadas
formalmente como de corto plazo (con vencimiento maximo en agosto de 2008) con
instituciones financieras de plaza por préstamos (capitales mas intereses) que ascienden a
USS 3.182.490, equivalentes a $ 61.835.770 y al 30 de junio de 2007 por capitales mas
intereses por $ 389.529, a tasas de mercado para empresas de primera linea.
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Como garantia de los préstamos anteriormente mencionados existen hipotecas sobre el
padron N° 6.543 propiedad de la empresa; y prenda sobre semovientes por US$ 810.000 por
la linea de crédito de US$ 500.000 concedida por una institucion financiera de plaza.
Asimismo la empresa tiene prendados en garantia cheques depositados al cobro, los cuales
se exponen en el rubro depdsitos en garantia, por $§ 1.576.244 y por $ 9.212.332 al 30 de
junio de 2008 y 2007 respectivamente, siendo el tope maximo acordado US$ 500.000.

10. IMPUESTO A LA RENTA E IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO

El detalle de las partidas incluidas en el pasivo fiscal por el impuesto a la renta diferido al
30 de junio de 2008 y 2007 es el siguiente:

30 de junio de 2008 30 de junio de 2007

$ $
Efecto fiscal de diferencias temporarias imponibles y
deducibles:
Créditos por ventas 12.202 10.372
Prevision para incobrables 641.812 1.133.077
Bienes de cambio (334.107)
Revaluaciones de bienes de uso (21.523.808) (92.637.338)
Pasivo fiscal por el impuesto a la renta diferido (21.203.901) (91.493.889)

La evolucion del pasivo fiscal por el impuesto a la renta diferido y el cargo a resultados por
el ejercicio terminado al 30 de junio de cada afio es el siguiente:

30 de junio de 2008 30 de junic de 2007
Pasivo fiscal por Cargo a resultados Pasivo fiscal por Cargo a resultados
Impuesto diferido ganancia (pérdida) Impuesto diferido ganancia (pérdida)
$ $ 3
Pasivo fiscal por el impuesto a la renta diferido al
inicio del ejercicio (74.326.002) (120.077.421)
Reexpresion de los saldos iniciales 9.343.232
Ajustes al patrimonio por cambio de normas fiscales (Nota 2.15) 57.012.666
Variacion neta de diferencias temporarias 433.873 433.873 184.870 184.870
Revaluaciones de bienes de uso (4.323.438) 19.055.430
Pasivo fiscal por el impuesto a la renta diferido al
al cierre del ejercicio (21.202.901) 433.873 (91.493.889) 184.870
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11.

12.

Al 30 de junio de 2008 el resultado fiscal fue de pérdida y el impuesto a la renta responde a
los anticipos minimos realizados en el ejercicio. La conciliacion entre el cargo a resultados
registrado por el impuesto a la renta y el resultante de aplicar la tasa del 25% establecido por
las normas fiscales vigentes al resultado contable del ejercicio terminado al 30 de junio de
2008 es la siguiente:

30 de junio de 2008

$
Ganancia del ejercicio antes del impuesto a la renta 34.815.492
Tasa del impuesto 25%

8.703.873
Efecto fiscal de:
Amortizaciones 166.104
Bienes de cambio 2.715.689
Incobrables (278.669)
Deducciones (343.226)
Impuestos no admitidos 797.076
Gastos no deducibles (4.288.349)
Gastos asociados a rentas no gravadas 1.357.429
Rentas no gravadas (7.823.901)
Inflacion fiscal (5.898.672)
Inflaciéon contable 7.028.883
Canalizacién del ahorro (2.136.237)
Cargo contable por impuesto a la renta -
Cargo a resultado por impuesto a la renta del ejercicio
corriente minimo (58.489)

CAPITAL INTEGRADO

El capital autorizado de la Sociedad asciende a § 400.000.000, estando integrado al 30 de
junio de 2008 y 2007 un monto de $ 111.582.000 y $ 66.000.000 respectivamente.

Con fecha 4 de setiembre de 2007 el Directorio decidié capitalizar resultados acumulados

por $ 41.722.500, mientras que la Asamblea de Ordinaria Accionistas de fecha 19 de
octubre de 2007 aprobo una distribucion de dividendos en acciones por $ 3.859.500.

RESERVAS

Las reservas fueron creadas en concordancia con disposiciones legales y de acuerdo con las
respectivas decisiones tomadas en Asamblea de accionistas.
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13.

14.

15.

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS

El saldo se compone de los siguientes conceptos:

Sueldos y cargas sociales, personal contratado y honorarios
Comisiones y gastos de ventas
Fletes de ventas y traslados
Cofis e IVA no deducible
Impuesto al patrimonio
Propaganda

Reparacién y mantenimiento
Formacién de amortizaciones
Prevision para incobrables
Tasas bromatologicas
Combustibles y lubricantes
Seguros

Otros gastos

OTROS INGRESOS

30 de junio de 2008

30 de junio de 2007

$ $
18.839.017 21.731210
5.517.033 5987624
3.218.123 3.204.929
2.724.822 6.120.682
3.122.542 2915917
1.134.804 752.131
1.476.975 2.259.577
1.606.717 2.063.419
(1.081.739) 919.187
162.752 1.581.996
950.554 752.431
219.240 357.781
10.022.891 10.902.509
47.913.731 59.549.393

Al 30 de junio de 2008 y 2007 se incluyen en otros ingresos basicamente, dividendos
recibidos de Espacio Industria S.R.L. por $ 33.225.885 y $ 2.367.862 respectivamente

(Nota 8).

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Al 30 de junio de 2007 corresponden basicamente al resultado obtenido por la venta de la
planta de produccion de lacteos “La Boyada™ (la cual fue enajenada en el mes de julio de
2006 e incluy6 el inmueble asiento de la planta, los bienes muebles que se encontraban en la
misma y las materias primas y materiales a la fecha de la transaccion), la venta de la
totalidad de los padrones donde se ubicaba la Ex —Planta Porongos y la venta del inmueble

denominado “Carmeta” (los cuales se enajenaron en el mes de junio de 2007).
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16.

COMPROMISOS

Al 30 de junio de 2008 y 2007 la empresa tenia abiertas en bancos de plaza cartas de crédito
a negociar por un importe total de US$ 26.676 y USS$ 243.000, equivalentes a $ 518.315 y
$ 7.155.150. De realizarse la negociacion correspondiente, y una vez que los bienes pasen a
ser propiedad de la empresa, se generara un pasivo por el importe antes mencionado.

Asimismo al 30 de junio de 2008 la empresa habia realizado descuentos de documentos
en bancos de plaza por un total de US$ 215.972, equivalentes a $ 4.196.336.
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INFORMACION COMPLEMENTARIA




ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
DISPONIBILIDADES
Caja y bancos 3.924.506
INVERSIONES TEMPORARIAS
Depositos bancarios 14.758
CREDITOS POR VENTAS
Deudores simples plaza 37.869.507
Documentos a cobrar 4.427.193
42.296.700
Menos:
Prevision para deudores incobrables (1.279.864) 41.016.836
OTROS CREDITOS
Anticipos a proveedores 4.891.489
Depositos en garantia 1.576.244
Crédito fiscal 24.803.961
Diversos 858.128
32.129.822
Menos:
Prevision para deudores incobrables (92.073) 32.037.749
BIENES DE CAMBIO
Mercaderia de reventa 140.192
Productos terminados 11.127.220
Materias primas 2.387.497
Materiales y suministros 1.896.677
Importaciones en tramite 106.087 15.657.673
ACTIVOS BIOLOGICOS
Hacienda 35.732.226
PRODUCTOS AGRICOLAS 837.725
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 129.221.473
Transporte 129221473
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Transporte
ACTIVO NO CORRIENTE
CREDITOS A LARGO PLAZO
Deudores simples plaza 1.195.308
Menos:
Prevision para deudores incobrables (1.195.308)
BIENES DE CAMBIO
Materiales y suministros 912.482
Materias primas 392.986

ACTIVOS BIOLOGICOS

Hacienda 95.981.900

Productos forestales 31.635.248
BIENES DE USO

Valores actualizados 1.416.630.894

Menos:

Depreciacion acumulada (499.045.469)

129.221.473

1.305.468

127.617.148

917.585.425

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

Montevideo, 29 de setiembre de 2008
Inicialado a los efect: su identificacion
Hoja N° 29 de total de 33

Ell ERNST & YOUNG

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados contables

1.046.508.041

1.175.729.514



PASIVO Y PATRIMONIO

PASIVO CORRIENTE

DEUDAS COMERCIALES
Proveedores de plaza
Proveedores del exterior
Documentos a pagar

DEUDAS FINANCIERAS
Préstamos bancarios

DEUDAS DIVERSAS
Cobros anticipados
Dividendos a pagar
Sueldos y jornales
Provisiones para leyes sociales
Acreedores por cargas sociales
Acreedores fiscales
Otras deudas

TOTAL PASIVO CORRIENTE
PASIVO NO CORRIENTE

DEUDAS DIVERSAS
Impuesto a la renta diferido

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

TOTAL PASIVO

INTERES MINORITARIO ESPACIO INDUSTRIA S.R.L.

TOTAL INTERES MINORITARIO

Transporte

13.352.736
2.440.001
50.918

11.870.385
351.412
750.805
2.902.934
1.533.869

407.192
6.845.298

15.843.655

61.835.770

24.661.895
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Transporte
PATRIMONIO
CAPITAL INTEGRADO
AJUSTES AL PATRIMONIO
RESERVAS
Reserva legal
Reserva ley N° 15.903
Reserva estatutaria
RESULTADOS ACUMULADOS
Resultados ejercicios anteriores
Resultado del gjercicio

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

5.118.364
7.067.530
4.720.101

64.144.415
6.599.067

. 125.457.958

111.582.000

851.040.079

16.905.995

70.743.482
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INGRESOS OPERATIVOS
Ventas locales
Ventas al exterior
Reclasificaciones, nacimientos y mortandad (Nota 6)

Descuentos, bonificaciones
y tasas

INGRESOS OPERATIVOS NETOS

COSTO DE LOS BIENES VENDIDOS Y DE LOS
SERVICIOS PRESTADOS

RESULTADO BRUTO
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS
RESULTADOS DIVERSOS

Otros ingresos

Otros gastos

RESULTADOS FINANCIEROS
Intereses ganados
Intereses perdidos
Resultados por desvalorizacion monetaria

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS
IMPUESTO A LA RENTA

Impuesto a la renta diferido

Impuesto a la renta ejercicio corriente

INTERES MINORITARIO

RESULTADO NETO

211.646.200
14.965.242
35.468.038

2.267.317
(350.433)

651.141
(2.009.266)
(22.568.659)

433.873

(350.926
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ESTADOS CONTABLES DE FRIGORIFICO MODELO S.A.
CONSOLIDADOS CON ESPACIO INDUSTRIA S.R.L.

PRINCIPALES NORMAS APLICADAS PARA LA CONSOLIDACION

Los estados contables consolidados presentados como informacién complementaria fueron
preparados utilizando politicas contables uniformes para transacciones y eventos semejantes en
circunstancias similares.

Los principales criterios aplicados para la consolidacion de los estados contables de las
empresas Frigorifico Modelo S.A. y Espacio Industria S.R.L. al 30 de junio de 2008 se detallan a
continuacion:

® Se eliminaron los saldos, transacciones, utilidades y pérdidas entre las empresas
mencionadas.

e La inversion de Frigorifico Modelo S.A. en Espacio Industria S.R.L., la cual asciende a
$ 80.488 al 30 de junio de 2008, se elimina con el patrimonio a efectos de la consolidacion.

® Los restantes rubros de los estados contables consolidados corresponden a la suma de los
rubros respectivos en ambas empresas.
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