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MEMORIA

Que presenta el Directorio de Frigorifico Modelo S.A. a la consideracion de los
sefiores Accionistas, con motivo de la Asamblea General Ordinaria a
celebrarse el dia 20 de octubre de 2021.

Sefores Accionistas:

Cumpliendo las disposiciones estatutarias, presentamos a ustedes la Memoria
y Balance General (Estado de Situacién Patrimonial, Estado de Resultados),
correspondientes al 92° Ejercicio Social comprendido entre el 1° de Julio de
2020 y el 30 de junio de 2021.

.- CONSIDERACIONES DEL CONTEXTO ECONOMICO

El ejercicio 2020/2021 se mantuvo inmerso en un contexto de incertidumbre,
producto de la emergencia sanitaria que comenzo en el Ultimo cuatrimestre
del ejercicio anterior cuando se sintio el efecto con mayor rigor. ElI impacto se
sigui6 observando, tanto en la movilidad de las personas, como en el normal
funcionamiento de los establecimientos comerciales y presencialidad en la

educacion.
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El PBI de Uruguay en 2020 cayé un 5,90%, cortando la tendencia de

crecimiento continuo desde 2003 que ya se venia desvaneciendo en 2019.

En el grafico precedente se presenta la variacion anual del PBI en términos
constantes, exponiendo para 2021 el promedio esperado para el afio de la
Encuesta de Expectativas Econdmicas a setiembre de 2021 publicado por el
B.C.U. de 2,91%.

Segun se desprende del informe anual del BCU de Cuentas Nacionales 2020,
desde el enfoque de la produccién, se destacan los desempefios negativos de
“Comercio, Alojamiento y Suministro de comidas y bebidas” y Salud,
Educacion, Actividades Inmobiliarias y Otros servicios”. El resto de los
sectores también presentaron caidas en volumen fisico, exceptuando
“Construccion” que aumentd levemente en el periodo producto de la
construcciéon de la tercera planta de produccion de celulosa y obras

relacionadas a la misma.
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En el gréfico anterior se presenta la variacion del PBI en términos interanuales
para los trimestres que conforman nuestros tres ultimos ejercicios

econémicos.

En el cuadro siguiente se presenta en términos interanuales la variacion del
nivel de actividad y por clase de actividad en cada uno de los trimestres que

conforman el ejercicio cerrado en junio de 2021.

Por clase de actividad econdmica 1120207 - 1V2020/ 12021/ 112021/
1112019 12019 12020 112020
Agropecuario, Pesca 'y Mineria 3,09% 7,79% 9,75% 0,46%
Industria manufacturera -3,96% -2,58% -1,58% 17,37%
Energia eléctrica, Gas y Agua -6,81% -21,88% -12,33% 2,93%
Construccion -3,18% 7,45% 3,27% 14,24%
Comercio, Alojamiento y Suministro de comidas y bebidas -9,80% -8,35% -5,54% 23,12%
Transporte y almacenamiento, Informacién y Comunicaciones -5,86% -0,77% -5,13% 10,25%
Servicios financieros -1,88% -0,43% 0,48% 6,21%
Actividades profesionales y Arrendamiento -13,71% -1,42% -3,57% 11,05%
Actividades de administracion publica -1,22% 0,28% 0,25% 2,79%
Salud, Educacion, Actividades inmobiliarias y Otros servicios -6,08% -5,99% -6,27% 9,13%
VALOR AGREGADO a precios bésicos -5,79% -3,08% -3,21% 11,02%
Impuestos menos subvenciones a los productos -5,57% -1,12% -1,33% 13,38%
PRODUCTO INTERNO BRUTO -5,76% -2,87% -2,99% 11,28%

Como se aprecia, luego de tres trimestres de baja en la comparaciéon
interanual respecto al ejercicio pasado, se da un incremento importante en el
segundo trimestre de 2021 respecto al mismo trimestre del afno anterior,
donde los efectos de la crisis sanitaria fueron muy significativos para la
actividad. Cabe destacar el efecto positivo de los sectores de Comercio,
Alojamiento y Suministro de comidas y bebidas y de Salud, Educacién,
Actividades Inmobiliarias y Otros servicios, que fueron los mas castigados en

los tres trimestres anteriores.



La actividad primaria baja su resultado en el dltimo trimestre como
consecuencia de desempefios dispares; mientras que la agricultura present6
una baja en términos interanuales por la caida de los rendimientos de la soja
respecto a la zafra anterior, el sector pecuario muestra el aumento de la
ganaderia de carne con una mayor extraccién de ganado y de la lecheria con

una mayor remision a plantas.

La informacién utilizada se obtuvo de los Informes de Cuentas Nacionales

publicados por el B.C.U.

Las expectativas de crecimiento segun el promedio de la Encuesta de
Expectativas Econdémicas del B.C.U del mes de setiembre de 2021 son de un

alza de 2.91% para el 2021 y un aumento 3.20% para el 2022.

El dolar en el ejercicio aumenté un 3.24% en términos nominales en este
ejercicio y tuvo una baja de 3.81% en términos realesfrente al aumento de
19.98% y 8.71%, respectivamente, del ejercicio anterior. El IPC se incrementé

7.33% en el ejercicio frente al 10.36% del ejercicio pasado.

Los salarios de industria 'y comercio y los rurales aumentaron 3%; el promedio
simple de la tarifa multi horario de la energia eléctrica se redujo en un 1.96%,

y la inflacién mayorista se situ6 en 15.48%.

En el siguiente grafico se presenta el comportamiento de estas variables para

los dltimos tres ejercicios:
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El precio del novillo gordo en pie para exportacion en délares registré6 un
aumento de 27.22% en el caso de los especiales y del 25.15% en el caso de los
buenos, que responden a una disminucién del 3.33% y 0.58%,
respectivamente, en el primer semestre y un alza del 31.61% y 25.88% en el
segundo (fuente: precio semanal del novillo gordo de exportacién de razas
carniceras publicado por la Asociacion de Consignatarios de Ganado para la
semana 26 del 2020 y 2021 y semana 53 de 2020).

A continuacion se presenta la evolucion de precios del novillo en 4ta. Balanza
publicada por INAC donde se aprecia el incremento de precios registrado en
2021 luego de la caida de 2020.



SiloAs EVOLUCION MENSUAL DEL PRECIO DEL NOVILLO GORDO
USD/kg en 4ta. Balanza. Valor contado-Puesto en Frigorifico. 2017 - 2021
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De acuerdo a la variacion interanual de los remates de Plaza Rural (Junio
2021 y junio 2020), las piezas de cria disminuyeron 2.78%, los vientres
prefiados aumentaron un 0.44% y el precio de las vacas de invernada se
incrementd un 11.68%. En las siguientes graficas se presenta la evolucion del

precio en 4ta. Balanza de las hembras gordas publicado por INAC.



EVOLUCION MENSUAL DEL PRECIO DE LA VACA GORDA
USD/kg en 4ta. Balanza. Valor contado-Puesto en Frigorifico. 2017 - 2021
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I1.- CONSIDERACIONES DE GESTION Y RESULTADOS

I1.1.- Actividad por segmentos
CAMARAS FRIGORIFICAS

La demanda de espacio en congelados se mantuvo firme en este ejercicio, como
habia sucedido en el ejercicio anterior. Esto lleva a niveles de facturacion y
margenes que se han consolidado ejercicio a ejercicio, y que, en este,
particularmente, se convierte en uno de los pilares para obtener un resultado
neto mas que atractivo a nivel general de la compafiia. Las expectativas en el
mediano plazo llevan a suponer que esta realidad se mantendria, por lo que
se hace necesario contar con mayor capacidad de respuesta a los

requerimientos del mercado.

A ello se suma una mayor demanda en las operaciones de picking de
mercaderia en congelado. Esta actividad requiere instalaciones pensadas para
ese fin especifico, de forma de asegurar niveles de productividad que aseguren

la rentabilidad de la operativa, asi como la calidad del servicio.

Ante esta realidad, se continud con el analisis de la viabilidad de la inversién
que se presentaba como probable en la memoria del ejercicio 201972020,

decidiendo su pertinencia.

Se trata de una inversion del entorno de los US$5.000.000 en el marco de la
declaratoria de la promocion de inversiones vigente, y parcialmente financiada

con endeudamiento bancario a 8 afios.
La inversién apunta a varios objetivos:
o Aumento de la capacidad de almacenamiento.- La realizacion de esta

primera etapa de inversiones en el marco del “master plan” trazado por

la empresa para el crecimiento de su planta en los accesos a



Montevideo, tiene como consecuencia una ampliacion de 6.000
toneladas en su capacidad de congelado.

0 Mejora en la calidad de los servicios de picking.- Esta inversion supone
la optimizacién de la gestion del servicio, ya que a través de un sistema
de almacenaje de ultima generacion, se reducen en un 50% los tiempos
de preparacion de pedidos con la consiguiente mejora en los costos y en
la respuesta al cliente en calidad y temperatura de trabajo.

0 Mejoras desde el punto de vista medioambiental.- La inversion incluye el
reemplazo del refrigerante en todas las camaras de congelado de la
plantas existentes en Bajo de la Petisa, sustituyendo el actual freén R-
22, por un sistema de amoniaco. El amoniaco pertenece al grupo de los
refrigerantes naturales con un potencial de calentamiento global (GWP)
y potencial de reduccion de ozono (ODP) nulos, encontrandose alineado
con los protocolos internacionales vigentes en materia ambiental,
mientras que el frebn R-22 pertenece a grupo de los refrigerantes HCFC
se lo considera con emisiones dafinas para la atmésfera.

0 Mejora desde el punto de vista de la eficiencia energética.- EI cambio en
el sistema de acondicionamiento térmico actual implica una sustitucion
de la infraestructura existente, siendo una oportunidad para dotar a la
compafia de un parque de maquinaria de ultima generacién que
asegure una mejora en la calidad de la produccién de frio y, a su vez,
de forma mas eficiente. ElI amoniaco posee rendimientos
termodinamicos que superan al resto de los refrigerantes, lo que supone
un ahorro importante en consumo de energia respecto a la utilizacién
de frebn R-22. Se incluyen en la inversién todos los elementos de
contralor que aseguren todos aquellos aspectos que en seguridad

industrial se consideran relevantes.

Por otro lado, la ocupacién en refrigerado se mantiene en niveles similares a
los del ejercicio anterior, mas alla del impacto que en el ultimo cuatrimestre

tuvo la mudanza del Mercado Modelo a la UAM en algunos clientes de frutas.



PRODUCTOS MASIVOS (HIELO Y JUGOS)

Las ventas de hielo del ejercicio cerrado afiadieron un nuevo afno de baja en
la serie histérica. En este ejercicio la reduccion fue del 26.5% como
consecuencia de la emergencia sanitaria a lo largo del mismo. Los doce meses
transcurrieron en ese marco con el impacto en la baja de consumo en lo que
refiere a restaurantes, hoteles y eventos, sobre todo en zafra de diciembre a
marzo, periodo en que la baja interanual respecto al ejercicio anterior fue del
35.8%. Los clientes relacionados con la actividad industrial, como
curtiembres, no demandaron producto a lo largo del ejercicio, pero a partir de

julio de 2021 comienzan lentamente a recuperar la operativa.

Respecto a los jugos, el impacto de la emergencia sanitaria que se habia
apreciado en el ultimo cuatrimestre del ejercicio 2019/2020, se mantiene a lo
largo de todo el ejercicio 2020/2021, llevando a una caida del 13% en la

cantidad comercializada en este ejercicio respecto al ejercicio anterior.

Al analizar esa disminucién, notamos dos efectos contrapuestos. Si
comparamos los meses de julio a febrero (este ejercicio con emergencia
sanitaria, pero el anterior no), la baja fue del 22%; mientras que el periodo
marzo a junio (ambos ejercicios con emergencia) presenta una mejora del 12%

en términos interanuales.

Esta recuperacién de los ultimos meses, el aumento de la movilidad, asi como
la consolidacion de los sintomas de mejora en los indicadores de consumo a
nivel general, sumado al éxito del proceso de vacunacion, llevan a pensar que
a lo largo del siguiente ejercicio se mantenga ese proceso de crecimiento en
aquellos clientes y presentaciones de producto que tienen que ver con

restaurantes, hoteles y eventos.

En la tendencia de buscar nuevas alternativas que potencien el negocio y que
ayuden a revertir la tendencia caida que se venia dando, la empresa se

propone lanzar en el segundo trimestre del ejercicio 2021/2022 la linea ZUG.



Se trata de un producto desarrollado con fruta natural que busca acercar a la
demanda del segmento a consumidores que, valorando la calidad y el sabor,

no exijan un producto 100% jugo como lo es la linea tradicional de Dairyco.

El mercado de néctares y bebidas a base de jugo es importante e incorpora al
portafolio de clientes de la compafia a aquellos que buscan un precio mas

accesible.

DEPOSITO FISCAL

Este segmento de negocios, ya consolidado con mas de 15.000 m2 de
depodsitos, mantiene la generacion de ingresos y mejora en cuanto al margen,
ya que se perfecciona la utilizacion de todas las innovaciones en
infraestructura que se habian implementado el ejercicio anterior con el fin de
aumentar la eficiencia de los factores de costos, con especial foco en lo que

refiere a la mano de obra y su peso relativo en la estructura.

Dentro de los resultados de esta actividad se incluye la actividad de
mercaderia en transito en los depdsitos de seco. También, con el cliente se ha
desarrollado una actividad de depdésito fiscal, pero para mercaderia que
precisa servicio de frio, para lo cual se destinan dos camaras de congelado con
autorizacion de la Direccion Nacional de Aduanas para operar como depdsito
aduanero particular franco (Depdésito Fiscal). Esta actividad que se viene
consolidando en los dos ultimos ejercicios, comparte infraestructura, costos y
gestion con la actividad de camaras de frio, y sus nimeros se encuentran

incluidos en los de dicho segmento de negocios a partir de este ejercicio.

EXPLOTACION AGROPECUARIA

A un primer semestre de precios relativamente estables con tendencia a la
baja, lo sucede un segundo semestre de fuerte alza de los precios del ganado
como se menciond al tratar el contexto general. Si bien a junio de 2021 los

precios del novillo en cuarta balanza no habian llegado a los récords



observados en noviembre de 2019, en el trimestre julio/setiembre de 2021 ya

fueron superados.

Por otra parte, la actividad de arrendamientos para explotar por terceros
productores se encuentra consolidada, con contratos a largo plazo de
explotacién forestal, y de mediano plazo para agricultura, y ganaderia. Esta
diversificacion permite lograr una combinaciéon méas rentable del negocio

agropecuario.

El resultado de gestion fue de $ 34.087.946 en este ejercicio al que sumando
la tenencia alcanza un total de $ 40.632.263. El resultado de la gestiéon esta
por debajo del ejercicio pasado, en la medida que las ventas de ganado,
superiores en cantidad de cabezas respecto al ejercicio anterior, no pueden
capturar a plenitud el aumento de precios cuyo empuje se da en los dos
ultimos meses del ejercicio. Por otra parte, si bien los precios en délares del
ganado aumentan considerablemente, no hay un incremento importante de la
cotizacion del délar, por lo que el resultado por tenencia es inferior al del

ejercicio pasado.

El periodo julio/20 a diciembre/20 fue mucho més seco respecto a la media
histérica, lo que llev6 a tratar de disminuir la carga ganadera, asi como la
complementacion alimenticia llevd a un costo incremental importante por
empeoramiento de las condiciones de las pasturas afectadas a la explotacién

pecuaria.

Se estan analizando diversas estrategias en lo que refiere al aumento de la
productividad ganadera de los campos, y que sirvan para minimizar el impacto

de aquellos factores que la compafia no puede manejar (precio y clima).

En La Palma, se estan implementando las primeras experiencias de un
pastoreo intensivo a través de PRV (Sistema de Pastoreo Racional Voisin), asi
como evaluando en Caraguata la inversion en Pivots que permitan la

agricultura con riego para unas 200 has.



Realizada la medicién de todas las areas de Caraguatd, considerando como
improductivas, las areas de montes naturales, se llegb a la siguiente

distribucion por actividad en el ejercicio cerrado a junio de 2021.

Medianeria Forestal 4.963
Arroz 919
Medianeria agricola/ganadera 4.291
Ganaderia 9.943
Improductivas 2.731
Total 22.847
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EXPLOTACION AGROPECUARIA PARAGUAY

A junio de 2021 se habia culminado la intervencion del predio quedando

productivas mas de 8.000 ha, con la siguiente distribucion:



Arrendamiento para agricultura 565
Produccion de fardos 82
Ganaderia tradicional 7.406
Ganaderia intensiva 250
Area total productiva 8.303

Los trabajos de futuro llevaran a incrementar las areas destinadas a ganaderia
intensiva, aumentando los potreros destinados a PRV a 1860 h& en

sustitucion de la explotacién tradicional.

El periodo cerrado en junio de 2021 mostré en Adelina un resultado positivo

de $49.017.858, frente a la importante pérdida del ejercicio pasado.

El comportamiento del precio del ganado en Paraguay presentd variaciones
muy bruscas que impactan tanto en la pérdidas abultada del ejercicio pasado,

asi como en la ganancia de este.
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Sobre cierre del ejercicio pasado el precio del novillo para exportacion se
encontraba en US$2.10 por kg al gancho, mientras que en a junio de 2021 se

pagaba US$3.6 (precio que continu6 subiendo hasta setiembre).

Esta realidad llevé a estresar el flujo de caja de forma de retener ganado a la
espera de la mejora de precios, asi como la adquisicién de 1500 terneros con
precios muy bajos, para el engorde y venta sobre cierre del ejercicio 2021.

Ambas medidas rindieron sus beneficios.

También en medio de este comportamiento de precios, e incidiendo en el
mismo, el ultimo ejercicio transité en una seca pronunciada que llevo a
gestionar la carga ganadera con mucha pericia. El siguiente cuadro revela los
mm caidos semestralmente en los ultimos afios, que deja en claro una

situacioén que aun no se logré superar:

Afio ene ro-juniotulio-diciembre
2017 668 318
2018 619 493
2019 [ 959 461
2020 519 351
2021 408

Por otro lado, también el délar en Paraguay modificé su tendencia, por lo que
a un alza anual del 9.8% respecto al guarani en el ejercicio cerrado en junio
de 2020, en este ejercicio, registré una baja de 0.9%. Ello suaviz6 el resultado
por tenencia frente a un alza importante de los precios en délares, pero

también redujo la carga financiera sobre los Pasivos bancarios.

La obra de camineria de la Bioceanica que pasa por frente al establecimiento,
sigue avanzando y esperamos, una vez ejecutada, contar con la misma

asfaltada, lo que redundara en mayor conectividad del establecimiento.



SERVICIO DE FRIO EN PARAGUAY

En el ejercicio cerrado se mejor6 el nivel de ocupacion respecto del periodo
anterior ubicandose en un 50%. Ello nos permite afrontar las cuotas de
amortizacién de capital contraidos con un banco de plaza y obtener un
resultado positivo. Se continda trabajando para captar mayor cantidad de
clientes.

Se estan encarando las acciones tendientes a la habilitacion de la Planta para

extra zona, lo que nos permitirad captar mayor volumen de carne

POLO OESTE

Se finaliz6 en el ejercicio la construccién del depdésito logistico de 5400 m2
para finalizar la primera etapa de intervencion, encontrandose la empresa en
etapa de negociacion a los efectos de colocar los espacios disponibles para

ocupacién, mas alla de los negocios de oportunidad que se puedan concretar.

Los efectos de la emergencia sanitaria que habia afectado la operativa de
algunos clientes que tenian actividades relacionadas a los centros comerciales
y que habian presentado solicitudes de algun grado de diferimiento en los
pagos, se fueron normalizando en primer semestre del ejercicio y se

mantuvieron trabajando sin contratiempos.

Se mantuvieron los esfuerzos en el analisis en alternativas de mejora de la
infraestructura en lo que refiere a seguridad, control de acceso y servicios en
general y asi marcar un diferencial de Polo Oeste frente a otras alternativas de
mercado.

Al igual que en el ejercicio pasado, Doraline viene manteniendo un flujo de
caja con excedentes luego del repago de los compromisos bancarios, por lo

gue se procedié a la distribucién de utilidades.



PERSPECTIVAS

Tenemos una coyuntura de precios internacionales para el agro favorable que

ojala se mantenga.

En frio continuamos con un buen nivel de ocupacién en camaras y a principios
del afio proximo estara concluida la nueva ampliacion que supondra elevar

nuestra capacidad en Polo Oeste en 6.000 toneladas.

En logistica de productos no perecederos estamos avanzando para ocupar el

nuevo depodsito de 5.400 mts2.

En Polo Oeste hemos arribado a un acuerdo con la IMM en lo que refiere a la
camineria perimetral y tenido como contrapartida un factor de ocupaciéon en
el predio del 60%.

En masivos y en la medida que la pandemia pueda estar controlada
seguramente recuperaremos mercado y crezcamos con el lanzamiento de una

2° linea de jugos marca ZUG de menor precio que Dairyco.

La explotacion agropecuaria en Paraguay ha padecido de una seca importante
gue incidié en la produccion de kgs/ha y en la medida que estamos en los

meses del periodo de lluvias, esperamos esta situaciéon se revierta.

Hoy podemos afirmar que la carretera bituminizada llega a las puertas del
establecimiento, con lo que esto impacta tanto en la compra o venta de
semovientes en cualquier época del afio, asi como el incremento en el valor

inmobiliario del Establecimiento.

En cualquier caso debemos ser moderados en las proyecciones dado que hoy

en dia un dato de la realidad es el cambio permanente.



I1.2.- Los resultados del ejercicio

Las consideraciones que se han realizado sobre el contexto econémico en
general, asi como de cada segmento de negocios en particular, impactan en
los resultados que son presentados en los Estados Financieros que
acompafan esta Memoria y que son puestos a consideraciéon de la Asamblea

de Accionistas.

Desde el punto de vista de los ingresos de las actividades ordinarias, en pesos
corrientes, hay un incremento superior al 8% respecto a los del ejercicio
anterior. Si se comparan los Estados consolidados, el aumento también es del

entorno del 8%.

El Resultado Bruto en los Estados Separados es un 39% de los ingresos y en

el consolidado un 47%.

Los Gastos de Administracion y Ventas del consolidado aumentan, en
términos corrientes, un 4.25% en el ejercicio, por el efecto de la inflacion, los
incrementos salariales, asi como por aguellos costos variables que acompafian

el incremento de los ingresos.

Los Costos Financieros en el consolidado pasan de $178MM a $77MM,
producto de una leve variacién del tipo de cambio en este ejercicio, frente a lo
gue habia sucedido en el ejercicio anterior, y su efecto sobre los pasivos
financieros, asi como la baja de estos por el cumplimiento de los vencimientos

pactados.

La disminucién de ganancias diversas responde a la venta extraordinaria

realizada en el ejercicio pasado de un padréon en Durazno.

La importante mejora del resultado por participacion en la ganancia de
subsidiarias y asociadas, en el Estado Separado, obedece al incremento del

resultado en Doraline SA respecto al ejercicio anterior, asi como la mejora de



los resultados en Adelina Ganadera que se analizaron al tratar los aspectos
referentes a la explotacién agropecuaria en Paraguay, y los resultados en la
explotacion del servicio de frio en el exterior. En el Estado de Resultados
consolidado, la ostensible mejora en los Resultados por la participacion en las
asociadas, se debe a las ganancias del emprendimiento ganadero en Paraguay,
mientras que los ingresos y costos de Doraline y el emprendimiento de frio en

Asuncién se encuentran consolidados a nivel de cada capitulo del Estado.

Se produce una ganancia por impuesto diferido tanto en los estados
financieros separados como en los estados financieros consolidados por dicho
concepto, debido, fundamentalmente, a la aplicacion de diferentes de los
criterios de valuacion de los bienes de uso: a los efectos fiscales se revalla
por IPC y se aplica el decreto 511/011 para los inmuebles rurales, mientras

gue a los efectos contables se toman a valores historicos.

El IRAE corriente pasa de 45MM a 5MM en el consolidado y de 28MM a 4MM
en el separado, para analizar esa diferencia nos remitimos a la nota 12 de los

Estados financieros consolidados y 13 de los estados financieros separados.

Gran parte de este efecto se basa en la fuerte politica de inversiones que viene
desarrollando la compafia y la utilizacion de los beneficios fiscales que se

obtienen de la promocién de esos proyectos de inversion.
Como resumen, de la diferente incidencia de los aspectos sefalados el

Resultado Neto del Ejercicio del Estado de Resultados Separado y el Resultado
Neto atribuible a la controladora del Consolidado pasa de $129MM a $310MM.

11.3.- Inversiones.

Durante el ejercicio, se realizaron inversiones en Frigorifico Modelo,

principalmente, relacionadas con las obras de construccion de una nueva



camara de frio y cambio en el sistema de acondicionamiento térmico a que se

hizo referencia por un total de $120MM.

En Doraline S.A. (Polo Oeste) se finalizaron las obras de construccion del
galpon de 5400m2 que completa la primer etapa de intervencion del predio,

asi como obras de infraestructura general por un total de $102MM.

I1.4.- Tasaciones.

Cabe sefialar que, contablemente, los padrones rurales son revaluados
periédicamente, de forma de asegurar que el valor razonable de los mismo no
difiera del valor en libros. Los valores razonables de los mismos se
determinaron de acuerdo con tasaciones realizadas por valuadores
independientes en junio de 2021. Ello significo un incremento de la valuacion
contable del activo en $ 689.028.906, de ese total $ 626.428.560 se reconoce
en otro resultado integral y se acumula en el Patrimonio en la Reserva por
Revaluacion de Activos, y $ 62.600.346 aumenta el saldo del Pasivo por

Impuesto Diferido.

El mismo criterio se aplica a los terrenos de uso “mixto” en los accesos a
Montevideo, tanto en los que son propiedad de Frigorifico Modelo como los que

son propiedad de Doraline.

En el caso de los padrones de Modelo, dicha tasacion significo un incremento
de la valuacion contable del activo en $ 55.078.541, de ese total $ 41.308.906
se reconoce en otro resultado integral y se acumula en el Patrimonio en la
Reserva por Revaluacion de Activos, y $ 13.769.635 aumenta el saldo del

Pasivo por Impuesto Diferido.

Para Doraline el impacto se situé en $ 203.202.259, $ 152.401.694 vy
$50.800.564, respectivamente.



11.5.- Otros aspectos a considerar.

Calificacion de Riesqgo

En el informe del mes de abril de FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A.
se sube la calificacion de la empresa a A+(uy) desde A-(uy). Segun se
desprende del informe, “la mejora en la calificacion contempla la consolidacion
de todos sus segmentos de negocios, especialmente las operaciones de logistica
en frio en Paraguay que revirtieron la rentabilidad negativa mostrada durante
el periodo de estabilizacion de la inversion. Asimismo, se considerd la
estabilidad del flujo de caja operativo consolidado, que conjuntamente con una
normalizacién en los niveles de inversion, sin grandes proyectos en el corto
plazo y una distribucién de dividendos en linea con la historia reciente,

derivaria en un flujo de caja libre positivo para los proximos afios.”

Calidad

Dentro del objetivo general de mejora continua de la gestién, se mantienen las
certificaciones ISO 9001:2015 para los sectores de hielo, camaras de

congelado en la Planta de Bajo de la Petisa y Depdsito Fiscal.

Se estad trabajando también en Doraline SA para obtener esta misma

certificacion.

Se obtuvo la aprobacién de la Auditoria de recertificacién del Programa de
Operador Econdmico Calificado (OEC) de las Plantas de Congelado en Camino
Bajo de la Petisa que otorga la Direccion Nacional de Aduanas. Este programa

hace foco en la seguridad de la cadena de suministro.

Se estan realizando todos los trabajos necesarios, para obtener durante 2022
la certificacion en la norma ISO 14001 de Gestion Ambiental en Camaras de

Congelado de Polo Oeste y Deposito Fiscal.



Responsabilidad Social

Respecto al trabajo con la comunidad, durante el ejercicio, se continué con el
apoyo de la empresa a la Fundacién Teleton y a la Fundacion Nifios con Alas,

especificamente a la Obra Banneux.

A través de nuestra subsidiaria Doraline S.A., se apoya al Liceo Providencia
en la zona de influencia de nuestro emprendimiento logistico Polo Oeste
apuntalando la relacion con la comunidad, asi como también a la Fundacion

Pérez Scremini.

Es de destacar la participacion histérica que la empresa ha tenido en la
educacion de los nifios en el medio rural. En nuestra Estancia Caraguata,
junto al casco de la misma, funciona la Escuela Rural N°105 de Barras de
Caraguata. Ademas de brindarle la infraestructura edilicia, se le suministra
el material educativo necesario, asi como todo el apoyo material y humano

disponible.

Con motivo de la emergencia sanitaria este ejercicio no fue posible, en el marco
de los protocolos de salud vigentes en la empresa, como sucede afo a afno,
recibir alumnos de escuelas, liceos y UTU, que con diferente o6ptica y
necesidad de informacién, requieren de visitas a nuestras instalaciones de
manera de presenciar un proceso industrial o logistico en marcha. En un
plano mas técnico, alumnos de Facultades Publicas o Privadas se rednen con
nuestro staff para recibir diferentes tipos de asesoramiento a los efectos de
trabajos curriculares, tesis 0 monografias en temas industriales, comerciales,
contables o financieros. Esta actividad es considerada de suma importancia
por la empresa para su contacto con la realidad en que se encuentra inserta,

por lo que se retomara no bien sea posible.

Este afio se ha mantenido la colaboracion con la zona de influencia de nuestra
planta en Cno Bajo de la Petisa, en medio de la emergencia sanitaria

declarada.



11.6.- Recursos humanos.

Al cierre del ejercicio la empresa cuenta con 150 funcionarios en sus
actividades de industria y comercio y 45 en su actividad rural. Por su parte,
la actividad de Polo Oeste cuenta con 32 funcionarios en plantilla de Doraline
S.A.

Se ha mantenido la politica de capacitacion de personal con todos los
elementos que la virtualidad ha permitido, asi como de profundizacién en

aquellos aspectos de prevencion y de salud ocupacional.

Es de destacar la colaboracion del personal de la empresa en este ejercicio

para la obtencion de los planes de trabajo planteados.



[11.- INFORMACION DE GOBIERNO CORPORATIVO

1. Estructura de propiedad

1.1. El art.3 de los Estatutos fija el capital autorizado en
$2.000.000.000 (pesos uruguayos dos mil millones) de los cuales se
encuentran integrados $750.000.000 (pesos uruguayos setecientos
cincuenta millones), no habiendo suscripciones pendientes de
integracion.

1.2. El citado articulo establece que el capital estara representado por
2.000.000.000 (dos mil millones) de acciones escriturales de $1 (un
peso uruguayo) cada una.

1.3. De acuerdo a la informacién disponible en la empresa por la
participacion en asambleas y/o cobro de dividendos, y puntualmente
en estos ultimos ejercicios, por el canje de acciones debido a su pasaje
a escriturales, la ndmina de accionistas que son titulares de mas del
10% del capital integrado es: Veronica Ferndndez De Chiara con
19.44%.

1.4. De acuerdo a la informacién disponible en la empresa por la
participacion en asambleas y/o cobro de dividendos, y puntualmente
en este ejercicio, por el canje acciones por el pasaje a escriturales, no
ha habido movimientos significativos en el ejercicio en la estructura de
la propiedad.

1.5. El 6érgano de administracion de Frigorifico Modelo S.A. es su
Directorio y el 6rgano de control es el Sindico.

1.5.1. Eleccién.- El art. 8 de los Estatutos, establece dentro de los
objetos de las Asambleas Generales Ordinarias, en su literal b:
“Proceder a la eleccion de los miembros del Directorio y suplentes
del mismo, del Sindico y su suplente y fijacién de su retribucion.”

1.5.2. Cantidad de miembros.- Art.25°: La Sociedad sera administrada
por un Directorio de cinco a siete miembros, elegidos por la
Asamblea, pudiendo ser reelectos. Para los casos de renuncia,
fallecimiento, incapacidad o ausencia de algun Director, la

Asamblea designard anualmente el mismo ndmero de suplentes.



1.5.3. Requisito de inscripcion.- Art.26°: Los accionistas que no
inscriban sus acciones en el registro social correspondiente a la
Asamblea en que se verifique la eleccién, no podran ser electos
titulares; a ese efecto, el accionista deberéa inscribir, por lo menos,
acciones que representen el uno por mil del Capital Integrado a esa
fecha.

1.5.4. Prenda de Acciones.- Art.27°:. Al entrar a ejercer el cargo de
Director, el accionista deberd prendar en favor de la Sociedad,
acciones que representen el uno por mil del Capital Integrado a esa
fecha. La prenda sera cancelada una vez aprobada la gestién del
Director en el mismo periodo.

1.5.5. Duracién en el cargo.- Art.28°: Los Directores duraran dos afos
en sus funciones, renovandose en la forma siguiente: a) Cuando el
Directorio esté integrado por cinco miembros, tres Directores en un
afno y los otros dos en el siguiente. b) Cuando esté integrado por
seis miembros, se renovaran tres en un afio y los otros tres en el
siguiente. c¢) Cuando esté integrado por siete miembros, se
renovaran cuatro Directores en un afio y los otros tres en el
siguiente. Art.29°: El mandato de los miembros del Directorio se
considerara prorrogado hasta la toma de posesiéon de los que deben
sustituirlos. Art.30° EIl suplente que reemplace a un Director
ejercera el cargo por el tiempo que faltare el titular.

1.5.6. Cargos.- Art.31°: EI Directorio, al constituirse cada afo, elegira
de su seno un Presidente, un Vicepresidente y un Secretario.
Art.32°: Cuando por cualquier causa se produzca una vacante, se
convocara suplente con arreglo a lo previsto en el inciso 4 del
articulo 379 de la Ley 16.060 sus concordantes y modificativas.
Art.33°: En caso de ausencia del Presidente, el Vicepresidente
ejercera el cargo. En caso de ausencia del Secretario, el Directorio
otorgard sus funciones a otro Director.

1.5.7. Reuniones.- Art. 34°: EI Directorio se reunira quincenalmente
en sesion ordinaria; también lo hard todas las veces que lo

disponga el Presidente o lo solicite uno de sus miembros. Las



resoluciones se haran constar en actas, que firmaran los Directores
asistentes. Art.35°: EI Directorio sesionara validamente con la
presencia de la mitad mas uno de sus integrantes. Las
resoluciones seran tomadas por mayoria de votos de presentes, y
en caso de empate el Presidente tendra doble voto.

1.5.8. Remuneracion.- Art.39°: Los Directores seran remunerados
segun lo dispone el articulo 385 de la ley 16.060. En ningdn caso
el monto maximo de las retribuciones que como tales podran
recibir, excluidos sueldos y otras remuneraciones por el desempefio
de funciones técnico-administrativas de caracter permanente,
podréa exceder el 10% (diez por ciento) de las ganancias.

1.5.9. Sindico.- Art.40°: Con independencia de cuanto incumbe
al Directorio respecto a su accién administrativa, las funciones de
contralor y fiscalizacién sobre el estado y la marcha regular y
estatutaria de la Sociedad, seran -ademas- desempefadas por un
Sindico, elegido anualmente por la Asamblea de Accionistas, en la
misma forma y momento en que se elijan los miembros del
Directorio y sus suplentes. Conjuntamente con el Sindico se
nombrara un suplente, que entrara en funciones en cualquier caso
de impedimento del titular, y previa convocatoria del Directorio. La
remuneraciéon de los servicios del Sindico sera fijada anualmente
por la Asamblea, a propuesta del Directorio. Art.41°- Para el
cumplimiento de su cometido, el Sindico debe examinar
periddicamente los libros de contabilidad y documentos
pertinentes y practicar arqueo de valores, presentando cada vez al
Directorio informe escrito de la actuado y observado. Dictaminara
asimismo, y especialmente, sobre la Memoria, Estado de Situacion
Patrimonial y Estado de Resultados que conforme al Art. 37 del
presente Estatuto, el Directorio debe presentar regularmente
después de cada ejercicio, a la Asamblea de Accionistas y al propio
Sindico en los plazos legales respectivos. Art.42°. Seran
atribuciones y deberes del Sindico las previstas en el articulo 402
de la Ley 16.060.



1.6. Respecto a las disposiciones estatutarias sobre régimen de
adopcion de acuerdos sociales, debemos repasar lo que refiere a
guérum para funcionar y mayorias para adoptar resoluciones. Quérum
y mayorias. Art.15°: La constitucion de la asamblea ordinaria en
primera convocatoria requerira la presencia de accionistas que
representen la mitad méas uno de las acciones con derecho a voto. Y en
segunda convocatoria, sesionara cualquiera sea el niamero accionistas
presente. La Asamblea extraordinaria sesionard en primera
convocatoria con la concurrencia de accionistas que representen mas
del 60% de las acciones con derecho a voto. En segunda convocatoria,
el porcentaje serd 40%. En caso de no lograrse el dltimo quérum se
convocara nueva asamblea. Las resoluciones de las asambleas seran
adoptadas por mayoria absoluta de votos de accionistas presentes.
Art.16°: Serd necesario el voto conforme de accionistas que
representen la mayoria absoluta de acciones con derecho a voto, para
resolver los siguientes asuntos: a) Disolucion anticipada de la
Sociedad, b) Prorroga del plazo, c¢) Fusién con otra Sociedad, d)
Escision de la Sociedad, e) Transformacion de la Sociedad, f)
Transferencia del domicilio de la Sociedad al extranjero, g) Aumento
del Capital Social, h) Reintegracién total o parcial del Capital Integrado,
i) Cambio fundamental en el objeto de la Sociedad. Art.17°: Cuando
en una Asamblea de Accionistas, Ordinaria o Extraordinaria, hubiese
gudérum suficiente para considerar determinados asuntos del Orden del
Dia y no lo hubiere para otros, la Asamblea podra tratar los primeros,
debiendo convocarse nuevamente para tratar los segundos. Derecho a
voto. Art.21°: En las Asambleas, cada accion dara derecho a un voto.
Art.22°: Todos los accionistas tendran voz y voto en las Asambleas.

1.7. Las Asambleas de accionistas se rigen por las disposiciones de la
Ley 16.060 y por el Estatuto de la sociedad, no existiendo algun
reglamento al respecto. Previamente a la Asamblea, se envia a los
accionistas inscriptos, a los corredores y a la Bolsa los documentos

relacionados con los temas a tratar de acuerdo al Orden Dia.



1.8. El Directorio de la compafia trata equitativamente a sus
accionistas. Ademas de las comunicaciones que la ley prevé, se trata
de comunicar a todos aquellos que puedan identificarse, en forma
directa, las citaciones a asambleas, el cobro de dividendos, los canjes
de acciones y todo otro hecho que pueda revestir relevancia. En este
aspecto, en este ejercicio se ha destinado un modulo de la pagina web
de la empresa, a efectos de emitir este tipo de comunicados, asi como
todos aquellos aspectos de la politica de la compafia que se considere
relevante comunicar. Las asambleas son realizadas dentro de los plazos
legales estipulados, al igual que el pago de los dividendos aprobados en
las mismas. Todo accionista que prueba su calidad de tal, de
solicitarlo, es recibido por algun miembro del Directorio, Gerencia
o Sindico si cree conveniente recibir algun tipo de ampliacion
sobre la realidad de la empresa.

1.9. En el ejercicio tuvo lugar la Asamblea Ordinaria de Accionistas el
dia 20 de octubre de 2020. Se inscribieron 22 accionistas que
representaban el 40.48% del capital integrado y concurrieron 21
accionistas que representaron el 40.41% del capital integrado. Se
aprobaron por unanimidad todos los puntos del Orden del Dia que
fueron los siguientes: 1) Designacion de dos Accionistas, para
constituir la Comisién Escrutadora y firmar el Acta de la Asamblea, y
del Secretario de la misma. 2)Consideracién de la Memoria, Balance
General (Estado de Situacion Patrimonial y Estado de Resultados),
Proyecto de Distribucién de Utilidades, Informe del Sindico, del Comité
de Auditoria y Vigilancia, y gestién de los miembros del Directorio y del
Sindico, correspondientes al 91° Ejercicio finalizado el 30 de junio de
2020. 3)Consideracion del Balance Consolidado al 30 de junio de 2020
de Frigorifico Modelo S.A. y sus subsidiarias. 4)Remuneraciéon al
Sindico. 5)Designacion de la Auditoria Externa para el ejercicio
2020/2021 y 2021/2022. 6)Designacion de Calificadora de Riesgos.
7)Eleccién de dos titulares y cinco suplentes del Directorio, y del

Sindico y su suplente.



2. Estructura de Administraciéon y Control

2.1. La sociedad es administrada por un Directorio que esta
compuesto por cinco miembros. En la actualidad, solamente, el
Vicepresidente, Agustin Fernandez Abella, cumple funciones ejecutivas
como Gerente de Proyectos y desde setiembre de 2021 Gerente de
Finanzas y Proyectos.

Presidente: Hugo Fernandez Echeverria
Fecha de primer nombramiento: 27 de noviembre de 1984
Fecha de ultimo nombramiento: 18 de octubre de 2019
Eleccién: La Asamblea de Accionistas lo designa como director por un
periodo de dos afos, pudiendo ser reelecto (Art. 25). No se establece un
limite para las reelecciones. En la siguiente reuniéon de Directorio luego
de la asamblea, al constituirse, elige en su seno un Presidente, un
Vicepresidente y un Secretario.
Perfil:
» Contador Publico, egresado de Udelar.
» Presidente de la Asociacion de Industrias del Frio desde afio
1982 a la fecha.
» Director y Presidente de Funsa desde 1985 a 1997.
» Integrante del Consejo Directivo de la Camara de Industrias
del Uruguay desde 1992 a 1994.
» Tesorero en la Camara Uruguaya de Logistica (Calog) desde

2013 a 2015.
Funciones y Facultades: El art. 36° establece “El Directorio esta investido

de los méas amplios poderes para la direccion y administracion de la
Sociedad, con todas las facultades de disposicion sobre los bienes de la
misma, sin mas limitaciones que las establecidas en estos Estatutos y en las
disposiciones legales y reglamentarias vigentes. La representacion legal de
la Sociedad la tendran el Presidente y el Secretario de la misma, actuando

conjuntamente”.



Ceses: Ha permanecido en forma ininterrumpida en el cargo entre el primer

y altimo nombramiento.

Vicepresidente: Agustin Fernandez Abella
Fecha de primer nombramiento: 20 de octubre de 2020
Fecha de ultimo nombramiento: 20 de octubre de 2020
Eleccién: lIdem Presidente.
Perfil:
» Contador Publico, egresado de Udelar.
» Master en "Business Administration” (MBA) egresado de la
HEC Montreal (Canadd)
» Experiencia como Auditor Senior en E&Y.
» Gerente de Finanzas y Proyectos de Frigorifico Modelo S.A.
> Director Frio Modelo Paraguay, Polo Oeste y Katoen Natie
Logistics.
» Socio y responsable de finanzas de Sociedad Ganadera San
Salvador Ltda.
Funciones y Facultades: El art. 36° establece “El Directorio esta investido
de los mas amplios poderes para la direcciéon y administracion de la
Sociedad, con todas las facultades de disposicion sobre los bienes de la
misma, sin mas limitaciones que las establecidas en estos Estatutos y en
las disposiciones legales y reglamentarias vigentes. La representacion
legal de la Sociedad la tendran el Presidente y el Secretario de la misma,
actuando conjuntamente”.
El Art. 33 establece que en caso de ausencia del Presidente, el
Vicepresidente ejercera el cargo.
Ceses: Ha permanecido en forma ininterrumpida en el cargo entre el
primer y ultimo nombramiento.
Secretario: Gustavo Fernandez Echeverria
Fecha de primer nombramiento: 13 de junio de 1995
Fecha de ultimo nombramiento: 18 de octubre de 2019
Eleccién: ldem Presidente.
Perfil:



> Ingeniero Industrial, opcion Mecanica, egresado de Udelar
» Docente Udelar (Ciencias Econdmicas) Matematicas 1976-
1977
Funciones y Facultades: El art. 36° establece “El Directorio esta investido
de los mas amplios poderes para la direccién y administracion de la
Sociedad, con todas las facultades de disposicion sobre los bienes de la
misma, sin mas limitaciones que las establecidas en estos Estatutos y en
las disposiciones legales y reglamentarias vigentes. La representacion
legal de la Sociedad la tendran el Presidente y el Secretario de la misma,
actuando conjuntamente”.
Ceses: Ha permanecido en forma ininterrumpida en el cargo entre el
primer y ultimo nombramiento.
Director: Antonio Terra Rompani
Fecha de primer nombramiento: 18 de octubre de 2013
Fecha de ultimo nombramiento: 18 de octubre de 2019
Eleccién: La Asamblea de Accionistas lo designa como director por un
periodo de dos afos, pudiendo ser reelecto (Art. 25). No se establece un
limite para las reelecciones.
Perfil:

» Socio y Vicepresidente de Operaciones Comerciales en
Bankingly, plataforma de canales digitales para
instituciones financieras.

» Socio y Director No-Ejecutivo en Feng Office (Project
Management) y EVX Software (Environmental Consulting).

» Desarroll6 una red de autoservicios y farmacias
independientes con méas de 3000 puntos de venta en
Uruguay (Scanntech, software para retail, 2010-13)

> Dirigié la estrategia de mercados y relacién con la gran
distribucion de wuna multinacional con $2.5Bi de
facturacién en su regiéon (CHEP EMEA, servicios logisticos,
2005-09)

» BSc en Economia y Finanzas de la Universidad de
Southampton (Reino Unido, 1999)



» MBA en el Cranfield School of Management (Reino Unido,
2005)

> Presidente de la Asociacion de Becarios Chevening (2013-
2018)

» Miembro del Board para las Ciencias y la Innovaciéon de la
Embajada Britanica (2015-16)

Funciones y Facultades: El art. 36° establece “El Directorio esta investido
de los mas amplios poderes para la direcciéon y administracion de la
Sociedad, con todas las facultades de disposicion sobre los bienes de la
misma, sin mas limitaciones que las establecidas en estos Estatutos y en
las disposiciones legales y reglamentarias vigentes. La representacion
legal de la Sociedad la tendran el Presidente y el Secretario de la misma,
actuando conjuntamente”.
Ceses: Ha permanecido en forma ininterrumpida en el cargo entre el
primer y ultimo nombramiento.
Director: Augusto Paullier de Ledn
Fecha de primer nombramiento: 16 de octubre de 2012
Fecha de ultimo nombramiento: 20 de octubre de 2020
Eleccién: La Asamblea de Accionistas lo designa como director por un
periodo de dos afos, pudiendo ser reelecto (Art. 25). No se establece un
limite para las reelecciones.
Perfil:
» Contador Publico, egresado de Udelar
» Master en Administracion de Empresas obtenido en The
American University de Estados Unidos
» Socio fundador de PV Capital SRL, sociedad que presta
servicios de consultoria financiera en Uruguay y Argentina
desde el afio 2005.
» También es Director de empresas agropecuarias en
Paraguay.
» Desde el afio 1999 hasta el afo 2003, fue miembro del

Comité de Direccibn de Citibank en Uruguay,



desempefiandose como Gerente Comercial de todos los
negocios de banca personal.
> Anteriormente, trabajo en la casa matriz de Citibank para
América Latina ubicada en Estados Unidos,
desempefidndose por 3 afios como Gerente de Productos
regional del negocio Inversiones / CitiGold.
» Representdé a Diners Club en la Camara de Tarjetas de
Crédito del Uruguay desde 1999 a 2003.
» Fue miembro de la Sociedad de Honor de Administracion
Financiera en Estados Unidos.
Funciones y Facultades: El art. 36° establece “El Directorio esta investido
de los mas amplios poderes para la direccién y administracion de la
Sociedad, con todas las facultades de disposicion sobre los bienes de la
misma, sin mas limitaciones que las establecidas en estos Estatutos y en
las disposiciones legales y reglamentarias vigentes. La representacion
legal de la Sociedad la tendran el Presidente y el Secretario de la misma,
actuando conjuntamente”.
Ceses: Ha permanecido en forma ininterrumpida en el cargo entre el

primer y ultimo nombramiento.

Cabe mencionar que el Art 37° del Estatuto hace una lista que no es taxativa
de las funciones del Directorio:
“Incumbe especialmente al Directorio, sin que esta
enumeracion tenga caracter taxativo, lo siguiente:
a) Cumplir y hacer cumplir los Estatutos y Reglamentos de la
Sociedad y las resoluciones de las Asambleas Generales.
b) Nombrar y destituir a los Gerentes y demas empleados de
la Sociedad.
c) Presentar a la Asamblea General Ordinaria la Memoria,
Estado de Situacion Patrimonial, Estados de Resultados,
Proyecto de Distribucion de Utilidades e Informe del

Sindico; estos documentos deberan estar a disposicién de



los accionistas, por los menos cuatro dias antes de
realizarse la Asamblea.

d) Depositar los fondos sociales en uno o mas Bancos, en
cuenta corriente o a plazo fijo, y girar sobre ellos.

e) Solicitar y utilizar el crédito en la forma que considere
conveniente a los intereses sociales.

f) Emitir obligaciones negociables o debentures, nominativas,
escriturales o al portador, con o sin garantia, ya sea
hipotecaria o de cualquier otra indole.

g) Adquirir, enajenar, permutar, ceder o en cualquier forma
transferir, dar en arriendo, prendar o constituir toda clase
de gravdmenes sobre bienes muebles, inmuebles vy
semovientes; constituir hipotecas sobre los bienes
inmuebles, inclusive con el Banco Hipotecario, percibiendo
el importe en titulos o en efectivo.

h) Adquirir o contratar toda clase de bienes o servicios.

i) Conferir poderes o mandatos a favor de la persona o
personas que estime conveniente, delegando algunas de las
facultades que le otorgan estos Estatutos, a los efectos de
facilitar el mejor desenvolvimiento de la Sociedad. Para el
manejo de los fondos sociales por mandatarios o para que
éstos contraigan validamente obligaciones, se requerira,
ademas de la firma del mandatario, la de un Director de la
Sociedad.

j) Disponer el pago de dividendos provisorios, en dinero o en
acciones.

k) En general, podra realizar cualquier clase de operaciones
que se relacionen con el objeto social y que considere
necesarias o convenientes para el buen desarrollo de los

negocios.

Respecto a la hipétesis planteada en el literal i) del articulo precedente, esta

vigente un poder para que puedan actuar dos directores cualesquiera



conjuntamente, o un director, conjuntamente, con el Cr. Alfredo Mufoz

(Gerente de Administracion).

2.2. El Comité de Auditoria y Vigilancia, cuyas funciones se detallan

en el art 184.4 de la Recopilacion de Normas del Mercado de Valores, a

la fecha, esta integrado por tres miembros:

Nombre:

Federico Otegui Pita

Cargo Actual: Miembro del Comité de Auditoria y Vigilancia (es ademas

el Sindico de la sociedad).

Fecha del primer nombramiento: 28 de enero de 2014

Fecha del dUltimo nombramiento: 28 de enero de 2014

Eleccidn:
Perfil:

Es nombrado por el Directorio.

Contador Publico egresado de la Universidad Catodlica del
Uruguay.

LLM en Tributacion Internacional en Wirtschafts
Universitat Wien - Vienna University of Economics and
Business Administration

Méaster en Derecho y Técnica Tributaria en la Universidad
de Montevideo.

Amplia experiencia en la prestacion de servicios de
consultoria tributaria a nivel nacional e internacional,
desempefiandose en el area tributaria de reconocidas
firmas como EY, CPA Ferrere, Auren y PwC.

Miembro del Consejo Directivo del Instituto Uruguayo de
Estudios Tributarios (IUET).

Director de la Comisién de Tributacion Internacional del
IUET.

Miembro activo de la International Fiscal Association (IFA).
Profesor de postgrado en Universidad ORT Uruguay de
Convenios para Evitar la Doble Imposicion para el Master

en Contabilidad y Finanzas y el Diploma de impuestos.



> Fue integrante del equipo de investigacion en impuestos del

ASC (Australian Studies Centre) de la Universidad ORT
Uruguay.

Ceses: Ha cumplido la funcion en forma ininterrumpida.

Nombre:

Alvaro Ustria Dobal

Cargo Actual: Miembro del Comité de Auditoria y Vigilancia (es ademas

Gerente Financiero de la sociedad).

Fecha del primer nombramiento: 28 de enero de 2014

Fecha del dUltimo nombramiento: 28 de enero de 2014

Eleccidn:
Perfil:

Es nombrado por el Directorio.

Contador publico egresado de la UDELAR en 1984
Integrante del equipo técnico de la consultora ASE SC, con
especializacion en el area de Disefio y desarrollo de
Sistemas de Informacion Gerencial y Preparacion vy
Evaluacién de proyectos desde 1985 a 2002.

Asesorias independientes en temas administrativos y
financieros a empresas industriales y agroindustriales.
Integrante del equipo técnico de Porteiro y Asociados con
especializacion en el area de Disefio y desarrollo de
Sistemas de Informacion Gerencial y Preparacion vy
Evaluacién de proyectos desde 1998 a 2002.

Gerente Financiero del Grupo Frigorifico Modelo S.A. desde

enero de 2002 a la fecha.

Ceses: Ha cumplido la funcion en forma ininterrumpida hasta el 15 de

setiembre de 2021 en que renuncia al cargo.

Nombre:

Enrique Noal

Cargo Actual: Miembro del Comité de Auditoria y Vigilancia.

Fecha del primer nombramiento: 1 de agosto de 2020

Fecha del ultimo nombramiento: 1 de agosto de 2020

Eleccidn:

Es nombrado por el Directorio.



Perfil:

Contador publico egresado de la UDELAR en 1997
Licenciado en Administracién - Contador egresado de la
UDELAR en 2000

Postgrado en Finanzas - egresado de la Universidad ORT
en 2004

Consultor Independiente en temas financieros desde
febrero de 2018.

Gerente Senior del Departamento de Consultoria
Financiera de CPA Ferrere entre julio de 2007 y enero de
2018.

Integrante del Departamento de Consultoria de
Ernst&Young Uruguay entre julio de 2001 y julio de 2007.
Contador Publico en la empresa Forestal Paso Alto entre
mayo de 1997 y junio 2001.

Ex Vice Presidente de la Comisién de Investigacion
Contable del Colegio de Contadores, Economistas y
Administradores del Uruguay.

Ex docente de Proyectos de Inversiéon de la Universidad de
la Empresa y de la Universidad ORT. Ex docente de
Contabilidades Especiales de la Facultad de Ciencias
Econdmicas de la UDELAR y de la UCU.

Ceses: Ha cumplido la funcién en forma ininterrumpida desde el 1 de
agosto de 2020.

Nombre:

Alfredo Mufioz Martinez

Cargo Actual: Miembro del Comité de Auditoria y Vigilancia.

Fecha del primer nombramiento: 1 de octubre de 2021

Fecha del Ultimo nombramiento: 1 de octubre de 2021

Eleccidn:
Perfil:

Es nombrado por el Directorio.

» Contador Publico, egresado de Udelar.

» Postgrado de especializaciéon Tributaria, Universidad

Catolica del Uruguay



» Experiencia como Controller en empresas multinacionales

» Gerente de Administracion de Frigorifico Modelo S.A.

El area de Auditoria Interna esta integrada por la Cra. Analia Malan y la
Cra. Lorena LLuberas. De acuerdo con el art. 184.6 de la Recopilacién de
Normas del Mercado de Valores, deber& evaluar el funcionamiento del
sistema de gestion y control, identificar las debilidades y realizar informes
periddicos con las recomendaciones que correspondan.

2.3. Durante el periodo que va desde el 1° de julio de 2020 y el 30 de
junio de 2021, el Directorio de la empresa se reunié en 31
oportunidades, y el Comité de Auditoria y Vigilancia 8 veces. EIl area
de Auditoria Interna elabor6 un plan para el ejercicio 2021/2022 que

fue aprobado por el Comité.

3. Aspectos relativos a la Auditoria externa.

3.1. De acuerdo a lo resuelto por la Asamblea Ordinaria de Accionistas
del 20 de octubre de 2020 se contratd a la consultora EY para realizar
la auditoria de los estados financieros por los 2020/2021 y 2021/2022.

3.2. Desde el ejercicio cerrado en junio de 1994 los informes de
Auditoria de los Estados Financieros de la compafia han sido
realizados por la firma EY. Los socios responsables de la firma de los
mismos, en los ultimos afios, han sido el Cr. Marcelo Recagno (2009-
2013), el Cr. Leonardo Costa (2014-2018), y nuevamente el Cr. Marcelo
Recagno (2019-2021).

4. Otra informacién de interés relativa a las practicas de Gobierno

Corporativo

4.1. La competencia ética y profesional de los directores y personal
superior esta respaldada por los perfiles presentados y que se basan en
una dilatada experiencia en plaza y en especial en la empresa. A partir

del 15 de setiembre de 2021 present6 renuncia a su cargo de Gerente



Financiero el Cr. Alvaro Ustria Dobal, asumiendo el Cr. Agustin
Fernandez como Gerente de Finanzas y Proyectos.

4.2. La empresa cuenta con una estructura equilibrada, con una
adecuada definicibn de roles y responsabilidades de acuerdo al
volumen y complejidad de la operativa de la empresa.

4.3. A través de los informes de las firmas auditoras, a las
recomendaciones del Area de Auditoria Interna con la aprobacién del
Comité de Auditoria y Vigilancia, y los trabajos especificos solicitados a
consultoras sobre Practicas de Gobierno Corporativo y sobre
Procedimientos Administrativos, se han ido mejorando estos aspectos.

4.4, La Sociedad preparé sus estados financieros de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) segun las
emitié el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB,
por su sigla en inglés).

4.5. La divulgacién a los accionistas, mercado de valores, Banco
Central del Uruguay, Auditoria Interna de la Nacion, Bolsa de Valores,
de los estados financieros con la periodicidad que establece la
Superintendencia de Servicios Financieros, asi como el resto de la
informacion relevante para los inversores, se realiza en forma completa,
puntual y exacta.

4.6. Como se apunté en el punto 2.2 se encuentra designado un
Comité de Auditoria y vigilancia que esta en funciones desde enero de
2014.

4.7. Se encuentra aprobado un plan de negocios con objetivos,
presupuestos y flujos financieros anuales.

4.8. Existe un Manual de Conducta para los empleados en general,
gue al momento del ingreso a la firma se les realiza una induccién en
este aspecto y en lo referente a la Mision-Vision. Dentro de las
recomendaciones del Comité de Auditoria y Vigilancia esta la
elaboracién de un codigo de ética.

4.9. La consultora EY es la responsable de la elaboracion del Informe

de Auditoria y de Revisiéon Limitada.



4.10. Se encuentra contratada a los efectos de la emision de los
informes de calificacion la firma FIX SCR Uruguay Calificadora de
Riesgo S.A. afiliada de Fitch Raitings.

4.11. Se han cumplido con todos los requisitos legales y reglamentarios
frente a la Auditoria Interna de la Nacién y a la Superintendencia de
Servicios Financieros. Ademas, el Directorio expresa que la empresa se
encuentra al dia en el pago y presentacion de declaraciones juradas a
los organismos impositivos y de seguridad social, asi como el pago en
fecha de todas las obligaciones con el personal de la firma y el
cumplimiento de las normas de legislaciéon laboral.

4.12. De acuerdo a las recomendaciones del Comité de Auditoria y
Vigilancia se estd implementando un Protocolo de manejo de la

informacion calificada.

5. Mecanismos de retribucién de Directores, miembros del Comité de

Auditoria vy Vigilancia y personal superior.

5.1. Directores: La retribucién al Directorio se fija por la dieta presentada
dentro del Proyecto de Distribucion de Utilidades que va a consideraciéon
de la Asamblea. Una vez aprobado el mismo, se adjudica un 30% al
Presidente, y el restante 70% se distribuye entre los otros 4 miembros.

5.2. Sindico: La retribucion es fijada por la Asamblea Ordinaria de
Accionistas, siendo uno de los puntos del Orden del Dia.

5.3. Comité de Auditoria y Vigilancia: La retribucion de los miembros no
esta vinculado a los resultados de la compafiia, es una remuneraciéon
mensual fija.

5.4. Personal superior: Las tareas ejecutivas de la empresa realizadas por
su personal superior se remuneran con un sueldo fijo que no esta
vinculado a los resultados de la empresa.

5.5. Modificaciones en el Comité de Auditoria y Vigilancia: El Cr. Alvaro
Ustria Dobal dej6 de pertenecer al Comité el 15 de setiembre de 2021
luego de la elaboracion del informe a la Asamblea de accionistas, siendo
sustituido en sus funciones por el Cr. Alfredo Mufioz Martinez a partir
del 1° de octubre de 2021.



5.6. Rescate de valores: No existieron rescates de los valores emitidos.

5.7. Pago de dividendos: No ha habido atraso en el pago de los dividendos
aprobados en Asamblea Ordinaria de Accionistas, ni cambios en la
politica de distribucion de los mismos.

5.8. Calificacion: Se ha presentado la calificacion de riesgo de las acciones
de Frigorifico Modelo S.A. Durante el ejercicio se presentaron los informes
en octubre de 2020 y abril de 2021.

5.9. Estatuto: Durante el ejercicio 2017/2018 se habia culminado el tramite
de reforma de estatutos, procediéndose a recibir los titulos de los
accionistas a cambio de la documentacién necesaria para el canje por
las acciones escriturales. La Entidad Registrante y el Agente de Pago es
la Bolsa de Valores de Montevideo. Hasta la fecha han canjeado sus
titulos, accionistas que representan el 99.40% del Capital Integrado.

Este informe anual de gobierno corporativo fue aprobado por el Directorio de

Frigorifico Modelo S.A. el 5 de octubre de 2021.



1IV.- PROYECTO DE DISTRIBUCION DE UTILIDADES

En el ejercicio finalizado se ha alcanzado una utilidad de $310.442.085. De
acuerdo a las consideraciones realizadas en esta memoria respecto a cada uno
de los segmentos de actividad y las politicas de inversion pautadas para el
periodo 1/7/2021-30/6/2022 se presenta el siguiente proyecto de

distribucion de utilidades:

Reserva voluntaria Art. 44 15,522,104
Reserva legal 15,522,104
Distribucién directorio 27,939,788
Dividendo efectivo 62,088,417
A resultados 189,369,672
Resultado del ejercicio 310,442,085

Los importes volcados a reservas, corresponden a la Reserva Voluntaria
contemplada en el Art. 44 de los Estatutos, y la Legal la prevista en el Art. 93
de la Ley 16.060.


mailto:+F4-@suma(F6:F12)

V.- DIRECTORIO Y SINDICATURA

Por finalizacibn de su mandato cesan en sus cargos Hugo Fernandez
Echeverria, Gustavo Ferndndez Echeverria y Antonio Terra Rompani. De
acuerdo al Art. 8 lit b) y Art. 28 lit a) de nuestros Estatutos, corresponde elegir

a tres Directores, a cinco suplentes de Directorio y al Sindico y su suplente.

Esperamos que los documentos presentados asi como la gestién del Directorio
merezcan vuestra aprobacion y les saludamos con nuestra mayor

consideracion.

Cr. Hugo Fernandez Echeverria Ing. Gustavo Fernandez Echeverria

Presidente Secretario
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INFORME DE AUDITORIA EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE
A los Sefiores Directores y Accionistas de Frigorifico Modelo S.A.
Opinion

Hemos auditado los estados financieros separados de Frigorifico Modelo S.A. (la Sociedad), que
comprenden el estado separado de situacion financiera al 30 de junio de 2021, y los estados separados de
resultados, del otro resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo correspondientes
al ejercicio finalizado en esa fecha, asi como las notas explicativas de los estados financieros separados,
que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinidn, los estados financieros separados adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos significativos, la situacion financiera de la Sociedad al 30 de junio de 2021, asi como sus resultados
y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA)
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Auditoria y Atestiguamiento (IAASB por su sigla
en inglés). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la
seccion “Responsabilidades del auditor en relacidn con la auditoria de los estados financieros separados”™
de nuestro informe. Somos independientes de la Sociedad de conformidad con el “Cédigo Internacional de
Etica para Profesionales de la Contabilidad (incluidas las normas internacionales de independencia)”
emitido por el Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Codigo del IESBA), y hemos
cumplido las demads responsabilidades de ética de conformidad con el Cédigo del IESBA. Consideramos
que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinién.

Cuestiones claves de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, seglin nuestro juicio profesional, han sido
de la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros separados del ejercicio actual.
Estas cuestiones son tratadas en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros separados en su
conjunto y en la formacién de nuestra opinion sobre ellos, y no expresamos una opinién por separado sobre
esas cuestiones. Para la cuestion incluida més abajo en esta seccién, la descripcion de como fue tratada en
nuestra auditoria se proporciona en ese contexto.

Hemos cumplido con las responsabilidades que se describen mas adelante en la seccion “Responsabilidades
del quditor en relacidn con la auditoria de los estados financieros separados” de nuestro informe, incluso
en relacion con la cuestion clave identificada. En consecuencia, nuestra auditoria incluy6 la aplicacion de
procedimientos disefiados para responder a nuestra evaluacién de los riesgos de incorreccion significativa
en los estados financieros separados. Los resultados de nuestros procedimientos de auditoria, incluidos los
procedimientos aplicados para tratar la cuestion que se incluye a continuacion, proporcionan la base para
nuestra opinién de auditoria sobre los estados financieros separados adjuntos.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Valuacién de activos bioldgicos
Descripcion de la cuestion clave

Al30 de junio de 2021, la Sociedad mantiene en sus estados financieros separados § 264.557.496 de activos
biolégicos (hacienda) que representan un 5% del activo total.

La hacienda se encuentra valuada al valor razonable menos los costos estimados hasta el punto de venta.
Para determinar el valor razonable, la Direccién  considera los valores promedio de transacciones
realizadas en ferias, frigorificos vy remates cercanos al cierre del gjercicio, obtenidos de las distintas
publicaciones de plaza, ponderados por el peso promedio estimado de las distintas categorias de hacienda.

La estimacion de los pesos promedio de las diferentes categorias de hacienda es compleja y requiere un
Juicio significativo por parte de la Direccion. Para ello se utilizé informacién proporcionada por un asesor
externo contratado por la Sociedad.

La valoracion de la hacienda fue un asunto clave de auditoria debido a la significatividad del importe en
libros al 30 de junio de 2021 y a los juicios involucrados en la estimacién de los pesos promedio de las
diferentes categorias de hacienda que posee la Sociedad.

Coémo fue tratada la cuestion clave en nuestra auditoria

Obtuvimos un entendimiento del proceso seguido para la valuacién de la hacienda a su valor razonable
menos los costos estimados hasta el punto de venta.

Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron, entre otros:

e Laevaluacion de la practica de la industria y del modelo utilizado por la Direccién para determinar
el peso promedio estimado de la hacienda.

e Laevaluacion de la competencia y habilidades del asesor externo contratado por la Sociedad.

e La comparacién del peso promedio estimado para las distintas categorias de hacienda de la
Sociedad, con el que surgié de muestras de pesadas realizadas durante el recuento fisico de la
hacienda al cierre del ejercicio.

* La comparacion del peso promedio estimado para las distintas categorias de hacienda de la
Sociedad, con el que surgié de pesos de publicaciones de remates y pesos obtenidos de ventas en
remates realizadas por la Sociedad.

Asimismo, evaluamos las revelaciones de la Sociedad con respecto a estos activos biologicos.
Responsabilidades de la Direccion en relacién con los estados financieros separados

La Direcci6n es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros separados
de conformidad con las NIIF, y del control interno que la Direccion considere necesario para permitir la
preparacién de estados financieros separados libres de incorreccion significativa, debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros separados, la Direccién es responsable de la valoracion de la
capacidad de la Sociedad de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segiin corresponda,
las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa
en funcionamiento, excepto si la Direccién tiene intencién de liquidar la Sociedad o de cesar sus
operaciones, o bien no existe otra alternativa realista.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros separados

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros separados en su
conjunto estan libres de incorreccién significativa, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria
que contenga nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre detecte una incorreccién significativa cuando
ella exista. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran significativas si,
individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones
econdmicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros separados.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion significativa en los estados financieros
separados, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién significativa
debida a fraude es més elevado que en el caso de una incorreccién significativa debida a error, ya
que el fraude puede implicar colusi6n, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas o la elusion del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad

Evaluamos la adecuacion de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de Ilas
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por la Direccion.

Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacién, por la Direccién, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre
si existe 0 no una incertidumbre importante relacionada con hechos o con condiciones que pueden
generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre importante, se requiere que llamemos
la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los
estados financieros separados o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuras pueden ser causa
de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros
separados, incluida la informacion revelada, y si los estados financieros separados representan las
transacciones y hechos subyacentes de un modo que logre una presentacién razonable.

Nos comunicamos con la Direccién en relacién con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de
realizacion de la auditoria planificados, y los hallazgos significativos de la auditoria, incluyendo cualquier
deficiencia significativa del control interno que identifiquemos en el transcurso de la auditoria.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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De las cuestiones comunicadas a la Direccién, determinamos las que han sido de Ia mayor significatividad
en la auditoria de los estados financieros separados del periodo actual Y que son, en consecuencia, las
cuestiones clave de la auditoria. Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar piiblicamente la cuestién 0, en circunstancias
extremadamente poco frecuentes, determinemos que una cuestién no se deberia comunicar en nuestro
informe porque puede preverse razonablemente que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los
beneficios de interés publico de la misma.

También proporcionamos a la Direccién una declaracién de que hemos cumplido los requerimientos de
ética aplicables relacionados con independencia y comunicado todas las relaciones y demds cuestiones que
razonablemente se pensaria que afectan nuestra independencia y, en su caso, las acciones tomadas para
eliminar amenazas o las correspondientes salvaguardas aplicadas.

e

Ernst & Youig UY S.R.L.

MARCELO RECAGNO
CONTADOR PUBLICO

Montevideo, 30 de setiembre de 2021.
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ESTADO SEPARADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 30 DE JUNIO DE 2021

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO
DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS
OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS
INVENTARIOS
ACTIVOS BIOLOGICOS

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

ACTIVO NO CORRIENTE
DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS
OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS
ACTIVOS BIOLOGICOS
INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS Y ASOCIADAS
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

—

Firmadoalos ef?aé suidentificacion

Nota

6.1

10

6.1

10

ERNST &XOUNG UYS.R.L.

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros separados

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
S S

286.183.102 243.215.096
224.271.105 187.277.760
23.850.922 20.660.865
67.721.572 17.266.734
53.121.418 73.761.678
74.103.329 72.615.345
729.251.448 614.797.478
6.167.119 9.550.527
225.236.857 249.050.800
1.211.677 1.211.677
190.587.348 166.151.368

1.026.833.400

3.013.854.835

804.624.104

2.199.497.723

4.463.891.236

3.430.086.199

5.193.142.684

4.044.883.677




_ FRIGORIFICO MODELO S.A. : y
ESTADO SEPARADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 30 DE JUNIO DE 2021
30 de junio 30 de junio
Nota de 2021 de 2020
$ S

PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS CORRIENTES

CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR

PAGAR 6.2 105.057.257 65.709.302

DEUDAS Y PRESTAMOS QUE DEVENGAN INTERES 6.3 60.286.739 70.154.723

OTROS PASIVOS NO FINANCIEROS 14 4.989.570 5.542.085
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 170.333.566 141.406.110
PASIVOS NO CORRIENTES

DEUDAS Y PRESTAMOS QUE DEVENGAN INTERES 6.3 422.865.040 402.826.728

IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO 13 211.418.219 143.620.246
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 634.283.259 546.446.974
TOTAL PASIVOS 804.616.825 687.853.084
PATRIMONIO

CAPITAL INTEGRADO 16 750.000.000 750.000.000

RESERVAS 16 2.513.977.386 1.742.683.547

RESULTADOS ACUMULADOS 1.124.548.473 864.347.046
TOTAL PATRIMONIO 4.388.525.859 3.357.030.593
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 5.193.142.684 4.044.883.677

Firmado a los efectos de sa identificacion
ERNST & YOUNG UYS.RL

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros separados
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ESTADO SEPARADO DE RESULTADOS

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO FINALIZADO El 30 DE JUNIO DE 2021

INGRESOS POR ACTIVIDADES ORDINARIAS

COSTO DE LOS BIENES VENDIDOS Y
DE LOS SERVICIOS PRESTADOS

RESULTADO BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS
OTRAS GANANCIAS DIVERSAS
INGRESOS FINANCIEROS

COSTOS FINANCIEROS

PARTICIPACION EN LA GANANCIA NETA DE LAS
SUBSIDIARIAS Y ASOCIADA

RESULTADO DEL EJERCICIO ANTES DEL IMPUESTO
A LA RENTA

IMPUESTO A LA RENTA
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO
Ganancia por accién:

Basica
Diluida

Firmado a los efectos

ERNST &Y,

—

NG UYS.R.L.

su identificacion

2021 2020
Nota $ $
18.1 1.016.378.968 939.058.262
(618.074.589)  (576.150.196)
398.304.379 362.908.066
18.2 (238.044.360)  (235.445.419)
183 1.525.182 21.291.835
18.4 28.172.349 44.852.830
18.4 (18.960.852) (19.485.413)
11 134.763.558 6.679.913
305.760.256 180.801.812
13 4.681.829 (51.979.612)
310.442.085 128.822.200
20
0.41392 0.17176
0.41392 0.17176

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros separados



ESTADO SEPARADO DEL RESULTADO INTEGRAL

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO FINALIZADO EIl 30 DE JUNIO DE 2021

S— -4-._._..

2021 2020
S 3
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 310.442.085 128.822.200
OTRO RESULTADO INTEGRAL NETO DEL EJERCICIO
OTRO RESULTADO INTEGRAL QUE SE RECLASIFICARA A RESULTADOS
EN EJERCICIOS POSTERIORES (neto de impuestos)
Diferencia de cambio por conversion de operaciones en el extranjero 12.949.284 27.153.463
12.949.284 27.153.463

OTRO RESULTADO INTEGRAL QUE NO SE RECLASIFICARA A RESULTADOS
EN EJERCICIOS POSTERIORES
Revaluacién de terrenos 745.462.335 £

745.462.335 -
OTRO RESULTADO INTEGRAL NETO DEL EJERCICIO 758.411.619 27.153.463
RESULTADO INTEGRAL NETO TOTAL DEL EJERCICIO 1.068.853.704 155.975.663

Firmado a los efectos—jsu identificacion
ERNST & YOUNG UYS.R.L.

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros separados



_ FRIGORIFICO MODELO S.A.

ESTADO SEPARADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2021

3
Capital Reserva Reserva Reserva | Reserva revaluacién Reservas por Resultados Patrimonio
Integrado legal Ley N©15.903| estatutaria de activos conversion de Acumulados Total
operaciones en el
extranjero

Saldo al 1° de julio de 2020 750.000.000 48.977.627 56.863.081 48.579.364 1.550.726.311 37.537.164 864.347.046 | 3.357.030.593
Resultado neto del gjercicio 310.442.085 310.442.085
Otro resultado integral neto del ejercicio 745.462.335 12.949.284 - 758.411.619
Resultado integral total neto del ejercicio 745.462.335 12.949.284 310.442.085 | 1.068.853.704
Reservas (Nota 16.2) 6.441.110 6.441.110 (12.882,220) -
Dividendos (Nota 16.2) (25.764,440) (25.764.440)
Dietas y otros conceptos (Nota 16.2) (11.593.998) (11.593.998)
Saldo al 30 de junio de 2021 750.000.000 55.418.737 56.863.081 55.020.474 2.296.188.646 50.486.448 | 1.124.548.473 | 4.388.525.859

Firmado a los efectos

su identificacion

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros separados




- FRIGORIFICO MODELOS.A.

ESTADO SEPARADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

CORRESPO

NDIENTE AL EJERCICIO FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2020

—_—— e e APV BRIV U JUNID DE 2020

i

$
Capital Reserva Reserva Reserva Reserva revaluacién| Reservas por Resultados Patrimonio
Integrado legal Ley N° 15.903| estatutaria de activos conversion de Acumulados Total
operaciones en el
extranjero

Saldo al 1° de julio de 2019 750.000.000 42.252.794 56.863.081 41.854.531 1.550.726.311 10.383.701 787.978.543 3.240.058.961
Resultado neto del ejercicio 128.822.200 128.822.200
Otro resultado integral neto del ejercicio 27.153.463 - 27.153.463
Resultado integral total neto del ejercicio 27.153.463 128.822.200 155.975.663
Reservas 6.724.833 6.724.833 (13.449.666) -
Dividendos (26.899.331) (26.899.331)
Dietas y otros conceptos (12.104.700) (12.104.700)
Saldo al 30 de junio de 2020 750.000.000 48.977.627 56.863.081 48.579.364 1.550.726.311 37.537.164 864.347.046 3.357.030.593

Firmado a los efectos d

uidentificacion
ERNST & YOUNG UV SR.L.

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros separados



- FRIGORIFICOMODELOSA.

ESTADO SEPARADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO FINALIZADO AL 30 DE JUNIO DE 2021

1. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION

Resultado del ejercicio antes de impuestos

Ajustes por:

Depreciaciones de propiedad, planta y equipo
Resultado por tenencia de activos biologicos

Otros resultados de activos bioldgicos

Resultado por venta de propiedades, planta y equipo
Provisién por deudores incobrables

Intereses ganados y descuentos obtenidos

Intereses perdidos y descuentos concedidos
Inversiones en empresas

Cambios en activos y pasivos operativos

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

Otros activos financieros

Otros activos no financieros

Inventarios

Activos biolégicos

Activos financieros

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
Otros pasivos no financieros

Impuesto a la renta pagado

Fondos netos de actividades operativas

2. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Ingresos por ventas de propiedad, planta y equipo
Intereses cobrados

Pagos por compra de propiedades, planta y equipo
Pagos por capitalizaciones en asociadas

Cobros de dividendos en subsidiarias

Fondos netos de actividades de inversién

3. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Deudas y préstamos que devengan interés
Intereses pagados
Dividendos, dietas y otros conceptos

Fondos netos de actividades de financiacién

4. AUMENTO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE

5. EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL INICIO

6. EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL FINAL

Firmado a los efectos

=T

2021 2020
3 $
305.760.256 180.801.812
48.592.599 45.602.445
(6.544.317) (12.948.828)
(79.471.220) (69.938.112)
(301.399) (21.291.835)
2.030.316 4.052.726
(7.858.898) (4.022.271)
20.883.485 20.416.343
(134.763.558) (6.679.913)

(36.993.345)
(3.190.057)
(4.977.809)
20.640.260
60.091.573
23.813.943
39.347.955
(552.515)

(44.785.702)

(49.132.221)
20.939.530
(17.753.177)
56.010.804
(41.477.000)

7.789.327
(23.315.827)

(25.095.355)

201.721.567 63.958.448
1.418.002 136.482.528
7.858.898 4.022.271

(119.958.866)

(70.571.697)
(53.223.867)

. 22.440.000
(110.681.966) 39.149.235
10.170.328 74.433.239
(20.883.485) (20.416.343)
(37.358.438) (39.004.031)
(d8.071.593) 15.012.865
42.968.006 118.120.548
243.215.096 125.094.548
286.183.102 243.215.096

suidentificacion

ERNST & YOUNG UV S.R.L.

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros separados



FRIGORIFICO MODELO S.A.

Notas a los estados financieros separados

Correspondientes al ejercicio finalizado el 30 de junio de 2021

(Expresado en pesos uruguayos)

1.  Informacién corporativa y actividad principal de la Sociedad

La emisidon de los estados financieros separados de Frigorifico Modelo S.A. (en adelante, “la
Sociedad”) correspondientes al ejercicio finalizado el 30 de junio de 2021 se autorizé en reunién del
Directorio de la Sociedad de fecha 14 de setiembre de 2021.

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
produccién y comercializacion de hielo, jugos de fruta reconstituidos, la explotacién agropecuaria
(cria y venta de ganado, forestacién y agricultura) y opera un deposito fiscal. Su sede central y
administracion estd ubicada en el departamento de Montevideo.

La Sociedad tiene domicilio constituido en Tomés Gomensoro 2906 en la ciudad de Montevideo,
Uruguay.

En marzo de 2020, la Organizacién Mundial de la Salud declaré al brote de coronavirus (COVID-19)
como una pandemia. La situacion de emergencia sobre la salud ptiblica se expandi6 practicamente en
todo el mundo y los distintos paises han tomado diversas medidas para hacerle frente. Esta situacién
y las medidas adoptadas han afectado significativamente la actividad econémica internacional con
impactos diversos en los distintos paises y sectores de negocio.

Si bien la incertidumbre en relacién con los efectos, extensiéon y duracién de esta cuestion, no hacen
posible que la Direccién de la Sociedad pueda estimar el impacto que podria generarse sobre sus
operaciones en el futuro; la situacién antes mencionada no ha tenido un impacto significativo en la
situacion patrimonial y resultados por el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2021, ni en las
operaciones de la Sociedad posteriores a dicha fecha y hasta la emisién de los presentes estados
financieros.

2. Bases de presentacion

La Sociedad preparé sus estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) segin las emiti6 el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB, por su sigla en inglés).

Los estados financieros correspondientes al ejercicio finalizado al 30 de junio de 2020 fueron
aprobados por el Directorio en reunién celebrada el 14 de setiembre de 2020 y fueron presentados a
la Asamblea Ordinaria de Accionistas de fecha 20 de octubre de 2020 la cual aprob6 los mismos.

Firmado a los efectos gé suidentificacian
ERNST & YOUNG UYS.RL.
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Estos estados financieros han sido preparados sobre la base del modelo de costo histérico a excepcion
de ciertos activos de las propiedades, planta y equipo, ciertos activos financieros, ciertos pasivos
financieros y los activos bioldgicos.

2.1 Bases de presentacion — Estados financieros separados

Los presentes estados financieros separados fueron confeccionados para dar cumplimiento al articulo
260 de la Recopilacién de Normas del Mercado de Valores, de la Superintendencia de Servicios
Financieros del Banco Central del Uruguay y constituyen estados financieros separados de Frigorifico
Modelo S.A., no habiéndose consolidado con sus subsidiarias (Doraline S.A. y Frigorifico Modelo

Py.S.A).

Por lo anterior los presentes estados financieros deben ser leidos y analizados con los estados
financieros consolidados de Frigorifico Modelo S.A., emitidos bajo Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

Subsidiarias

Se considera una subsidiaria cuando el inversor tiene ¢l control sobre la misma. Esto se logra cuando
el inversor esta expuesto o tiene derecho a rendimientos variables procedentes de su participacion en
la entidad receptora de la inversion, y tiene la capacidad de afectar tales rendimientos a través de su
poder sobre esta dltima.

Especificamente, el inversor controla una entidad receptora de la inversién si v solo si tiene:

v Poder sobre la entidad receptora de la inversién (es decir, existen derechos que le
otorgan la capacidad presente de dirigir las actividades relevantes de la misma).

v Exposicién o derecho a rendimientos variables procedentes de su participacién en la
entidad receptora de la inversién.

v Capacidad de utilizar su poder sobre la entidad receptora de la inversion para afectar
sus rendimientos de forma significativa.

Asociadas

Una asociada es una entidad sobre la que el inversor posee influencia significativa. La influencia
significativa se refiere al poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de operacién
de la entidad receptora de la inversion, pero sin llegar a tener el control o el control conjunto de ésta.

Las consideraciones a tener en cuenta para determinar la existencia de influencia significativa o
control conjunto son similares a las que resultan necesarias para determinar la existencia de control
sobre las subsidiarias.

La inversion de la Sociedad en su asociada se contabiliza mediante el método de la participacion.
Segtn el método de la participacion, la inversién en la asociada se reconoce inicialmente al costo. El
importe en libros de la inversion se ajusta para reconocer los cambios en la participacion de la
Sociedad sobre los activos netos de la asociada desde la fecha de la adquisicién.

Firmade a los efectos d¢/su identiﬁcacién.
ERNST & VOUNG UYSRL. -
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El estado de resultados refleja la participacion de la Sociedad en los resultados de las operaciones de
la asociada. Cualquier cambio en ¢l otro resultado integral de la asociada se presenta como parte del
otro resultado integral de la Sociedad. Ademés, si hubiera cambios reconocidos directamente en el
patrimonio de la asociada, la Sociedad reconoceria su participacién sobre cualquiera de estos
cambios, segin corresponda, en el estado de cambios en el patrimonio. Las ganancias y pérdidas no -
trascendidas a terceros procedentes de las transacciones enire la Sociedad y la asociada se eliminan
en la medida de la participacién de la Sociedad en la asociada.

La participacion de la Sociedad en los resultados de la asociada se presenta en una sola linea en el
cuerpo principal del estado del resultado, fuera de la ganancia operativa. Esta participacion incluye
los resultados netos de impuestos.

Los estados financieros de la asociada se preparan para el mismo periodo de informacién que la
Sociedad. De ser necesario, se realizan los ajustes apropiados a fin de que sus politicas contables se
ajusten a las politicas contables de la Sociedad.

Una vez aplicado el método de la participacién, la Sociedad determina si es necesario reconocer una
pérdida por deterioro del valor respecto de la inversién que la Sociedad tiene en la asociada. A cada
fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, la Sociedad determina si existe evidencia objetiva
de que la inversion en la asociada se hubieran deteriorado. En caso de que exista tal evidencia, la
Sociedad calcula el importe del deterioro como la diferencia entre el importe recuperable de la
asociada y sus respectivos importes en libros, y luego reconoce la pérdida en la linea “Participacién
en la ganancia neta de las subsidiarias y asociadas” en el estado del resultado.

Ante la pérdida de influencia significativa sobre la asociada, la Sociedad mide y reconoce cualquier
inversion residual que conserve en ella por su valor razonable. En este caso, cualquier diferencia entre
el importe en libros de la asociada y el respectivo valor razonable de la inversion residual retenida, y
los ingresos procedentes de su venta, se reconocen en los resultados.

2.2 Resumen de las politicas contables significativas

Las siguientes son las politicas contables significativas aplicadas por la Sociedad en la preparacién de
los presentes estados financieros separados.

2.2.1. Conversion de moneda extranjera

Moneda funcional v moneda de presentacion

Los estados financieros separados se presentan en pesos uruguayos, que a la vez es la moneda
funcional de la Sociedad.

Transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son inicialmente registradas por la Sociedad a las tasas de
cambio de la fecha de las transacciones originales. Los activos y pasivos monetarios denominados en
moneda extranjera se convierten a la tasa de cambio de cierre vigente a la fecha de cierre del periodo
sobre el que se informe.

Todas las diferencias se imputan al estado de resultados en la linea de ingresos o costos financieros.

Firmado & los efectos deu identificacian
ERNST & VQUNG UV S.RL.
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2.2.2. Ingresos ordinarios procedentes de contratos con clientes

La Sociedad reconoce ingresos cuando el control de las obligaciones de desempefio son transferidas
al cliente. Control se refiere a la habilidad que tiene el cliente para dirigir el uso y obtener
sustancialmente todos los beneficios de los bienes y servicios intercambiados.

La Direccion definid los siguientes indicadores para analizar el tiempo y las circunstancias asi como
la cantidad por la cual el ingreso se reconoce:

- Identificando el contrato con el cliente (por escrito, oral o cualquier otro acuerdo a las
practicas del negocio);

- Evaluando los bienes y servicios comprometidos en el conirato e identificar como cada
obligacion de desempefio en el contrato serd transferida al cliente;

- Considerando los términos contractuales en conjunto con las practicas del negocio para
determinar el precio de la transaccién. El precio de la transaccién es el monto de la
contraprestacién que la Sociedad espera recibir en intercambio de transferir los bienes y
servicios comprometidos con el cliente; la contraprestacion comprometida en el contrato debe
incluir cantidades fijas o variable, o ambas; ‘

- Asignar el precio a la transaccién a cada obligacién de desempefio incluida en el contrato
(para cada bien y servicio) por una cantidad que represente la contraprestacién que la Sociedad
espera recibir en intercambio de transferir los bienes y servicios comprometidos con el cliente;
y

- Reconocer el ingreso cuando (o en la medida) se vaya cumpliendo la obligacién de desempefio
en intercambio de bienes y servicios comprometidos.

Todas las condiciones anteriores se cumplen normalmente en el momento en que los articulos se
entregan al cliente y los servicios se prestan. Las ventas netas reflejan las unidades entregadas y los
servicios prestados a precio de lista, neta de descuentos y promociones.

Saldos por contratos

Activos por contratos

Un activo por contrato es el derecho de la Sociedad a una contraprestacién a cambio de los bienes o
servicios que la Sociedad ha transferido al cliente. Si la Sociedad transfiere bienes o servicios a un
cliente antes de que el cliente pague la contraprestacion o antes de la fecha del vencimiento del pago,
Se reconoce un activo por contrato por la contraprestacioén que esta condicionada. La Sociedad no
mantiene activos por contratos al 30 de junio de 2021.

Cuentas a cobrar comerciales

Una cuenta a cobrar representa el derecho incondicional de la Sociedad a recibir una contraprestacion
(es decir, solo se requiere el paso del tiempo antes de la fecha de vencimiento del pago de la
contraprestacion). Ver las politicas contables de activos financieros en la seccién 2.2.7 Instrumentos
financieros — reconocimiento inicial y valoracion posterior.

Firmado 2 [os efectos dy/Su identificacion
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Pasivos por contratos

Un pasivo por contrato es la obligacion de transferir bienes o servicios a un cliente. Si un cliente paga
una contraprestacion antes de que la Sociedad transfiera los bienes o servicios correspondientes al
cliente, se reconoce un pasivo por contrato cuando se realiza el pago o cuando el pago es exigible (lo
que ocurra primero). Los pasivos por contratos se reconocen como ingresos cuando la Sociedad lleva
a cabo la obligacién de ejecucion.

2.2.3. Impuestos

Impuesto a la renta corriente

Los activos y pasivos por el impuesto a la renta corriente se miden por los importes que se espera
recuperar o pagar de o a la autoridad fiscal. Las tasas impositivas y la normativa fiscal utilizadas
para computar dichos importes son aquellas que estén aprobadas o cuyo procedimiento de
aprobacion se encuentre proximo a completarse a la fecha de cierre del periodo sobre el que se
mforma. La tasa impositiva vigente para la Sociedad es del 25%.

El impuesto a la renta corriente que se relaciona con partidas que se reconocen directamente en el
patrimonio, también se reconoce en el patrimonio v no en el estado de resultados.

La Direccion evalia en forma periddica las posiciones tomadas en las declaraciones de
impuestos con respecto a las situaciones en las que las normas fiscales aplicables se encuentran

sujetas a interpretacion, y constituye provisiones cuando fuera apropiado.

Impuesto a la renta diferido

El impuesto a la renta diferido se reconoce utilizando el método del pasivo sobre las diferencias
temporarias entre las bases impositivas de los activos y pasivos y sus respectivos importes en
libros a la fecha de de cierre del periodo sobre el que se informa.

Los pasivos por impuesto diferido se reconocen para todas las diferencias temporarias imponibles,
salvo:

. Cuando ¢l pasivo por impuesto diferido surja del reconocimiento inicial de una plusvalia,
o de un activo 0 un pasivo en una transaccion que no constituya una combinacién de negocios
¥ que, al momento de la transaccion, no afecte 1a ganancia contable ni la ganancia o la pérdida
impositiva.

e  Con respecto a las diferencias temporarias imponibles relacionadas con las inversiones en
subsidiarias, asociadas y participaciones en negocios conjuntos, cuando la oportunidad de la
reversion de dichas diferencias temporarias se pueda controlar, y sea probable que dichas
diferencias temporarias no se reversen en el futuro cercano.

Firmado a los efectos de/su identificacion
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Los activos por impuesto diferido se reconocen para todas las diferencias temporarias deducibles, y
por la compensacién futura de pérdidas fiscales no utilizadas, en la medida en que sea probable la
existencia de ganancias imponibles disponibles futuras contra las cuales se puedan compensar
dichas diferencias temporarias deducibles, y/o se puedan utilizar dichas pérdidas fiscales, salvo:

*  Cuando el activo por impuesto diferido relacionado con la diferencia temporaria surja del
reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en una iransaccién que no constituya una
combinacion de negocios y que, al momento de la transaccién, no afecte ni la ganancia
contable ni la ganancia o la pérdida impositiva.

¢ Con respecto a las diferencias temporarias deducibles relacionadas con las inversiones en
subsidiarias, asociadas y participaciones en negocios conjuntos, los activos por impuesto
diferido se reconocen solamente en la medida en que sea probable que las diferencias
temporarias se reviertan en un futuro cercano, y que sea probable la existencia de ganancias
impositivas disponibles futuras contra las cuales se puedan compensar esas diferencias.

El importe en libros de los activos por impuesto diferido se revisa en cada fecha de cierre del periodo
sobre €]l que se informa y se reduce con cargo al resultado del periodo o al otro resultado
integral, segin corresponda, en la medida en que ya no sea probable la existencia de suficiente
ganancia imponible futura para permitir que esos activos por impuesto diferido sean utilizados total
o parcialmente. Los activos por impuesto diferido no reconocidos se reevalian en cada fecha de
cierre del periodo sobre el que se informa y se reconocen con crédito al resultado del periodo o al
otro resultado integral, segiin corresponda, en la medida en que se torne probable la existencia de
ganancias imponibles futuras que permitan recuperar dichos activos por impuesto diferido no
reconocidos con anterioridad.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se miden por sus importes nominales sin descontar, a las
tasas impositivas que se espera sean de aplicacion en el gjercicio en el que el activo se realice o
el pasivo se cancele, en base a las tasas impositivas y normas fiscales que fueron aprobadas a la
fecha de de cierre del periodo sobre el que se informa, o cuyo procedimiento de aprobacion se
encuentre proximo a completarse a esa fecha.

Elimpuesto diferido relacionado con las partidas reconocidas fuera del resultado, también se reconoce
fuera de éste. Estas partidas se reconocen en correlacién con las transacciones subyacentes con
las que se relacionan, ya sea en el otro resultado integral o directamente en el patrimonio.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si existe un derecho legalmente exigible
de compensar los activos y pasivos por el impuesto a las ganancias corriente.

Firmado a los efectos de/su identificacion
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Impuestos sobre las ventas

Los ingresos de actividades ordinarias, los gastosy los activos se reconocen excluyendo el
importe de cualquier impuesto relacionado con las ventas, salvo:

. Cuando el impuesto incurrido en una venta, en una adquisicion de activos o en una
prestacion de servicios no resulte recuperable de la autoridad fiscal, en cuyo caso ese
impuesto se reconoce como parte del costo de adquisicién del activo o como parte del gasto,
segun corresponda.

. Las cuentas por cobrar y por pagar, que ya estdn expresadas incluyendo el importe de
impuesto sobre las ventas.

Elimporte neto del impuesto relacionado con las ventas que se espera recuperar de, o que corresponda
pagar a la autoridad fiscal, se presenta como una cuenta por cobrar o una cuenta por pagar en el estado
de situacidn financiera, seglin corresponda.

2.2.4. Propiedades, planta y equipo

Las propiedades, planta y equipo, excepto los padrones de los terrenos rurales y otros en que por
reglamentacién gubernamental se puede edificar solamente un porcentaje de los mismos (terrenos
“mixtos™), se miden al costo, neto de las depreciaciones acumuladas y de las pérdidas acumuladas por
deterioro del valor, si las hubiera. Ese costo incluye el costo de reemplazar componentes de
propiedades, planta y equipo y los costos por préstamos relacionados con proyectos de construccién
a largo plazo, en la medida en que se cumplan los requisitos para su reconocimiento.

Para los componentes significativos de propiedades, planta y equipo que deben ser
reemplazados periddicamente, la Sociedad da de baja el componente reemplazado y reconoce el
componente nuevo con su correspondiente vida 1til y depreciacién. Del mismo modo, cuando se
efectia una inspeccién de gran envergadura, el costo de la misma se reconoce como un
reemplazo en la medida en que se cumplan los requisitos para su reconocimiento como activo.
Todos los demas costos rutinarios de reparacién y mantenimiento se reconocen como gasto en el
estado de resultados a medida que se incurren.

La depreciacion se calcula por el método lineal en funcién de la vida util estimada de los respectivos
activos.

Los padrones de los terrenos rurales y “mixtos” (aquellos sobre los cuales se puede construir sobre una
parte del mismo segin reglamentacién gubermamental) se miden por su valor razonable menos las
pérdidas por deterioro del valor reconocidas después de la fecha de revaluacién. Las revaluaciones se
efectian con la frecuencia suficiente para asegurar que el valor razonable de un activo revaluado no
difiera significativamente de su importe en libros a la fecha de cierre del periodo sobre el que se
informa.

Firmado 2 los efectos de su identificacian
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Todo incremento por revaluacion se reconoce en el otro resultado integral y se acumula en el
patrimonio en la reserva por revaluacién de activos, salvo en la medida en que dicho incremento
revierta una disminucién de revaluacién del mismo activo reconocida previamente en el estado de
resultados, en cuyo caso ese incremento se reconoce en el estado de resultados. Una disminucién
por revaluacién se reconoce en el estado de resultados, salvo en la medida en que dicha
disminucidn compense un incremento de revaluacion del mismo activo reconocido previamente
en la reserva por revaluacién de activos.

Al momento de la venta del activo revaluado, el saldo de cualquier reserva por revaluacién
relacionada con ese activo se transfiere a los resultados acumulados, sin afectar el resultado del
periodo.

Un componente de propiedades, planta y equipo o cualquier parte significativa del mismo
reconocida inicialmente, se da de baja al momento de su venta o cuando no se espera obtener
beneficios econdmicos futuros por su uso o venta. Cualquier ganancia o pérdida resultante al
momento de dar de baja el activo {(calculada como la diferencia entre el ingreso neto procedente
de la venta y el importe en libros del activo) se incluye en el estado de resultados cuando se da de
baja el activo. :

Los valores residuales, las vidas dtiles y los métodos y tasas de depreciacidn de los activos se revisan
a cada fecha de cierre de ejercicio y se ajustan prospectivamente, de corresponder.

Cuando el valor de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor se reduce de
forma inmediata hasta su importe recuperable, mediante reconocimiento de pérdidas por deterioro.

Las vidas utiles utilizadas son las siguientes:

Categoria Plazo
Mejoras en edificios 33 y 50 afios
Muebles y utiles 5,10 y 20 afios
Equipos de transporte 5y 10 afios
Maquinas y equipos 5, 10y 20 afios
Camaras ¢ instalaciones 10 y 20 afios
Instalaciones agropecuarias

y otros 2,5,10,20y 25 afios

2.2.5. Arrendamientos operativos y financieros

La determinaci6n de si un acuerdo constituye o incluye un arrendamiento se basa en la esencia del
acuerdo a la fecha de su celebracion, en la medida en que el cumplimiento del acuerdo dependa del
uso de uno o mas activos especificos, o de que el acuerdo conceda el derecho de uso del activo,
incluso si tal derecho no se encuentra especificado de manera explicita en el acuerdo. :

La Sociedad como arrendatana

A la fecha de su celebracidn, un arrendamiento se clasifica como un arrendamiento financiero u
operativo. Un arrendamiento que transfiere a la Sociedad sustancialmente todos los riesgos y
beneficios asociados a la propiedad del bien arrendado, se clasifica como un arrendamiento
financiero.

Firmado a los efectos de #f identificacion
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Los arrendamientos financieros se capitalizan al comienzo del periodo de arrendamiento al valor
razonable de la propiedad arrendada a esa fecha o al valor presente de los pagos minimos de
arrendamiento, el importe que sea menor. Los pagos por arrendamientos se distribuyen entre los
cargos financieros y la reduccion de la deuda, de manera de determinar un ratio constante de
interés sobre el saldo remanente de la deuda. Los cargos financieros se reconocen como costos
financieros en ¢l estado del resultado.

El activo arrendado se deprecia a lo largo de su vida util estimada. Sin embargo, si no existiese
certeza razonable de que la Sociedad obtendrd la propiedad del mismo al témino del plazo del
arrendamiento, el activo se depreciard a lo largo de su vida 1til estimada o en el plazo del
arrendamiento, el que sea menor.

Los pagds por arrendamientos operativos se reconocen en el rubro Gastos de Administracién y Ventas
en el estado de resultados, en forma lineal en el plazo del arrendamiento.

La Sociedad como arrendadora

Los arrendamientos en los que la Sociedad no transfiere sustancialmente todos los riesgos v los
beneficios inherentes a la propiedad del activo, se clasifican como arrendamientos operativos.
Los costos directos iniciales incurridos en la negociacion de un arrendamiento operativo se suman al
importe en libros del activo arrendado y se reconocen a lo largo del plazo del arrendamiento sobre la
misma base que los ingresos por arrendamiento.

Los arrendamientos contingentes se reconocen como ingresos en €l periodo en el que se
consideran ganados.

2.2.6. Costos por préstamos

Los costos por préstamos que sean directamente atribuibles a la adquisicion, construccién o
produccion de un activo que necesariamente lleve un periodo de tiempo sustancial para que esté
disponible para su uso esperado o su venta, se capitalizan como parte del costo del activo. Todos
los demas costos por préstamos se contabilizan como gastos en el periodo en el que se incurren.
Los costos por préstamos incluyen los intereses y otros costos en los que incurre la entidad en
relacion con la celebracién de los acuerdos de préstamo respectivos. Al 30 de junio de 2021 y
2020 no se han activado intereses por estos conceptos.

2.2.7 Instrumentos financieros — reconocimiento inicial y valoracién posterior

Un instrumento financiero es cualquier contrato que da lugar al reconocimiento de un activo
financiero en una entidad y a un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio en otra entidad.

Firiado a los efectes de Au identificacidn
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i) Activos financieros
Reconocimiento inicial y valoracidn

Los activos financieros se clasifican, en su reconocimiento inicial, como valorados posteriormente al
costo amortizado, al valor razonable con cambios en otro resultado integral y al valor razonable con
cambios en resultados.

La clasificacion de los activos financieros en el momento del reconocimiento inicial depende de las
caracteristicas de los activos financieros desde el punto de vista de los flujos de efectivo contractuales
y del modelo de negocio de la Sociedad para la gestién de los activos financieros. Con la excepcidn
de las cuentas a cobrar comerciales que no tienen un componente de financiacién significativo o para
las que la Sociedad ha aplicado la solucién practica, la Sociedad valora inicialmente los activos
financieros a su valor razonable mas, en el caso de los activos financieros que no se valoran a su valor
razonable con cambios en resultados, los costos de transaccion. Las cuentas a cobrar comerciales que
no contienen un componente de financiacién significativo o para las que la Sociedad ha aplicado la
solucion practica se valoran al precio de la transaccion determinado segiin la NIIF 15.

Para que un activo financiero sea clasificado y valorado al costo amortizado o al valor razonable con
cambios ¢n otro resultado integral, debe dar lugar a flujos de efectivo que son “Unicamente pagos de
principal ¢ intereses (SPPI)” sobre el importe de principal pendiente. Esta evaluacién se conoce como
la prueba SPPI y se realiza a nivel de instrumento.

El modelo de negocio de la Sociedad para la gestién de los activos financieros se refiere a cémo
administra sus activos financieros para generar flujos de efectivo. El modelo de negocio determina si
los flujos de efectivo se obtendran del cobro de los flujos de efectivo contractuales, de la venta de los
activos financieros o de ambos. '

Las compras o ventas de activos financieros que requieren la entrega de los activos en un plazo
establecido por la regulacién o por una convenci6n establecida en el mercado correspondiente
(compras o ventas convencionales) se reconocen en la fecha de contratacién, por ejemplo, la fecha en
la que la Sociedad se comprometa a comprar o vender el activo.

Valoracion posterior

A los efectos de su valoracidén posterior, los activos financieros de la Sociedad al 30 de junio de 2021
y 2020 se clasifican en activos financieros a costo amortizado.

Firmado a los efectos deSu identificacion
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Activos financieros a costo amortizado

La Sociedad valora los activos financieros al costo amortizado si se cumplen las dos condiciones
siguientes:

-1) El activo financiero se mantiene en el marco de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener
los activos financieros para obtener flujos de efectivo contractuales, y
ii) Las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de
efectivo que son tinicamente pagos de principal ¢ intereses sobre el importe de principal pendiente.

Los activos financieros a costo amortizado se valoran posteriormente utilizando el método de interés
efectivo y estan sujetos a deterioro. Las ganancias y pérdidas se reconocen en resultados cuando el
activo se da de baja, modifica o deteriora.

Los activos financieros a costo amortizado incluyen los deudores comerciales y otras cuentas por
cobrar. Asimismo se incluyen en esta categoria activos financieros por préstamos otorgados a
Frigorifico Modelo Py S.A. (Nota 10).

Bajas

Un activo financiero (o, cuando sea aplicable, una parte de un activo financiero o una parte de un
grupo de activos financieros similares) se da de baja inicialmente cuando:

i) Han expirado los derechos a recibir los flujos de efectivo del activo, o

i) La Sociedad ha transferido los derechos a recibir los flujos de efectivo del activo o ha asumido la
obligacion de pagar la totalidad de los flujos de efectivo recibidos sin dilacion a un tercero bajo un
acuerdo de transferencia; y la Sociedad (a) ha transferido sustancialmente todos los riegos y
beneficios de] activo, o (b) no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riegos y beneficios
del activo, pero ha transferido el control del mismo.

Cuando la Sociedad ha transferido los derechos a recibir los flujos de efectivo de un activo o ha
asumido la obligacidn de transferirlos, ¢valua si ha retenido los riesgos y beneficios de la propiedad
y en qué medida los ha retenido. Cuando no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los
riesgos y beneficios del activo ni tampoco ha transferido el control del mismo, la Sociedad sigue
reconociendo el activo transferido sobre la base de su implicacion continuada en el mismo. En este
caso, la Sociedad también reconoce el pasivo asociado. El activo transferido y el pasivo asociado se
valoran de acuerdo a un criterio que refleje los derechos y obligaciones que la Sociedad ha retenido.

Cuando la implicacién continuada se deba a una garantia sobre los activos transferidos, se valora al
menor entre el valor contable original del activo y el importe maximo de la contraprestacion que la
Sociedad podria tener que pagar por la garantia.

Firmado a los efectos ge’su identificacion
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Deterioro de los activos financieros

La Sociedad reconoce una correccion de valor por pérdidas crediticias esperadas (ECL) para todos
los instrumentos de deuda que no se valoran a valor razonable con cambios en resultados. Las ECL
se basan en la diferencia entre los flujos de efectivo contractuales a recibir de acuerdo con el contrato
y todos los flujos de efectivo que la Sociedad espera recibir, descontados a una tasa de interés efectiva
aproximada a la original. Los flujos de efectivo esperados incluiran los procedentes de la venta de
garantias reales recibidas u otras mejoras crediticias que formen parte integrante de las condiciones
contractuales.

Las pérdidas crediticias esperadas se reconocen en dos etapas. Para las exposiciones crediticias para
las que no ha habido un aumento significativo en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial,
la cotreccién de valor se dota para las pérdidas crediticias esperadas en los siguientes doce meses.
Para aquellas exposiciones crediticias para las cuales ha habido un aumento significativo en el riesgo
crediticio desde el reconocimiento inicial, la correccién de valor se realiza para las pérdidas crediticias
esperadas durante la vida restante del activo, independientemente del momento del incumplimiento.

Para las cuentas por cobrar comerciales, 12 Sociedad aplica un enfoque simplificado en el calculo de
las pérdidas crediticias esperadas. Por tanto, la Sociedad no hace un seguimiento de los cambios en
el riesgo de crédito, sino que reconoce en cada fecha de cierre una correccion de valor por las pérdidas
crediticias esperadas durante toda la vida del activo.

La Sociedad ha establecido una matriz de provisiones que se basa en su historial de pérdidas
crediticias, ajustada por factores prospectivos especificos para los deudores y el entorno econémico.

La Sociedad considera que un activo financiero estd en situacién de impago cuando los pagos
contractuales estan vencidos desde hace 180 dias. Sin embargo, en ciertos casos, la Sociedad también
puede considerar que un activo financiero estd en situacién de impago cuando la informacién interna
o externa indica que es poco probable que la Sociedad reciba las cantidades contractuales pendientes
en su totalidad antes de tener en cuenta cualquier mejora crediticia que tenga la Sociedad. Un activo
financiero se da de baja cuando no hay expectativa razonable de recuperar los flujos de efectivo
contractuales.

ii) Pasivos financieros

Reconocimiento inicial y valoracion

Los pasivos financieros se clasifican a la fecha de su reconocimiento inicial, segiin corresponda, como
pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados, préstamos y créditos, cuentas a pagar

o derivados designados como instrumentos de cobertura en una cobertura eficaz.

Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable y para los préstamos y
las cuentas a pagar se netean los costos de transaccion directamente atribuibles.

Firmado 3 los efectos desu identificacian
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Los pasivos financieros de la Sociedad incluyen las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por
pagar y las deudas y préstamos que devengan interés.

Valoracion posterior
La valoracion de los pasivos financieros depende de su clasificacion como se indica a continuacion.
Pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Los pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados incluyen los pasivos financieros
mantenidos para negociar y los pasivos financieros designados en su reconocimiento inicial a valor
razonable con cambios en resultados.

Los pasivos financieros se clasifican como mantenidos para negociar si se incurren con el propésito
de ser recomprados a corto plazo. En esta categoria se incluyen los instrumentos financieros derivados
contratados por la Sociedad que no han sido designados como instrumentos de cobertura en las
relaciones de cobertura tal como lo define la NIIF 9. Los derivados implicitos que se han separado
también son clasificados como mantenidos para negociar, a menos que sean designados como
instrumentos de cobertura eficaces.

Las pérdidas o ganancias de los pasivos mantenidos para negociar se reconocen en el estado de
resultados.

Los pasivos financieros designados en el reconocimiento inicial a valor razonable con cambios en
resultados se designan en la fecha inicial de reconocimiento solo si cumplen con los criterios
establecidos en la NIIF 9. La Sociedad no ha designado ningun pasivo financiero a valor razonable
con cambios en resultados.

Deudas y préstamos que devengan interés

Esta es la categoria més relevante para la Sociedad. Tras el reconocimiento inicial, los préstamos se
valoran al costo amortizado usando el método del tipo de interés efectivo. Las pérdidas y ganancias
se reconocen en el estado de resultados cuando se dan de baja los pasivos, asi como los intereses
devengados de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo.

El costo amortizado se calcula teniendo en cuenta cualquier descuento o prima de adquisicién y las
cuotas o costos que sean parte integral del método del tipo de interés efectivo. Los intereses
devengados de acuerdo con dicho tipo de interés efectivo se incluyen en el epigrafe de “Costos
financieros” del estado de resultados.

Esta categoria es la que generalmente se aplica a los préstamos. En la Nota 6.3 se incluye maés
informacién al respecto.
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Cuentas por pagar comerciales Y ofras cuentas por pagar

Se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se remiden al costo amortizado
usando el método de interés efectivo.

Bajas

Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligacién se extingune, cancela o vence. Cuando un
pasivo financiero existente se reemplaza por otro del mismo prestamista en condiciones
sustancialmente diferentes, o cuando las condiciones de un pasivo existente son sustancialmente
modificadas, dicho intercambio o modificacién se tratan como una baja del pasivo original y el
reconocimiento de la nueva obligacion. La diferencia en los valores en libros respectivos se reconoce
en el estado de resultados.

2.2.8 Compensacion de instrumentos financieros

Los activos financieros y los pasivos financieros son objeto de compensacién, presentandose el
importe neto correspondiente en el estado de situacién financiera, si:

i) Se tiene actualmente un derecho exigible legalmente de compensar los importes reconocidos, y

ii) Se tiene la intencidn de liquidarlos por el importe neto o de realizar los activos y liquidar los
pasivos simultaneamente.

2.2.9. Inventarios

Los productos terminados fueron valuados a su costo histérico de produccién incluyendo materia
prima, mano de obra directa y gastos generales de fabricacién. Los gastos de fabricacion, tanto
fijos como variables, han sido imputados a la produccién en el ejercicio.

Las mercaderias de reventa, materias primas, materiales y suministros fueron valuados a su costo
histérico de compra.

Las importaciones en trdmite 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.

Los productos agricolas fueron valuados al valor razonable menos los costos estimados hasta el punto
de venta.

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

En todos los casos los montos resultantes no exceden los valores netos de realizacién.

Firmado a los efectos defsu identificacion
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El valor neto de realizacién de un componente de inventario es el precio de venta estimado para ese
componente en el giro normal de los negocios, menos los costos estimados de completamiento y los
costos estimados necesarios para efectuar la venta, calculados a la fecha de cierre del periodo sobre
el que se informa. En la estimacion de los valores recuperables se tienen en cuenta, ademas, los
movimientos de los componentes de lenta o escasa rotacion.

Cuando el valor neto realizacién de un componente de inventarios resulte menor a su importe
registrado en libros, se reduce dicho importe a través del uso de una provisién por desvalorizacién y
el importe de la pérdida se reconoce como costo de ventas en el estado de resultados. Si en un periodo
posterior, el importe estimado de la pérdida por deterioro del valor aumenta o disminuye debido a un
evento que ocurre después de haberse reconocido el deterioro, la pérdida por deterioro del valor
reconocida anteriormente se aumenta o disminuye ajustando la cuenta de provisién por
desvalorizacion. Si posteriormente se recupera una partida que fue imputada a pérdida, el recupero se
acredita como costo de ventas en el estado de resultados.

2.2.10. Activos bioldgicos

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

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

Las ganancias o pérdidas surgidas en el reconocimiento inicial de un activo bioldgico a su valor
razonable menos los costos de venta y por un cambio en el valor razonable menos los costos de venta
de un activo biolégico se incluyen en la ganancia o pérdida neta del periodo en que produzca.

2.2.11. Deterioro del valor de otros activos no financieros

A cada fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, la Sociedad evalda si existe algiin
indicio de que un activo esté deteriorado en su valor. Si existe tal indicio, o cuando se requieren
pruebas anuales de deterioro del valor para un activo, la Sociedad estima el importe recuperable
del activo. El importe recuperable de un activo es el mayor entre el valor razonable menos los
costos de venta del, ya sea de un activo o de una unidad generadora de efectivo, y su valor en
uso. Ese importe recuperable se determina para un activo individual, salvo que ese activo
individual no genere flujos de. efectivo independientes de los de otros activos o grupos de
activos.

Cuando el importe en libros de un activo o de una unidad generadora de efectivo exceda su
importe recuperable y el activo se considera deteriorado y su valor se reduce a su importe
recuperable.

Al evaluar el valor en uso de un activo o de una unidad generadora de efectivo, los flujos de
efectivo estimados se descuentan a su valor presente mediante una tasa de descuento antes de
impuestos que refleja las evaluaciones actuales del mercado sobre el valor temporal del dinero
y los riesgos especificos de ese activo, o en su caso, de la unidad generadora de efectivo.

Para la determinacion del valor razonable menos los costos de venta, se toman en cuenta las
transacciones recientes del mercado, si las hubiera. Si no pueden identificarse este tipo de
transacciones, se utiliza un modelo de valoracion que resulte apropiado. Estos calculos se
verifican contra multiplos de valoracion, valores de cotizacién de activos similares en mercados
activos y otros indicadores disponibles representativos del valor razonable.
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La Sociedad basa su célculo del deterioro del valor en presupuestos detallados y célculos de
proyecciones que se confeccionan por separado para cada una de las unidades generadoras de efectivo
de la Sociedad a las cuales sc les asignan los activos individuales. Por lo general, los presupuestos y
calculos de proyecciones cubren un periodo de cinco afios. Para los perfodos de mayor extension, se
calcula una tasa de crecimiento a largo plazo y se la aplica a los flujos de efectivo futuros de las
proyecciones a partir del quinto afio.

Las pérdidas por deterioro del valor correspondientes a las operaciones continuadas, incluyendo el
deterioro del valor de los inventarios, se reconocen en el estado de resultados en aquellas categorias
de gastos del estado de resultados que se correspondan con la funcién del activo deteriorado, salvo
para las propiedades revaluadas previamente, donde la revaluacion se registré en el otro resultado
integral. En estos casos, el deterioro del valor también se reconoce en el otro resultado integral hasta
el importe de cualquier revaluacién previamente reconocida.

Asimismo, para esta clase de activos a cada fecha de cietre del periodo sobre el que se informa, se
efectiia una evaluacion sobre si existe algin indicio de que las pérdidas por deterioro del valor
reconocidas previamente ya no existen o han disminuido. Si existiera tal indicio, la Sociedad efectiia
una nueva estimacion del importe recuperable del activo o de la unidad generadora de efectivo, segin
corresponda. Una pérdida por deterioro del valor reconocida previamente solamente se revierte si
hubo un cambio en los supuestos utilizados para determinar el importe recuperable del activo o de la
unidad generadora de efectivo, desde la dltima vez en que se reconoci6 una pérdida por deterioro del
valor de ese activo o unidad generadora de efectivo. La reversion se limita de manera tal que el importe
en libros del activo o unidad generadora de efectivo no exceda su importe recuperable, ni exceda el
importe en libros que se hubiera determinado, neto de la depreciacién, si no se hubiese reconocido
una pérdida por deterioro del valor para ese activo o unidad generadora de efectivo en periodos
anteriores. Tal reversion se reconoce en el estado de resultados salvo que el activo se contabilice por
su valor revaluado, en cuyo caso la reversion se trata como un incremento de la revaluacion.

Los importes en libros de los activos no financieros a la fecha de cierre no superan sus importes
recuperables a las fechas respectivas.

2.2.12. Efectivo y colocaciones a corto plazo

El efectivo y las colocaciones a corto plazo que se presentan en el estado de situacién financiera
incluyen el efectivo en caja y bancos y los depésitos a corto plazo con vencimiento no mayor a tres
meses desde la fecha de adquisicion.

Para los fines del estado de flujos de efectivo, el efectivo y los equivalentes al efectivo incluyen el
efectivo y las colocaciones a corto plazo como se las definié precedentemente, netos de los pasivos
por descubiertos bancarios utilizados.

2.2.13. Provisiones

Consideraciones generales

Las provisiones se reconocen cuando (i) existe una obligacién presente (legal o implicita) como
resultado de un suceso pasado; (ii) es probable que para cancelar la obligacion haya que desprenderse
de recursos que incorporan beneficios econémicos; y (iil) pueda hacerse una estimacion fiable del
importe de la misma.

En los casos en que se espera que la provision se reembolse en todo o en parte, por ¢jemplo, en virtud
de un contrato de seguros, el reembolso se reconoce como un activo separado tinicamente en los casos
en que tal reembolso sea virtualmente cierto. El gasto correspondiente por cualquier provisién se
presenta en el estado de resultados en neto de todo reembolso relacionado.
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Si el efecto del valor temporal del dinero es significativo, las provisiones se descuentan utilizando
una tasa actual de mercado antes de impuestos que refleja, cuando corresponda, los riesgos
especificos del pasivo. Cuando se reconoce el descuento, el aumento de la provision producto del
paso del tiempo se reconoce como costos financieros en el estado de resultados.

2.2.14. Clasificacién de partidas en corrientes y no corrientes

La Sociedad presenta los activos y pasivos en el estado de situacién financiera clasificados como
corrientes y no corrientes. Un activo se clasifica como corriente cuando la Sociedad:

» espera realizar el activo o tiene la intencién de venderlo o consumirlo en su ciclo normal de
operacion;

e mantiene ¢l activo principalmente con fines de negociacion;

* espera realizar el activo dentro de los doce meses siguientes después del periodo sobre el que se
informa;

e ¢l activo es efectivo o equivalente a menos que éste se encuentre resiringido v no pueda ser
intercambiado ni utilizado para cancelar un pasivo por un periodo minimo de doce meses después
del cierre del periodo sobre el que se informa.

Todos los demas activos se clasifican como no corrientes.
Un pasivo se clasifica como corriente cuando la Sociedad:

e  espera liquidar el pasivo en su ciclo normal de operacion;
e  mantiene el pasivo principalmente con fines de negociacion;
el pasivo debe liquidarse dentro de los doce meses siguientes a la fecha de cierre del periodo
sobre el que se informa; o :
¢ no tiene un derecho incondicional para aplazar la cancelacién del pasivo durante, al menos, los
doce meses siguientes a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informa.

Todos los demas pasivos se clasifican como no corrientes.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se clasifican como activos y pasivos no corrientes, en
todos los casos.

2.2.15. Mediciones al valor razonable

La Sociedad mide ciertos instrumentos financieros y ciertos activos no financieros tales como alguna
clase de terrenos (rurales y “mixtos™) y activos biolégicos, por su valor razonable a la fecha de cierre
del periodo sobre el que se informa. Asimismo, los valores razonables de los instrumentos financieros
medidos por su costo amortizado y los activos no financieros que se miden a su valor razonable se
revelan en las Notas 6.4 y 12 respectivamente.

Se define como valor razonable al precio que serfa recibido por vender un activo o pagado por transferir
un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicién. Una
medicién a valor razonable supone que la transaccion de venta del activo o transferencia del pasivo
tiene lugar:

¢  enel mercado principal del activo o pasivo; o
¢ enausencia de un mercado principal, en el mercado mas ventajoso para el activo o pasivo.
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El mercado principal o més ventajoso debe ser accesible para la Sociedad.

El valor razonable de un activo o un pasivo se mide utilizando los supuestos que los participantes del
mercado utilizarian para fijar el precio del activo o pasivo, suponiendo que los participantes del mercado
actuan en su mejor interés econémico.

Una medicién a valor razonable de un activo no financiero tendr4 en cuenta la capacidad del participante
del mercado para generar beneficios econémicos mediante la utilizacién del activo en su méaximo y
mejor uso, 0 mediante la venta de éste a otro participante del mercado que utilizaria el activo en su
MAXimo y mejor uso.

La Sociedad utiliza técnicas de valoracion que resultan més apropiadas a las circunstancias y sobre las
cuales existan datos suficientes disponibles para medir el valor razonable, maximizando el uso de datos
de entrada observables relevantes y minimizando el uso de datos de entrada no observables.

Todos los activos y pasivos para los cuales se mide o se revela el valor razonable en los estados
financieros se categorizan dentro de la jerarquia de valor razonable, como se describe a continuacion,
considerando para ello el dato de entrada de nivel inferior que sea significativo para la medicion del
valor razonable en su conjunto:

*  Datos de entrada de Nivel 1: Precios de cotizacién (sin ajustar) en mercados activos para
activos o pasivos idénticos.

*  Datos de entrada de Nivel 2: técnicas de valoracion para las cuales los datos de entrada son
distintos de los precios de cotizacién incluidos en el Nivel 1, pero son observables para el activo
0 pasivo, directa o indirectamente.

e  Datos de entrada de Nivel 3: técnicas de valoracion para las cuales los datos de entrada no son
observables para el activo o pasivo.

Para los activos y pasivos reconocidos en los estados financieros en forma recurrente, al cierre de cada
periodo sobre el que se informa, la Sociedad determina si han ocurrido transferencias entre los niveles
de la jerarquia de valor razonable, a través de la reevaluacion de su categorizacién, considerando para
ello el dato de entrada de nivel inferior que sea significativo para la medicién del valor razonable en su
conjunto.

La Direccidn de la Sociedad determina las politicas y procedimientos a seguir para las mediciones del
valor razonable de los terrenos rurales y “mixtos”clasificados como propiedad planta y equipo.

Valuadores externos participan en la valuacién de los mencionados terrenos. La participacion de
valuadores externos es decidida por la Direccion de la Sociedad.

A cada fecha de cierre del periodo que se informa, la Sociedad analiza los cambios en los valores
razonables de los activos y pasivos que deben medirse o determinarse de manera recurrente y no
recurrente segun las politicas contables de la Sociedad. Para éste andlisis, verifica los principales datos
de entrada utilizados en la dltima valuacion validando 1a informacién utilizada en el computo de la
valuacion con los contratos y demds documentos relevantes.

Firmado a los efectos de su identificacicn
ERNST & WIUNG UV S.R.L.



-26-

La Sociedad también compara los cambios en el valor razonable de cada activo y pasivo con fuentes
externas relevantes a fin de determinar si esos cambios son razonables.

Para propdsitos de revelacion de los valores razonables, la Sociedad ha determinado clases de activos
¥y pasivos en base a la naturaleza, las caracteristicas y los riesgos inherentes de cada activo y pasivo y
el mivel de jerarquia de valor razonable segiin se explicd anteriormente.

2.2.16. Distribucién de dividendos en efectivo

La Sociedad reconoce un pasivo por las distribuciones de dividendos en efectivo y en activos distintos
al efectivo a efectuar a los propietarios cuando la distribucién estd autorizada por los accionistas a
través de la Asamblea. Segin la legislacion societaria de Frigorifico Modelo S.A., una distribucién
estd autorizada cuando esta aprobada por los accionistas.

El importe correspondiente se reconoce directamente en el patrimonio.

2.3. Juicios, estimaciones y supuestos contables significativos

La preparacién de los estados financieros de acuerdo con las NIIF requiere la elaboracién y
consideracion, por parte de la Direccion, de juicios, estimaciones y supuestos contables significativos
que impactan en los saldos informados de activos y pasivos, ingresos y gastos, asi como en la
determinacién y revelacion de los activos y pasivos contingentes a la fecha de cierre del periodo sobre
el que se informa. En este sentido, las incertidumbres asociadas con las estimaciones y supuestos
adoptados podrian dar lugar en el futuro a resultados finales que podrian diferir de dichas
estimaciones y requerir de ajustes significativos a los saldos informados de los activos y pasivos
afectados.

2.3.1. Estimaciones y supuestos contables significativos

Los supuestos clave relacionados con el futuro y otras fuentes clave de estimaciones de
incertidumbres a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, que tienen un alto
riesgo de ocasionar ajustes significativos sobre los importes en libros de los activos y los
pasivos durante el proximo ejercicio, se describen a continuacion.

La Sociedad ha basado sus estimaciones y supuestos contables significativos considerando los
parametros disponibles al momento de la preparacion de los estados financieros. Sin embargo, las
circunstancias y los supuestos actuales sobre los acontecimientos futuros podrian variar debido a
cambios en el mercado o a circunstancias que surjan mas alla del control de la Sociedad. Esos
cambios se reflejan en los supuestos en el momento en que ellos ocurren.

Revaluacién de propicdades. planta v equipo

Los terrenos rurales y mixtos (aquellos que por resolucién gubernamental se puede edificar solamente
sobre una parte de los mismos) se miden por sus importes revaludos y los cambios en el valor razonable
se reconocen en el otro resultado integral. La Sociedad ha contratado a un tasador independiente
experto en valuaciones de terrenos. El tasador se basé en la evidencia objetiva de mercado, fuentes de
informacioén comparativas con el bien, ubicacién y topografia de los terrenos, servicios cercanos, etc.

Firmado 2 los efectos gé suidentificacién
ERNST UNGUYSRL,



-27-

Deterioro del valor de activos no financieros

Existe deterioro del valor cuando el importe en libros de un activo individual o de una unidad
generadora de efectivo excede su importe recuperable, que es el mayor importe entre el valor
razonable menos los costos de venta, y el valor en uso.

El célculo del valor razonable menos los costos de venta se basa en la informacién disponible
sobre transacciones de venta para bienes similares, hechas en condiciones y entre partes
independientes, o en precios de mercado observables, netos de los costos incrementales
relacionados con la venta del bien. El clculo del valor en uso se basa en un modelo de flujos de
efectivo futuros descontados.

Los flujos de efectivo surgen de proyecciones estimadas para los préximos cinco afios,
excluidas las actividades de reestructuracién a las que la Sociedad ain no se ha comprometido, y
las inversiones futuras significativas que aumentaran el rendimiento operativo del activo individual
0 de la unidad generadora de efectivo que se someten a la prueba de deterioro del valor.

El importe recuperable es extremadamente sensible a la tasa de descuento utilizada para el descuento
de los flujos de efectivo futuros, como asi también a los ingresos de efectivo futuros esperados, y
a la tasa de crecimiento a largo plazo utilizada en la extrapolacién.

Provision para desvalorizacion de inventarios

La Sociedad realiza supuestos significativos para determinar el monto de los inventarios que deber
ser provisionados, considerando aquellos bienes deteriorados, dafiados o vencidos o que no pueden
ser vendidos en el curso normal de los negocios y con el objetivo de cubrir los riesgos asociados.

LaNota 8 incluye informacion mas detallada al respecto.

Provision para pérdidas crediticias esperadas de cuentas a cobrar comerciales

La Sociedad utiliza una matriz de provisiones para calcular las pérdidas crediticias esperadas para las
cuentas a cobrar comerciales. Las provisiones se basan en los dias vencidos para diversas agrupaciones
de segmentos de clientes que tienen patrones de pérdida similares. La matriz de provisiones se basa
inicialmente en las tasas de incumplimiento observadas histéricamente para la Sociedad. L.a Sociedad
calibrard Ja matriz para ajustar la experiencia histérica de las pérdidas de crédito con informacién
prospectiva. En cada fecha de cierre, las tasas de incumplimiento histéricas observadas se actualizan
y se analizan los cambios en las estimaciones prospectivas. La evaluacion de la correlacion entre las
tasas histéricas de incumplimiento observadas, las condiciones econdmicas previstas v las pérdidas
crediticias esperadas son estimaciones significativas. '
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3. Cambios en politicas contables

i) Nuevas normas e interpretaciones vigentes adoptadas

A partir del gjercicio iniciado el 1° de julio de 2020, la Sociedad ha aplicado, por primera vez, ciertas
normas e interpretaciones nuevas y/o modificadas segin las emitié el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (TASB, por su sigla en inglés). En general, estas normas e
interpretaciones requieren que la informacion de los estados financieros sea modificada
retrospectivamente. La Sociedad no ha aplicado anticipadamente ninguna norma, interpretacién o
modificacion que haya sido emitida pero que no sea efectiva todavia.

A continuacién se expone una descripcion de las normas e interpretaciones nuevas y/o modificadas
adoptadas por la Sociedad:

¢ Enmiendas a la tasa de interés de referencia - fase 2: modificaciones a la NIIF 9, NIC 39, NIIF
7, NIIF 4 y NIIF 16.

Estas modificaciones no tienen impacto relevante sobre la Sociedad.
ii) Nuevas normas e interpretaciones emitidas ain no vigentes

A la fecha de emision de los estados financieros, el IASB habia publicado las normas, modificaciones
e interpretaciones que se detallan a continuacion, que estan pendientes de adopcion:

NIIF 17 — Contratos de seguro. (1)

Modificacién a la NIC 1 - Clasificacién de obligaciones como corrientes y no corrientes. (1)

NIC 8 — Definicion de estimaciones contables. (1)

NIC 1y Declaracion de préctica 2 — Revelaciones de politicas contables. (1)

NIC 12 — Impuesto diferido asociado a activos y pasivos de una tinica transaccion. (1)

Modificacion a la NIIF 3 — actualizacién de referencias al Marco Conceptual. (2)

Propiedades, planta y equipo — importes obtenidos con anterioridad al uso previsto —

modificacién de la NIC 16. (2)

Contratos onerosos — Costos de cumplimiento de contratos — Modificaciones a la NIC 37. (2)

NIIF 1 — Adopcidn por primera vez de NIIF - Subsidiarias que adoptan primera vez las NIIF.

(2)

e NIIF 9 Instrumentos financieros — honorarios en el test del 10% para la baja de pasivos
financieros. (2)

e NIC 41 Agricultura — Impuestos en la valuacion a valor razonable. (2)

¢ Modificacién a la NIIF 16: Concesiones de alquiler relacionados al Covid-19. (3)

(1) En vigencia para los periodos que comienzan a partir del 1° de enero de 2023.

(2) En vigencia para los periodos que comienzan a partir del 1° de enero de 2022.

(3) En vigencia para los periodos que comienzan a partir del 1° de abril de 2021 — La aplicacion
anticipada es permitida.

La Sociedad se encuentra evaluando el impacto que dichas normas tendrin sobre los estados
financieros separados.
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4. Informacién sobre segmentos de operacion

Las operaciones de la Sociedad 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 y arrendamiento rural
de predios con destino a explotacion agricola, ganadera y forestal.

El segmento de cdmaras implica la prestacién de servicios de frfo de alta y baja temperatura y
tineles de congelado.

El segmento de hielo, jugos diluidos y otros menores implica principalmente la produccién y
comercializacién de hielo, jugos reconstituidos y té.

El segmento depésito fiscal comenzo a funcionar en abril de 2014. En el galpén donde se desarrollaba
la actividad de packing discontinuada, se opera un depésito aduanero particular franco. La actividad
consiste en el manejo de mercaderia en transito, fundamentalmente krill. La captura de estos
productos ingresa en trénsito a nuestros depésitos donde es acondicionada y guardada a la espera de
su posterior envio a los mercados destino en el hemisferio norte. La actividad incluye, entre otras
tareas, la descarga, acondicionamiento, depdsito, carga de contenedores y envio a puerto de los
transitos. Se trata de una actividad que se encuadra perfectamente en la vocacién de operador logistico
de la Sociedad.

Las siguientes tablas presentan la informacion de ingresos y gastos y cierta informacion de activos
¥ pasivos con respecto a los segmentos de negocio por los ejercicios finalizados al:

30 de junio de 2021
Explotacion Depésito
Cimaras Hielo y juges | Agropecuaria Fiscal Total

Ingresos operativos netos 370.169.991 207.033.053 306.501.535 121.476.204 1.005.180.783
Gastos del sector (248.832.968) (178.174.588)  (272.413.589) (65.995.088)  (765.416.233)
Resultado del Segmento 121.337.023 28.858.465 34.087.946 35.481.116 239.764.550
Ventas no distribuidas 11.198.185
Gastos no distribuidos (90.702.716)
Resultado operativo - 160.260.019
Otras ganancias diversas 1.525.182
Ingresos financieros 28.172.349
Costos financieros ‘ (18.960.852)
Participacion en la ganancia neta de las

subsidiarias y asociada 134.763.558
Resultado del gjercicio antes del impuesto a la renta 305.760.256
Irnpuesto a la renta 4.681.829

RESULTADO NETO ' 310.442.085
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Explotacién Deposito
Camaras Hielo y jugos | Agropecuaria Fiscal Total
Ingresos operativos netos 344368280  219.058.220 240.680.015 124.346.734 928.453.249
Gastos del sector (261.776.921}  (194.065.410) (201.068.902) (63.362.957) (720.274.190)
Resuitado del Segmento 82.591.359 24.992 810 39.611.113 60.983.777 208.179.059
Ventas no distribuidas 10.605.013
Gastos no distribuidos (91.321.425)
Resultado operativo 127.462.647
Otras ganancias diversas 21.291.833
Ingresos financieros 44.852.830
Costos financieros (15.485.413)
Participacion en la ganancia neta de las subsidiarias y
asociadas 6.679.913
Resultado del ejercicio antes del impuesto a la renta 186.801.812
Impuesto a 1a Renta ‘ (51.979.612)
RESULTADO NETQ DEL EJERCICIO 128.822.200
30 de junio de 2021
Hielo, jugos Depésito
Cémaras diluidos y otros| Agropecmario Fiscal Total
b $ $ 8 b
Activos del segmento 374.368.885 121.422.895  2.634.597.380 213.352.803  3.344.221.963
Activos no distribuidos ) 1.848.920.721
Total Activo 5.193.142.684
Pasivo del segmento 7.190.243 6.737.569 250.969.456 3.790.370 268.687.638
Pasivo no distribuido 535.929.187
Total Pasivo __ 804.616.825
Costo de Inversiones
Inversiones del segmento 97.202.653 3.967.601 8.146.441 7.567.940 116.884.635
Inversiones sectores de apovo 3.074.231
Total inversiones bienes de uso 119.958.866
Depreciaciones del segmento 20.686.062 9.804.165 6.570.786 10.108.151 47.169.164
Depreciaciones sectores de apoyo 1.423.435
Total depreciaciones _ 48.592.599

Firmado a los efectos
ERNST & YOUNG UYS.RL.

suidentificacion
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Hielo, jugos Deposito
Cimaras diluidos y otros| Agropecuario Fiscal Total
$ 3 ] $ 5

Activos del segmento 240.106.490 145.431.110  2.004.711.914 242.000.830  2.632.250.344
Activos no distribuidos 1.412.633.333
Total Activo 4.044.883.677
Pasivo del segmento 8.436.657 3.654.782 167.120.921 4.026.941 183.239.301
Pasivo no distribuido 504.613.783
Total Pasivo 687.853.084
Costo de Inversiones

Inversiones del segmento 4.040.198 18.236.590 4.768.785 37.469.813 64.515.386
Inversiones sectores de apoyo 6.056.311
Total inversiones bienes de uso 70.571.697
Depreciaciones del segmento 21.886.970 8.172.489 4.341.907 8.905.981 43.307.347
Depreciacicnes sectores de apoyo 2.295.098
Totzal depreciaciones 45.602.445

5. Efectivo v colocaciones a corto plazo

Para propésitos de presentacién del estado de situacién financiera v del estado de flujos de
efectivo, el efectivo y equivalentes al efectivo incluye los siguientes conceptos:

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ $
Efectivo en caja y bancos 108.724.252 214.081.934
Colocaciones a corto plazo 177.458.850 29.133.162
286.183.102 243.215.096

Los saldos en bancos devengan intereses a tasas variables sobre la base de las tasas diarias de
depdsitos bancarios.

Las colocaciones a corto plazo se realizan por periodos variables de entre un dia y tres meses,
segun las necesidades de efectivo inmediatas de la Sociedad, y devengan intereses a las tasas de
colocaciones a corto plazo respectivas.

Firmado & los efectos d# suidentificacion



6. Activos financieros v pasiveos financieros

6.1 Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

Corriente

Deudores simple plaza
Documentos a cobrar
Empresas vinculadas (Nota 17)
Otras cuentas por cobrar
Provision para incobrables

No Corriente

Deudores simple plaza

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ 3
184.173.853 181.027.890
28.412.960 18.504.776
24.768.347 1.723.495
342.346 390.773
(13.426.401) (14.369.174)
224.271.105 187.277.760
30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ $
6.167.119 9.550.527
6.167.119 9.550.527
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Los términos y las condiciones de pago relacionadas con las cuentas por cobrar de empresas

vinculadas, se describen en la Nota 17.

Los deudores comerciales no devengan intereses y su plazo promedio de cobro generalmente
promedia los 30 dias. El efecto de los valores descontados a las respectivas fechas de cierre de
- los periodos sobre los que se informa se estima poco significativo.

La informacién sobre los objetivos y las politicas de gestion del riesgo de crédito de la Sociedad

se incluye en la Nota 22.2.

v

La evolucion de la provisién para incobrables es la siguiente:

Saldo inicial
Desafectacion/utilizacién
Constitucién

Saldo final

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ 3
14.369.174 15.321.432
(2.973.089) (5.004.984)
2.030.316 4.052.726
13.426.401 14.369.174

La apertura por vencimiento de los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar a las fechas

respectivas, es la siguiente:

Vencido hasta Vencido hasta Vencido
Vigente 30 dias entre 30 y 60 dias a mas de 60 dias Total
30 de junio de 2021 147.136.181 36.390.427 15.398.856 44.939.161 243.864.625
30 de junio de 2020 130.560.772 40.974.268 13.505.050 26.157.371 211.197.461

Firmado a los efectos dgsu identificacidn
ERNST & YoUNG Uy SRL
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6.2. Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas pof pagar

30 de junio. 30 de junio
de 2021 de 2020
$ b

Acreedores comerciales 79.116.166 40.051.759
Sueldos y jornales 2.953.048 3.164.640
Dividendos a pagar 151.931 180.684
Beneficios al personal 12.996.336 11.871.588
Acreedores por cargas sociales 7.088.849 6.968.826
Otras cuentas a pagar 2.750.927 3.471.805

105.057.257 65.709.302

Los términos y las condiciones de pago de los pasivos arriba detallados, son las siguientes: las
cuentas por pagar comerciales y las otras cuentas por pagar no devengan intereses y normalmente
se cancelan en 60 dias.

El efecto de los valores descontados a las respectivas fechas de cierre de los periodos sobre los
que se informa se estima poco significativo.

6.3. Deudas y préstamos que devengan interés

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
Corriente $ $
Préstamos bancarios US$ 6(0.286.739 70.154.723
60.286.739 70.154.723
No corriente
Préstamos bancarios US$ 422.865.040 402.826.728
422 .865.040 402.826.728

El saldo al 30 de junio de 2021 corresponde préstamos, obtenidos de instituciones financieras de
plaza en doélares estadounidenses, por un capital total de US$ 11.087.312, equivalentes a
$ 483.151.779, siendo la tasa de interés similar a las promedio del mercado. El vencimiento final
para los préstamos es en el mes de abril de 2027.

Firmado a los efectos Suidentificacion
| ERNST& NGUYSRL
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El saldo al 30 de junio de 2020 corresponde préstamos, obtenidos de instituciones financieras de
plaza en ddlares estadounidenses, por un capital total de US$ 11.204.905, equivalentes a
$472.981.451, siendo la tasa de interés similar a las promedio del mercado. El vencimiento final
para los préstamos es en el mes de abril de 2027.

Como garantia de los préstamos anteriormente mencionados existe hipoteca sobre los padrones
N®6.471y 6.155 (en departamento de Tacuarembd) propiedad de la empresa.

6.4 Informacion sobre valores razonables. Jerarquias
Informaci6n sobre valores razonables

A continuacién se incluye una agrupacion por categoria de los importes en libros y los valores
razonables de los activos y pasivos financieros en los presentes estados financieros separados:

Importe en libros Valor razonable
30 de junio de 30 de junio de 30 de junio de 30 de junio de
2021 2020 24021 2020
b} b} 3 b}

ACTIVOS FINANCIEROS
EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZQ 286.183.102 243.215.096 286.183.102 243.215.096
DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS
POR. COBRAR 230.438.224 196.828.287 230.438.224 196.828.287
OTROS ACTIVOS FINANCIEROS 249.087.779 269.711.665 249.087.779 269.711.665
TOTAL 765.709.105 709.755.048 765.709.105 709.755.048
PASIVOS FINANCIEROS
CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS
CUENTAS POR PAGAR 105.057.257 65.709.302 105.057.257 65.709.302
DEUDAS Y PRESTAMOS QUE DEVENGAN INTERES  483.151.779 472.981.451 483.151.779 472.981.451
TOTAL 588.209.036 538.690.753 588.209.036 538.690.753

El valor razonable de los activos financieros y de los pasivos financieros se determina en base al
importe al que el instrumento podria ser intercambiado en una transaccién entre partes
interesadas, distinta a una venta forzada o por liquidacién.

Para estimar los valores razonables se utilizaron los siguientes métodos e hipétesis:

El valor razonable del efectivo y las colocaciones a corto plazo, de los deudores comerciales, de
las cuentas por pagar comerciales y de los otros pasivos corrientes, se aproxima a sus importes
en libros, en gran medida, debido a los vencimientos a corto plazo de estos instrumentos. En
relacion con los préstamos de mediano plazo, se tomaron en consideracion las tasas de interés,
no resultando diferencias sustanciales entre los valores razonables y los valores en libros.

Firmada a los efectosAe su identificacion
ERNST &X0UNG UYS.R.L.



7. Otros actives no financieros

30 de junio 30 de junio
Corriente de 2021 de 2020
3 $
Crédito fiscal 57.179.954 2.102.966
Adelanto al personal 522.739 225.106
Anticipo a proveedores 10.018.879 14.938.662
67.721.572 17.266.734
No corriente
Diversos 1.211.677 1.211.677
1.211.677 1.211.677
8. Inventarios
30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ $
Corriente
Mercaderia de reventa - . 176
Productos terminados 4.663.545 3.029.460
Materias primas 34.233.634 55.048.891
Materiales y suministros 6.035.576 5.925.147
Productos agricolas 8.188.663 9.758.004
Total corriente 53.121.418 73.761.678

-35-

En general no existen bienes deteriorados ni que no puedan ser vendidos en el curso normal de los

negocios.

Hrmado a los efectos/de su identificacién
ERNST & YOUNG UV S.RL.
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9, Activos biolégicos

A continuacién se detalla la conciliacién del importe en libros de los activos biolégicos
corriente y no corriente entre el inicio y el cierre de cada ejercicio:

30 de junio de 2021 30 de junio de 2020
Produccion Produccidn
Hacienda forestal Hacienda forestal

3 $ $ b
Saldo al inicio 238.633.532 133.181 211.757.396 133.181
Compras 62.375.976 - 24.956.408 -
Ventas (120.141.421) - (80.050.668) -
Otros resultados de activos biolégicos 79.471.220 - 69.938.112 -
Resultado por tenencia de activos bi6logico 6.544.317 - 12.948.828 -
Consumos (2.326.128) - (916.544) -
Saldo al cierre 264.557.496 133.181  238.633.532 133.181

10. Otros activos financieros

Con fecha 3 de julio de 2017 se realizé un préstamo a Frigorifico Modelo Py S.A. por US$ 5.900.000.
Al 30 de junio de 2021 el saldo de dicho préstamo asciende a US$ 5.716.038 (US$ 547.328 corriente
y US$ 5.168.710 no corriente, equivalentes a § 23.850.922 y § 225.236.857 respectivamente). Al 30
de junio de 2020 el saldo de capital de dicho préstamo ascendia a US$ 5.900.000 equivalentes a
$ 249.050.800 (no corriente), y se manienfan intereses a cobrar (corrientes) por US$ 489.455
equivalentes a $ 20.660.865. El préstamo se cancelard en 72 cuotas, iguales, mensuales y
consecutivas. La tasa de interés es 3,65% efectiva anual.

Firmado a los efectos gé su identificacion
ERNST & YOUNG UYS.RL.
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11. Inversiones en subsidiarias y asociadas

Empresas subsidiarias

Al 30 de junio de 2021 y 2020 las subsidiarias que no fueron consolidadas son Doraline S.A. de la
cual Frigorifico Modelo S.A. tiene el 51% del paquete accionario y Frigorifico Modelo Py. S.A. de 1a
cual Frigorifico Modelo S.A. tiene el 99,9769% del paguete accionario.

Doraline S.A. es una sociedad anénima cerrada uruguaya. La actividad principal de Doraline S.A.
consiste en la prestacion de servicios logisticos (almacenamiento, cambio de carga, preparacién de

pedidos, etc.) asi como el arrendamiento de depésitos y terrenos.

Frigorifico Modelo Py. S.A. es una sociedad anénima paraguaya. La Sociedad tiene como actividad
principal el suministro de frio.

El siguiente cuadro presenta la informacién financiera resumida de Doraline S.A.:

DORALINE S.A.

Estado de situacion financiera resumida

30 de junio de 30 de junio de
2021 2020
$ $
Activos corrientes 207.474.963 143.840.073
Activos no corrientes 1.794.316.557 1.567.071.771
Pasivos corrientes 295.858.855 251.750.703
Pasivos no corrientes 472.980.248 529.999.598
Patrimonio total 1.232.952.417 929.161.543
Importe en libros de la inversidn 628.805.733 473.872.387
Estado de resultados resumido
30 de junio de 30 de junio de
- 2021 2020
$ $

Ingreso de actividades ordinarias 393.806.596 397.754.437
Costo de los bienes vendidos y de los servicios prestados (134.193.940) (151.917.406)
Gastos de administracion y ventas (27.642.871) (28.523.278)
Resultados financieros {66.256.475) {137.987.899)
Resultado del ejercicio antes del impuesto a la renta 165.713.310 79.325.854
Impuesto a la renta 30.675.870 17.200.769
Resultado neto del ejercicio 196.389.180 96.526.623
Oftro resultado integral neto del ejercicio 152.401.694 -
Resultado integral neto del ejercicio 348.790.874 96.526.623
Participacion de Frigorifico Modelo S.A. en el resultado
neto 100.158.482 49.228.578

I

Firmado a los ze:? sy identificacion
ERNST UNG UYS.RL.
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La Asamblea de accionistas del 3 de mayo de 2021 resolvié la distribucién de utilidades con
relacion al ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2020 con destino a reserva legal por $
6.926.077 y a dividendos en efectivo por $ 45.000.000 ($ 22.950.000 correspondicntes a
Frigorifico Modelo 8.A. por su 51% de participacion).

Las remuneraciones al personal clave de Doraline S.A. por el periodo de doce meses cerrado al 30 de
Junio de 2021 y 2020 ascendieron a $ 3.194.928 v § 2.746.344 respectivamente.

El siguiente cuadro presenta la informacién financiera resumida de Frigorifico Modelo Py.S.A.:

FRIGORIFI1CO MODELO PY S.A.

Estado de situacién financiera resumida

30 de junio de 30 de junio de

2021 2020
$ $
Activos corrientes 59.388.899 45.073.247
Activos no corrientes 252.300.374 253.906.257
Pasivos corrientes 18.551.531 25.761.357
Pasivos no corrientes 238.082.031 249.538.134
Patrimonio total 55.055.711 23.680.013
Importe en libros de la inversion 55.050.863 23.677.928

Estado de resultados resumido
30 de junio de 30 de junio de

2021 2020
3 b

Ingreso de actividades ordinarias 51.657.830 25.000.903
Otros ingresos 7.415.627 4.870.835
Costo de los bienes vendidos y de los servicios prestados (32.869.283)  (14.295.015)
(astos de administracién y ventas (8.977.652)  (12.291.354)
Resultados financieros (6.905.873)  (30.974.281)
Resultado del ejercicio antes del impuesto a la renta 10.320.649 (27.688.912)
Impuesto a la renta - -
Resultado neto del ejercicio 10.320.649 (27.688.912)
Otro resultado integral neto del ejercicio - -
Resultado integral neto del ejercicio 10.320.649 (27.688.912)
Participacién de Frigorifico Modelo S.A. en el resultado
neto y el resultado integral total neto del ejercicio 10.319.740 (27.686.474)

Frigorifico Modelo Py. S.A. atin no cuenta con personal clave.

Firmado a los efectos deu identificacion
ERNST & YOUNG UYS.R.E.



Empresas asociadas:

-39.

Frigorifico Modelo S.A. tiene el 49% del paquete accionario en Briasol S.A. y 40% del paquete

accionario de Adelina Ganadera S.A. radicada en Paraguay.

El siguiente cuadro presenta la informacién financiera resumida de Briasol S.A .-

BRIASOL S.A.

Estado de situacidn financiera resumida

Activos corrientes
Activos no corrientes
Pasivos corrientes
Pasivos no corrientes
Patrimonio total

Importe en libros de la inversién

Estado de resultados resumido

Ingreso de actividades ordinarias

Costo de los bienes vendidos y de los servicios prestados
Gastos de administracion y ventas

Resultados financieros

Resultado del ejercicio antes del impuesto a la renta

Impuesto a la renta
Resultado neto del ejercicio

Otro resultado integral neto del ejercicio
Resultado integral neto del ejercicio

Participacion de Frigorifico Modelo S.A. en el resultado
neto y el resultado integral total neto del ejercicio

Firmado a los efectos dé U identifieacion
ERNST & YOUNG UYS.RL.

30 de junio de 30 de junio de
2021 2020
$ $

47.239.124 33.357.450
1.283.972 2.247 381
18.855.975 15.485.043

29.667.121 20.119.788

14.536.889 9.858.696

30 de junio de 30 de junio de
2021 2020
$ A

132.073.041  122.616.188
(116.479.757) (111.651.987)
(4.855.258)  (4.456.402)
1.631.663 1.925.086

12.369.689 8.432.885

(2.822.356) (3.600.000)

9.547.333 4.832.885

9.547.333 4.832.883

4.678.193 2.368.114
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En ¢l ejercicio cerrado al 30 de junio de 2015 Frigorifico Modelo S.A. junto a otra Sociedad
constituyeron una empresa (Adelina Ganadera S.A.) radicada en Paraguay cuya actividad principal es
la actividad agropecuaria. La participacién accionara de Frigorifico Modelo S.A. en la mencionada

empresa asociada es del 40%.

Adelina Ganadera S.A. atin no cuenta con personal clave.

El siguiente cuadro presenta la informacién financiera resumida de Adelina Ganadera S.A..:

ADELINA GANADERA S.A.

Estado de situacién financiera resumida

30 de junio de 30 de junio de
2021 2020
$ $
Activos corrientes 124.828.614 36.926.660
Activos no corrientes 981.489.867  969.435.562
Pasivos corrientes 69.938.480 108.030.486
Pasivos no corrientes 215.280.214  205.294.004
Patrimonio total 821.099.787  743.037.732
Importe en libros de Ia inversién 328.439.915  297.215.093
Estado de resultados resumido
30 de juniode 30 de junio de
2021 2020
$ $

Ingreso de actividades ordinarias 159.613.627 95.863.149
Costo de los bienes vendidos v de los servicios prestados (94.583.689) (73.010.755)
Gastos de administracion y ventas (36.094.030) (21.181.313)
Otros ingresos 44.990 -
Resultados financieros 20.036.960 (44.747.844)
Resultado del ejercicio antes del impuesto a la renta 49.017.858 (43.076.763)
Impuesto a la renta - -
Resultado neto del ejercicio 49.017.858 (43.076.763)
Revaluacion de terrenos - 191.742.350
Resultado integral neto del ejercicio 49.017.858  148.665.587
Participacion de Frigorifico Modelo S.A. en el resultado
neto f 19.607.143 (17.230.305)
Participacion de Frigorifico Modelo S.A. en el otro
resultado integral neto del ejercicio - 76.696.940
Participacion de Frigorifico Modelo S.A. en el resultado
integral neto del ejercicio 19.607.143 59.466.635

" Firmado a los efectos de.gh identificacion
ERNST & YBUNG UYS.R.L.
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A continuacidn se resume la participacién de Frigorifico Modelo S.A. en cada una de las empresas:

30 de junio
de 2020

30 de junio
de 2021
Doraline S.A. 628.805.733
Briasol S.A. 14.536.889
Frigorifico Modelo Py S.A. 55.050.863
Adelina Ganadera S.A. 328.439.915

473.872.387
9.858.696
23.677.928
297.215.093

1.026.833.400

804.624.104

A continuacion se resume la participacién de Frigorifico Modelo S.A. en el resultado neto de cada una

- de las empresas:

30 de junio de
2020

$ (%)

(27.686.474)
49.228.578
2.368.114

(17.230.305)

30 de junio de

2021

8 (*)
Frigorifico Modelo Py. S.A. 10.319.740
Doraline S.A. 100.158.482
Briasol S.A. 4.678.193
Adelina Ganadera S.A 19.607.143
134.763.558

6.679.913

(*) Sin considerar el otro resultado integral neto del ejercicio.

12. Propiedades, planta y equipo

Evolucion de valores originales y depreciaciones acumuladas.

Terrenos y Instalaciones
mejoras agropecuariasy  Muebles y Cémarase  Miquimasy Equipos de Obras en
en edificios otrog dtiles instalaciones equipos transporte proceso Total
- Al1de julio de 2020 2183.542.551 37.590.448 70.442.170 309.088.320 _ 140.420.738 31.851.048 21.269.609 2.794.204.884

Adiciones - 31619.528 1.383.191 2.683.257 11.993.620 4.920.868 95.353.402 119.958.866
Disminuciones - - (81.256} - - (1.036.607) {336.981) (1.674,844)
Transferencias 1.993.792 - 2.035.561 765 633 - (4.795.046) -
Revaluaciones 744.107.448 - - - - - - 744.107.448
AI 30 de junio de 2021 2.929.643.791 41.209.976 71744105 313.812.138  153,180.051 35.735.309 111270984  3.656.596.354
Depreciaciones
acumuladas
Al 1 de julio de 2020 167.424.571 29.300.614 52.033.260 _245,310.651 80.839.431 19.768.634 594 707.161
Depreciacidén del ejercicio 15.167.360 4,654,245 4.572.850 12.877.123 9430584 1.890.437 - 48.592.599
Disminuciones - - (81.256) - - (476.985) - (558.241)
Al 30 de junio de 2021 182.5591.931 33,954 859 56.524.854  258.187.774 90.270,015 21.212.086 - 642.741.519
Importe neto en libros
Al 30 de junio de 2021 1.747.051.860 7.255,117 15.219.251 55.624.564 62.910.036 14,523,223 111.270.984  3.013.854.835

Firmado a los efectos de su identificacion

ERNST

UNG UYS.R.L.
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Terrenos y Instalaciones
mejoras agropecuariasy  Muebles y Camarase  Maquinasy  Equipos de Obras en

en edificios otros ntiles instalaciones equipos transporte preceso Total
Al 1 de julio de 2019 2.201.495,642 - 32.883.914 67450253 303901560  116.300.342 29.322.177 - 2.841,553.888
Adiciones 7237602 4.706.534 2.791.917 5341331 24.120.396 5.104.308 21.269.609 70.571.697
Disminuciones (115190.693) - - (154.571) - {2.575.437) - (117.920.701)
Al 30 de junio de 2020 2.183.542.551 37.590.448 70442170  309.088320  140.420.738 31.851.048 21269609  2.794204.334
Depreciaciones
acumuladas
Al 1 de julio de 2019 152.528.511 26.504.941 48.131.582 _231.282.691 72.429.361 20.957.638 - 551.834.724
Deprectacién del ejercicio 14.896.060 2795673 3901678 14.182,531 8.410.070 1.416.433 - 45602445
Disminuciones - - - (154.571) - (2.575.437) - (2.730.008)
Al 30 de junio de 2020 167 424,571 29300614 52033260 245310651 80.839.431 19.798.634 - 594.707.161
Importe neto en libros
Al 30 de junio de 2020 2.016.117.980 8.289.834 18.408.910 63.777.669 59.581.307 12.052.414 21.269.609 2,199.497.723

Los terrenos revaluados comprenden los terrenos rurales y los denominados terrenos mixtos. En los
terrenos rurales es donde la Sociedad realiza la actividad agropecuaria v los terrenos mixtos son
aquellos en los cuales por reglamentacién gubernamental solamente se permite edificar sobre una parte
del mismo. Asimismo sobre los terrenos mixtos la Sociedad ha realizado obras las cuales podrian ser
desmontadas y trasladadas a otros lugares, pudiéndose disponer del terreno tinicamente. La Direccién
ha determinado que estos activos constituyen una categoria de activo segiin la NTIF 13, considerando
la naturaleza, las caracteristicas y los riesgos inherentes a la propiedad.

El valor razonable de las propiedades se determiné utilizando el método de valores de mercado
comparables. Esto significa que las valuaciones realizadas por el valuador se basaron en precios de
cotizacion en mercados , fuentes de informacidn comparativas con el bien, ubicacién y topografia de
los terrenos, servicios cercanos, etc.

A la fecha de las revaluaciones, junio de 2021, los valores razonables de las propiedades se basaron en
valuaciones realizadas por Bavastro (Hector Bavastro) por un valor de $ 198.785.124 y por
Agronegocios (Francisco Cénepa) por un valor de $ 2.280.468.621, valuadores independientes
reconocidos con experiencia en la valuacién de este tipo de terrenos. Como resultado de dichas
valuaciones se ha reconocido un incremento de valor de los terrenos rurales y mixtos de $ 744.107.448.

13. Impuesto a la renta

Los principales componentes del crédito (gasto) por impuesto a la renta para los ejercicios
finalizados el 30 de junio de 2021 y 2020, son los siguientes:

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ $

Impuesto a la renta corriente

Cargo por impuesto a la renta corriente (3.890.179) (27.844.001)
Impuesto a la renta diferido

Variacion neta de

las diferencias temporarias 8.572.008 (24.135.611)

Crédito / (cargo) por impuesto a la renta 4.681.829 (51.979.612)
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La conciliacion entre el gasto por impuesto a la renta y la ganancia contable multiplicada por la
tasa impositiva de la Sociedad aplicable para los ejercicios finalizados el 30 de junio de 2021 y

2020 es la siguiente:

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ $

Ganancia antes del impuesto a la renta 305.760.256 180.801.812
A tasa del 25% 76.440.064 45.200.453
Ajustes:

Depreciaciones (7.389.493) (5.700.138)
Incobrables {235.693) {(238.065)
Rentas no gravadas (15.941.885) (32.581.109)
Gastos correspondientes a rentas no gravadas 8.495.287 23.259.916
(zastos no admitidos 487.216 778.544
Inversiones en empresas 16.672.932 16.151.375
Impuestos no admitidos 20.781.856 18.462.312
Venta de activo fijo - 6.879.803
Otros (95.420.105) (44.369.090)
Cargo por impuesto a la renta 3.890.179 27.844.001
Tasa efectiva 1% 15%

El pasivo neto por el impuesto a la renta diferido se compone de la sigujente manera:

Estado de resultados y del otro

Estado de situacion financiera resultado integral
30 de junio de 30 de junio de 30 de junio de 30 de junio de
2021 2020 2021 2020
by g $

Incobrables 3.356.600 3.592.294 (235.694) (238.064)
Activos bioldgicos (7.400.214) (11.678.852) 4.278.638 (4.455.900)
Propiedades, planta y equipo {207 374 603) (135.533.688) (71.840.917) (19.441.647)
Pasive por impuesto diferido/(Cargo) / crédito por impuesto

a la renta diferide (211.418.219) (143.620.246) (67.797.973) (24.135.611)

Firmado a los efectos g su identificacion

ERNST &

NG UYS.RL
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El movimiento del pasivo neto por el impuesto a la renta diferido correspondiente fue el
siguiente:

30 de junio de 30 de junio de
2020 2019
$ 3
Saldo al inicio (143.620.246) {119.484.635)
Crédito reconocido en el estado
de resultados 8.572.008 -
Impuesto a las ganancias diferido relacionado con partidas
reconocidas en otro resultado integral (76.369.981) (24.135.611)
Saldo al cierre del ejercicio (211.418.219) {143.620.246)

No hay efectos en el impuesto a la renta relacionados con los pagos de dividendos realizados por
la Sociedad a sus accionistas durante 2021 y 2020.

14. Otros pasivos no financieros

30 de junio 30 de junio

de 2021 de 2020
$ $
Cobros anticipados 4.989.570 5.542.085
4.989.570 5.542.085

15. Gestion de capital

Para propésitos de gestion del capital de la Sociedad, el capital incluye el capital accionario
emitido y todas las demas reservas de patrimonio atribuibles a los propietarios.

El objetivo principal de la gestion del capital de la Sociedad es maximizar el valor para el
accionista.

La Sociedad gestiona su estructura de capital y realiza los ajustes pertinentes en funcion de los
cambios en las condiciones econdmicas y los requerimientos de las cliusulas financieras. A fin
de mantener y ajustar su estructura de capital, el Grupo puede modificar los pagos de dividendos
a los accionistas.
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16. Capital social y otros componentes de patrimonio

16.1. Capital social autorizado, emitido ¢ integrado

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ $
Capital social autorizado 750.000.000 750.000.000
30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
b b
Capital emitido ¢ integrado 750.000.000 750.000.000
Detalle de composicion de los saldos de reservas:
30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
3 . $
Reserva legal 55.418.737 48.977.627
Reserva Ley N° 15.903 56.863.081 56.863.081
Reserva revaluacién de activos 2.296.188.646 1.550.726.311
Reserva estatutaria 55.020.474 48.579.364
Reservas por conversion de operaciones en el extranjero 50.486.448 37.537.164
2.513.977.386 1.742.683.547

La Reserva legal corresponde a la reserva del 5% del resuitado neto de cada ejercicio, para la
formacion de un fondo de reserva hasta alcanzar el 20% del capital social.

La Reserva ley 15.903 corresponde a la reserva por exoneracién de inversiones establecida en la
mencionada ley en su articulo 447; su tinico destino ulterior sera la capitalizacion.

La reserva estatutaria corresponde al 5% del resultado neto de cada ejercicio, para la formacién
de un fondo de reserva hasta alcanzar el 10% del capital integrado.

La reserva revaluacion de activos se utiliza para registrar los incrementos en el valor razonable
de los terrenos rurales y “mixtos” y también las disminuciones, siempre que estas tltimas se
relacionen con incremento para el mismo activo reconocido previamente dentro del patrimonio.
Asimismos se incluye la porcién que le corresponde a la Sociedad de la revaluacién de terrenos
realizada en su subsidiaria y asociada.

La Reserva por conversion de operaciones en el extranjero corresponde al resultado que surge
de la conversion a pesos uruguayos de los estados financieros de Adelina Ganadera S.A y
Frigorifico Modelo Py. S.A.

Firmado a los efectos g& su identificacion
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16.2. Dividendos pagados y propuestos

La Asamblea de accionistas del 20 de octubre de 2020 resolvié la siguiente distribucién de
utilidades con relacién al gjercicio finalizado al 30 de junio de 2020:

Distribucién de utilidades: $ 25.764.440
Reserva legal: $ 6.441.110

Reserva estatutaria: $ 6.441.110

Dietas y otros conceptos: $ 11.593.998

De acuerdo a lo establecido por la ley N° 16.060 el Grupo debe destinar cada gjercicio al menos
el 20% del resultado neto a la distribucién de un dividendo minimo a sus accionistas. El Grupo
ha distribuido en forma anticipada un importe mayor a dicho minimo en cada cierre anual por lo
que no corresponde constituir provision al respecto.

17. Informacion sobre saldos y transacciones con partes relacionadas
30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
Deudores comerciales y otras cuentas $ $
por cobrar
Adelina Ganadera S.A. 510 510
Briasol S.A. 510 510
Doraline S.A. 24.767.327 1.722.475
24.768.347 1.723.495

El saldo deudor con Doraline S.A. al 30 de junio de 2021 y de 2020 a servicios brinados por
Frigorifico Modelo S.A. a la referida empresa.

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
Otros activos financieros $ $
Corriente
Frigorifico Modelo PY S.A. 23.850.922 20.660.865
No Corriente
Frigorifico Modelo PY S.A. 225.236.857 249.050.800

El saldo mantenido con Frigorifico Modelo Py. S.A. al 30 de Jjunio de 2021 y 2020 corresponde
a un préstamo otorgado a largo plazo de acuerdo a lo indicado en la Nota 10.

Firmado a los efectos ge'su identificacion
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Durante el periedo de doce meses terminado al 30 de junio de 2021 Doraline S.A. brindé
servicios a Frigorifico Modelo S.A. por $ 4.635.678 mas IVA y Frigorifico Modelo S.A brindé
servicios a Doraline S.A. por $ 8.736.594 mas IVA y US$ 110.686 mas IVA.

Durante el periodo de doce meses terminado al 30 de junio de 2020 Doraline S.A. brindé
servicios a Frigorifico Modelo S.A. por § 5.340.870 mas IVA y US$ 1.636 méas IVA y Frigorifico
Modelo S.A brindé servicios a Doraline S.A. por $ 8.506.694 mas IVA y US$ 119.474 mas TVA..

Términos v condiciones de las transacciones con empresas vinculadas

Las ventas y compras entre empresas vinculadas se realizan en condiciones equivalentes a las
que cxisten para transacciones entre partes independientes. No existen garantias otorgadas o
recibidas en relacién con las cuentas por cobrar o pagar con empresas vinculadas. La cuenta a
cobrar con Frigorifico Modelo Py. devenga interesas de acuerdo a lo indicado en la Nota 10.

Para los ejercicios finalizados el 30 de junio de 2021 y 2020, la Sociedad no ha registrado ningun
deterioro del valor sobre las cuentas por cobrar con empresas vinculadas. Esta evaluacién se
realiza al cierre de cada periodo sobre el que se informa, a través del examen de la situacion
financiera de la empresa vinculada y del mercado en el que opera.

Transacciones con personal gerencial clave

No hubieron transacciones con personal gerencial clave durante los ejercicios terminados al 30
de junio de 2021 y 2020. -

Remuneracion al personal gerencial clave:

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ $
Remuneracion al personal clave 30.930.097 28.772.686

La Sociedad considera personal gerencial clave a los Directores, el primer nivel gerencial y los
integrantes del Comité de Auditoria. Los importes revelados en este cuadro son los reconocidos
como gasto durante los ejercicios informados.

Firmado a los efectos dg/st identificacian
ERNST & YOUNG UVS.R.L.



18. Otros ingresos y egresos

18.1. Ingresos por actividades ordinarias
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30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
S $

Ingresos por cdmaras 370.169.991 344.368.280
Ingresos agropecuarios 227.030.315 170.741.903
Ingresos por hielo, jugos diluidos y otros 207.033.053 219.058.220
Ingresos por depdsito fiscal 121.476.204 124.346.734
Otros resultados de activos biologicos 79.471.220 69.938.112
Otros ingresos 11.198.185 10.605.013

1.016.378.968 939.058.262
18.2. Gastos de administracién y ventas

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020.
$ $
Sueldos, personal contratado y cargas sociales (82.187.339) (82.988.730)
Comisiones y gastos de ventas (36.342.771) (33.591.224)
Fletes de ventas y traslados (3.549.879) (5.203.052)
Impuestos (61.343.130) (60.191.785)
Propaganda (4.544.065) (6.718.821)
Reparaciones y mantenimiento (15.273.756} (15.496.335)
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo (Nota 19) (5.723.802) (5.725.227)
Tasas bromatolégicas (940.669) (963.943)
Combustibles y lubricantes (2.168.592) (2.712.631)
Seguros (5.647.817) {5.109.278)
Incobrables (2.030.316) (4.052.726)
Donaciones (399.305) (2.942.216)
Otros gastos (17.892.919) (9.749.451)
(238.044.360) (235.445.419)
18.3. Otras ganancias diversas
30 de junio 30 de junio
Oftras ganancias diversas de 2021 de 2020
$
Resultado por venta de propiedades, planta y equipo 301.399 21.291.835
Otros resultados diversos 1.223.783 -
1.525.182 21.291.835

Firmado a los efectos deu identificacion

ERNST &YBUNG UYSRL.



18.4. Ingresos financieros y costos financieros
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30 de junio 30 de junio
Ingresos financieros de 2021 de 2020
S $
Intereses y descuentos ganados 17.357.480 19.172.587
Diferencia de cambio 4.270.552 12.731.415
Resultado por tenencia de activos biolsgicos 6.544.317 12.948.328
28.172.349 44.852.830
30 de junio 30 de junio
Costos financieros de 2021 de 2020
$ $
Intereses perdidos y descuentos concedidos  (18.960.852) (19.485.413)
{18.960.852) (19.485.413)
19. Depreciacién y costo de los inventarios
30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
S $
Incluidos en el costo de los bienes vendidos y de
los sercicios prestados
Depreciacion (Nota 12) 42.868.797 39.877.218
Costo de inventarios reconocido como gastos 218.250.427 179.720.241
261.119.224 219.597.459
30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ $
Incluidos en gastos de administracion y ventas
Depreciacion (Nota 12) 5.723.802 5.725.227
5.723.802 5.725.227
Firmado a los efectos de gwidentificacion

ERNST &Y

GUYSRLE.
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20. Ganancia por accién

El importe de la ganancia por acci6n bésica se calcula dividiendo la ganancia neta del ejercicio
atribuible a los tenedores de instrumentos ordinarios de patrimonio de la Sociedad, por el
promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacién.

El importe de la ganancia por accién diluida se calcula dividiendo la ganancia neta del gjercicio
atribuible a los tenedores de instrumentos ordinarios de patrimonio de la Sociedad, por el
promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacién.

A continuacion se muestra la informacién sobre ganancias vy cantidad de acciones utilizadas en
los computos de ganancias por accién bésica y diluida:

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ $
Ganancia neta del ejercicio 310.442.085 128.822.200
30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
Promedio ponderado de cantidad de acciones 750.000.000 750.000.000

21. Compromisos y contingencias

Garantias otorgadas

No existen otras garantias otorgadas que las mencionadas en la Nota 6.3.

Compromisos de arrendamientos operativos

Durante el gjercicio finalizado al 30 de junio de 2021 y 2020 la Sociedad no asumié compromisos
de arrendamientos operativos de inmuebles.

Juicios v reclamos

No existen juicios y reclamos iniciados contra la Sociedad que un eventual fallo adverso de los
mismos tendria un impacto significativo en sus estados financieros. Por lo tanto no se ha
registrado en los presentes estados financieros ningun pasivo relacionado con juicios y reclamos.
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22, Objetivos y politicas de gestién del riesgo financiero

Los principales pasivos financieros de la Sociedad, incluyen las deudas, las cuentas por pagar
comerciales y otras cuentas por pagar y las deudas y préstamos que devengan interés. La
finalidad principal de estos pasivos financieros es financiar las operaciones de la Sociedad.
La Sociedad cuenta con deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, y efectivo y
colocaciones a corto plazo que provienen directamente de sus operaciones. La Sociedad no ha
realizado transacciones con instrumentos derivados durante los ejercicios finalizados al 30 de
Jjunio de 2021 y 2020.

La Sociedad se encuentra expuesta a los riesgos de mercado, de crédito y de liquidez, como
consecuencia de mantener instrumentos financieros.

La estructura de gestién del riesgo financiero comprende la identificacion, determinacion,
analisis, cuantificacion, medicién y control de los eventos de incertidumbre financiera a que
pueda estar expuesta la Sociedad. Es responsabilidad de la Administracién, la evaluacion y
gestion del riesgo financiero.

22.1. Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos futuros de efectivo de un
instrumento financiero fluctiien debido a los cambios en los precios de mercado. Los riesgos de
mercado incluyen el riesgo de tasas de interés, el riesgo de variabilidad de los tipos de cambio
de cambio, y otros riesgos de precios.

Los anlisis de sensibilidad incluidos en las siguientes secciones se refieren a la situacién al 30
de junio de 2021 y 2020.

Riesgo de tasas de interds

Elniesgo de tasas de interés es el riesgo de que el valor razonable o los flujos futuros de efectivo
de un instrumento financiero fluctiien debido 2 los cambios en las tasas de interés de mercado.

La exposicién de la Sociedad al riesgo de tasa de interés se relaciona principalmente con las
obligaciones de deuda de largo plazo. La Sociedad ha evaluado como inmaterial cualquier

cambio en la tasa de interés de mercado debido a su bajo nivel de endeudamiento.

Riesgo de tasas de cambio

Elriesgo de tasas de cambio es el riesgo de que el valor razonable o los flujos futuros de efectivo
de un instrumento financiero fluctien debido a los cambios en las tasas de cambio.

La Sociedad mantiene instrumentos financieros en moneda diferente a la funcional, por lo cual
esta expuesto a la variacién de los tipos de cambio.

Firmado a los efectas ge suidentificacion
ERNST UNG UYS.RL.
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Sensibilidad a las tasas de cambio

El siguiente cuadro muestra la sensibilidad ante un cambio razonablemente posible en las tasas
de cambio del délar estadounidense, considerando que todas las otras variables permaneceran
constantes. |

Cambio en la tasa Efecto sobre la Efecto sobre el
del USS ganancia antes patrimonio
de impuestos
$ $
2021 +10 % 3.981.310 3.981.310
-10% (3.981.310) (3.981.310)
2020 +10 % 3.505.471 3.505.471

-10% (3.505.471) (3.505.471)

22.2. Riesgo de crédito

Elriesgo de crédito es el riesgo de que una contraparte no cumpla las obligaciones asumidas en
un instrumento financiero o contrato comercial, y que ello resulte en una pérdida financiera.
Estos riesgos se ven reflejados principalmente en los deudores comerciales y otras cuentas por
cobrar y en los activos financieros, incluyendo saldos con bancos.

Una proporcion importante de la cartera de deudores de la Sociedad corresponde a saldos
mantenidos con empresas de primera linea y con un historial de crédito adecuado.

No existen concentraciones de riesgo dado que los cobros se realizan principalmente en efectivo.

La Sociedad realiza un seguimiento de la cartera créditos, por lo cual se entiende que el riesgo
de morosidad de los mismos es bajo. Por otra parte la antigiiedad media de los deudores
(excluidas las partes vinculadas) es de aproximadamente 30 dias, no existiendo deudores
refinanciados

La Sociedad mantiene saldos bancarios con bancos internacionales de primera Iinea.

22.3. Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez esti relacionado con las necesidades de fondos para hacer frente a las
obligaciones de pago.

La Sociedad administra su riesgo de liquidez manteniendo adecuadas disponibilidades, lineas de
crédito, monitoreando constantemente las proyecciones sobre el flujo de fondos y calzando los
plazos de ingreso y egresos de fondos.

Los pasivos financieros de la Sociedad estan dados por los acreedores comerciales vy por las
deudas financieras y préstamos que devengan interés.

Firmado a los efectos de g identificacion
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22.4. Gestién de capital

- - - - - . / -
El patrimonio incluye capital emitido, reservas y ganancias acumuladas.

El objetivo principal de la gestién del capital de la Sociedad es asegurar ratios de capital
saludables para poder sustentar su negocio y maximizar el valor para el accionista,

La Sociedad gestiona su estructura de capital y realiza los ajustes pertinentes en funcién a los
cambios en las condiciones econdmicas.

Durante los ejercicios finalizados el 30 de junio de 2021 y 2020, no hubo modificaciones en los
objetivos, las politicas, ni en los procesos relacionados con la gestion del capital.

22.5. Activos financieros entregados y recibidos en garantia

Al 30 de junio de 2021 y 2020 la Sociedad mantenia activos financieros entregados a
instituciones financieras en garantia de los préstamos obtenidos (Nota 6.3). No tenia activos
financieros recibidos en garantia.

23, Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa

A la fecha de emisién de los presentes estados financieros separados, no se registraron hechos
relevantes que puedan afectar la presentacién de los mismos.

Firmado a los efectos de g identificacidn
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INFORME DE AUDITORIA EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE
A los Sefiores Directores y Accionistas de Frigorifico Modelo S.A.
Opinion

Hemos auditado los estados financieros consolidados de Frigorifico Modelo S.A. y sus subsidiarias (el
Grupo), que comprenden el estado consolidado de situacién financiera al 30 de junio de 2021, y los estados
consolidados de resultados, del otro resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio finalizado en esa fecha, asi como las notas explicativas de los estados
financieros consolidados, que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinioén, los estados financieros consolidados adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos significativos, la situacién financiera consolidada del Grupo al 30 de junio de 2021, asi como sus
resultados consolidados y flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio finalizado en esa
fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de Auditoria (NIA)
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Auditoria y Atestiguamiento (IAASB por su sigla
en inglés). Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen méas adelante en la
seccién Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros consolidados
de nuestro informe. Somos independientes del Grupo de conformidad con el “Cédigo Internacional de Etica
para Profesionales de la Contabilidad (incluidas las normas internacionales de independencia)” emitido por
el Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores (Codigo del IESBA por su sigla en inglés),
y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con el Coédigo del IESBA.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.

Cuestiones claves de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segun nuestro juicio profesional, han sido
de la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados del ejercicio actual.
Estas cuestiones son tratadas en el contexto de nuestra auditoria de los estados financieros consolidados en
su conjunto y en la formacion de nuestra opinion sobre ellos, y no expresamos una opinién por separado
sobre esas cuestiones. Para la cuestién incluida mas abajo en esta seccion, la descripcién de como fue
tratada en nuestra auditoria se proporciona en ese contexto.

Hemos cumplido con las responsabilidades que se describen més adelante en la seccidn “Responsabilidades
del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros consolidados” de nuestro informe,
incluso en relacién con la cuestion clave identificada. En consecuencia, nuestra auditoria incluyd la
aplicacién de procedimientos disefiados para responder a nuestra evaluacion de los riesgos de incorreccion
significativa en los estados financieros consolidados. Los resultados de nuestros procedimientos de
auditoria, incluidos los procedimientos aplicados para tratar la cuestion que se incluye a continuacion,
proporcionan la base para nuestra opinién de auditoria sobre los estados financieros consolidados adjuntos.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Valuacion de activos bioldgicos
Descripcion de la cuestion clave

Al30 de junio de 2021, el Grupo mantiene en sus estados financieros consolidados $ 264.557.496 de activos
biolégicos (hacienda) que representan un 4% del activo total.

La hacienda se encuentra valuada al valor razonable menos los costos estimados hasta el punto de venta.
Para determinar el valor razonable, la Direccién  considera los valores promedio de transacciones
realizadas en ferias, frigorificos y remates cercanos al cierre del ejercicio, obtenidos de las distintas
publicaciones de plaza, ponderados por el peso promedio estimado de las distintas categorias de hacienda.

La estimacion de los pesos promedio de las diferentes categorias de hacienda es compleja y requiere un
Juicio significativo por parte de la Direccién. Para ello se utilizé informacién proporcionada por un asesor
externo contratado por el Grupo.

La valoracién de la hacienda fue un asunto clave de auditoria debido a la significatividad del importe en
libros al 30 de junio de 2021 y a los juicios involucrados en la estimacién de los pesos promedio de las
diferentes categorias de hacienda que posee el Grupo.

Cémo fue tratada la cuestion clave en nuestra auditoria

Obtuvimos un entendimiento del proceso seguido para la valuacién de la hacienda a su valor razonable
menos los costos estimados hasta el punto de venta.

Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron, entre otros:

* Laevaluacion de la prictica de la industria y del modelo utilizado por la Direccién para determinar
el peso promedio estimado de la hacienda.

e La evaluacién de la competencia y habilidades del asesor externo contratado por el Grupo.

e La comparacion del peso promedio estimado para las distintas categorias de hacienda del Grupo,
con el que surgié de muestras de pesadas realizadas durante el recuento fisico de la hacienda al
cierre del gjercicio.

e Lacomparacion del peso promedio estimado para las distintas categorias de hacienda del Grupo,
con el que surgié de pesos de publicaciones de remates y pesos obtenidos de ventas en remates
realizadas por el Grupo.

Asimismo, evaluamos las revelaciones del Grupo con respecto a estos activos biolégicos.
Responsabilidades de la Direccién en relacién con los estados financieros consolidados

La Direccién es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros
consolidados de conformidad con las NIIF, y del control interno que la Direccién considere necesario para
permitir la preparacién de estados financieros consolidados libres de incorreccién significativa, debida a
fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros consolidados, la Direccién es responsable de la valoracién de
la capacidad del Grupo de continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segiin corresponda, las
cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en
funcionamiento, excepto si la Direcci6n tiene intencién de liquidar el Grupo o de cesar sus operaciones, 0
bien no existe otra alternativa realista.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de los estados financieros consolidados

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros consolidados en su
conjunto estan libres de incorreccién significativa, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria
que contenga nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con las NIA siempre detecte una incorreccion significativa cuando
ella exista. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran significativas si,
individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones
econdmicas que los usuarios toman basandose en los estados financieros consolidados.

Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio profesional y
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién significativa en los estados financieros
consolidados, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién significativa
debida a fraude es més elevado que en el caso de una incorreccién significativa debida a error, ya
que el fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas o la elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Grupo.

Evaluamos la adecuacién de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por la Direccién.

Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacién, por la Direccién, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basdandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre
si existe 0 no una incertidumbre importante relacionada con hechos o con condiciones que pueden
generar dudas significativas sobre la capacidad del Grupo para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre importante, se requiere que llamemos
la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los
estados financieros consolidados o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones futuras pueden ser causa
de que el Grupo deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros
consolidados, incluida la informacién revelada, y si los estados financieros consolidados
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logre una presentacion
razonable.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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® Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacién con la informacién financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del Grupo para expresar una opinién sobre los
estados financieros consolidados. Somos responsables de la direccion, supervision y realizacion
de la auditoria del Grupo. Somos los tinicos responsables de nuestra opinién de auditoria.

Nos comunicamos con la Direcci6n en relacién con, entre otras cuestiones, el alcance y el momento de
realizacion de la auditoria planificados, y los hallazgos significativos de la auditoria, incluyendo cualquier
deficiencia significativa del control interno que identifiquemos en el transcurso de Ia auditoria.

De las cuestiones comunicadas a la Direccién, determinamos las que han sido de la mayor significatividad
en la auditoria de los estados financieros consolidados del periodo actual y que son, en consecuencia, las
cuestiones clave de la auditoria. Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las
disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién o, en circunstancias
extremadamente poco frecuentes, determinemos que una cuestién no se deberia comunicar en nuestro
informe porque puede preverse razonablemente que las consecuencias adversas de hacerlo superarian los
beneficios de interés publico de la misma.

También proporcionamos a la Direccion una declaracién de que hemos cumplido los requerimientos de
ética aplicables relacionados con independencia y comunicado todas las relaciones y demds cuestiones que
razonablemente se pensaria que afectan nuestra independencia y, en su caso, las acciones tomadas para
eliminar amenazas o las correspondientes salvaguardias aplicadas.

Ernst & Young UY S.R.L.

Montevideo, 30 de setiembre de 2021. MARCELO RECAGNO
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FRIGORIFICO MODELO S.A.

ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 30 DE JUNIO DE 2021
Nota
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO 5

DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR 6.1

OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS 7
INVENTARIOS 8
ACTIVOS BIOLOGICOS 9
TOTAL ACTIVO CORRIENTE
ACTIVO NO CORRIENTE

DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR 6.1

OTROS ACTIVOS NO FINANCIEROS 7
ACTIVOS BIOLOGICOS 9
INVERSIONES EN ASOCIADAS 10
ACTIVO POR IMPUESTO DIFERIDO 12
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO 11

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

S—

=irmado a los efectos de'su identificacion

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ $

446.158.272 325.320.929
261.006.629 237.504.377
115.246.999 73.847.241
53.121.418 73.761.678
74.103.329 72.615.345
949.636.647 783.049.570
6.167.119 16.374.773
3.438.326 3.438.326
190.587.348 166.151.368
342.976.804 307.073.789
65.220.165 84.390.697
4.992.702.696 3.927.034.159
5.601.092.458 4.504.463.112

6.550.729.105

5.287.512.682

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros consolidados



FRIGORIFICO MODELO S.A.

ESTADO CONSOLIDADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 30 DE JUNIO DF 2021

PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS CORRIENTES

CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS
POR PAGAR

DEUDAS Y PRESTAMOS QUE DEVENGAN INTERES
OTROS PASIVOS NO FINANCIEROS
TOTAL PASIVOS CORRIENTES
PASIVOS NO CORRIENTES
DEUDAS Y PRESTAMOS QUE DEVENGAN INTERES
IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES
TOTAL PASIVOS
PATRIMONIO
CAPITAL INTEGRADO
RESERVAS
RESULTADOS ACUMULADOS

PATRIMONIO ATRIBUIBLE A LOS PROPIETARIOS DE LA
CONTROLADORA

PARTICIPACIONES NO CONTROLADORAS
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO

Nota

6.2

6.3

13

6.3

12

15

15

<irmado a los efectos de/su identificacion

FRNST &YBUNG UVS.R.L.

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
b $
131.123.569 94.458.630
229.715.737 237.947.847
89.950.564 66.767.134
450.789.870 399.173.611
895.845.288 932.397.347
211.418.219 143.620.246

1.107.263.507

1.076.017.593

1.558.053.377

1.475.191.204

750.000.000

2.565.740.616

750.000.000

1.794.446.777

1.072.785.243 812.583.816
4.388.525.859 3.357.030.593

604.149.869 455.290.885
4.992.675.728 3.812.321.478
6.550.729.105 5.287.512.682

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros consolidados



- FRIGORIFICOMODELOSA.

ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADOS
CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2021

INGRESOS POR ACTIVIDADES ORDINARIAS

COSTO DE LOS BIENES VENDIDOS Y
DE LOS SERVICIOS PRESTADOS

RESULTADO BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS
OTRAS GANANCIAS DIVERSAS
INGRESOS FINANCIEROS

COSTOS FINANCIEROS

PARTICIPACION EN LA GANANCIA / (PERDIDA) NETA DE LAS ASOCIADAS 10

RESULTADO DEL EJERCICIO ANTES DEL IMPUESTO A LA RENTA

IMPUESTO A LA RENTA

RESULTADO NETO DEL EJERCICIO

Resultado neto atribuible a:
Propietarios de la controladora
Propietarios no controladora

Ganancia por accion:
Basica
Diluida

Firmado a los efectos 4
e

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros consolidados

e suidentificacion
GUYSRL.

2021 2020
Nota $ $
17.1 1.448.084.123 1.343.242.740
(767.468.915) (734.662.300)
680.615.208 608.580.440
17.2 (276.659.940) (265.389.506)
17.3 3.968.670 25.363.880
174 16.942.568 36.424.053
17.4 (77.267.850)  (178.451.745)
24.285.336 (14.862.191)
371.883.992 211.664.931
12 35.357.699 (34.778.843)
407.241.691 176.886.088
310.442.085 128.822.200
96.799.606 48.063.888
407.241.691 176.886.088
19
0.54299 0.23585
0.54299 0.23585



__ FRIGORIFICO MODELO S.A.

ESTADO CONSOLIDADO DEL OTRO RESULTADO INTEGRAL

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO FINALIZADO EL 30 DE JUNIO DE 2021

RESULTADO NETO DEL EJERCICIO

OTRO RESULTADO INTEGRAL NETO DEL EJERCICIO

OTRO RESULTADO INTEGRAL QUE SE RECLASIFICARA A RESULTADOS

EN EJERCICIOS POSTERIORES (neto de impuestos)

Diferencia de cambio por conversién de operaciones en el extranjero

OTRO RESULTADO INTEGRAL QUE NO SE RECLASIFICARA A RESULTADOS
EN EJERCICIOS POSTERIORES (neto de impuestos)

Revaluacién de terrenos

OTRO RESULTADO INTEGRAL NETO DEL EJERCICIO

RESULTADO INTEGRAL TOTAL NETO DEL EJERCICIO

Resultado integral total neto del ejercicio atribuible a:
Propietarios de la controladora
Propietarios no controladora

Firmado a los efectos dg'su identificacidn
ERNST & YOUNG UYS.R.L.

2021 2020
$ S

407.241.691 176.886.088
12.949.284 27.153.463
12.949.284 27.153.463
745.462.335 -
745.462.335 -
758.411.619 27.153.463
1.165.653.310 204.039.551
1.068.853.704 155.975.663
96.799.606 48.063.888
1.165.653.310 204.039.551

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros consolidados
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__ FRIGORIFICO MODELO S.A.

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO FINALIZADO AL 30 DE JUNIO DE 2021

1. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos

Ajustes por:
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo
Resultado por tenencia de activos biolégicos
Otros resultados de activos biolagicos
Resultado por venta de propiedad, planta y equipo
Provisién por deudores incobrables
Intereses ganados y descuentos obtenidos
Intereses perdidos y descuentos concedidos
Inversiones en asociadas

Cambios en activos y pasivos operativos
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar
Otros activos no financieros
Inventarios
Activos biologicos
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
Otros pasivos no financieros

Impuesto a la renta pagado

Fondos netos de actividades operativas
2. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Ingreso por venta de propiedad, planta y equipo
Intereses cobrados
Pagos por compra de propiedades, planta y equipo
Fondos netos de actividades de inversién
3. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Deudas y préstamos que devengan interés
Aportes de capital en asociadas por parte de participaciones no controladoras
Intereses pagados

Dividendos, dietas y otros conceptos

Fondos netos de actividades de financiacién
4. AUMENTO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO
5. EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL INICIO
| 6. EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL FINAL

Firmado a los efectos dgssu identificacido
ERNST & VOUNG UV S.R.L.

2021

7=

2020

371.883.992

113.732.145

211.664.931

102.603.516

(6.544.317) (12.948.828)
(79.471.220) (69.938.112)
962.624 (21.764.751)
2.030.316 4.052.726
(11.568.189) (5.151.207)
53.794.480 37.933.129
(1.716.187) 14.862.191
(13.294.598) (18.910.234)
(41.399.758) (371.721)
20.640.260 (17.753.177)
60.091.573 56.010.804
36.664.939 (10.381.012)
23.183.430 (14.647.143)
(61.321.068) (45.037.367)
467.668.422 210.223.745
- 139.275.053
11.568.189 5.151.207

(222.462.181)

(138.698.630)

(210.893.992) 5.727.630
(44.784.169) 51.593.110
s (62.518.547)
(53.794.480) (37.933.129)
(37.358.438)  (39.004.031)
(135.937.087) (87.862.597)
120.837.343 128.088.778
325.320.929 197.232.151
446.158.272 325.320.929

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros consolidados



FRIGORIFICO MODELO S.A.
Notas a los estados financieros consolidados
Correspondientes al ejercicio finalizado el 30 de junio de 2021
(Expresado en pesos uruguayos)

1. Informacién corporativa v actividad principal del Grupo

La emision de los estados financieros consolidados de Frigorifico Modelo S.A. (en adelante, “el
Grupo™) correspondientes al ejercicio finalizado el 30 de junio de 2021 se autorizé en reunién del
Directorio del Grupo de fecha 14 de setiembre de 2021.

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
produccién y comercializacién de hielo, jugos de fruta reconstituidos, la explotacién agropecuaria
(cria y venta de ganado y otros) y opera un depésito fiscal. Su sede central y administracion esta
ubicada en el departamento de Montevideo.

El Grupo tiene domicilio constituido en Tomas Gomensoro 2906 en la ciudad de Montevideo,
Uruguay.

Doraline S.A. es una Sociedad Anénima cerrada, el 51% de las acciones pertenece a Frigorifico
Modelo S.A. y el 49% a Siena Enterprise SARL. Su principal actividad es la prestacién de servicios
logisticos, asi como el arrendamiento de depdsitos y terrenos.

Briasol S.A. es una Sociedad Anénima cerrada, el 49% de las acciones pertenece a Frigorifico Modelo
S.A.y el 51% es propiedad de Parts Logistics and Coordination Company S.A. Su principal actividad
es la prestacion de servicios logisticos.

Doraline S.A. y Briasol S.A. tienen domicilio constituido en Camino Bajo de la Petisa 5702.

Adelina Ganadera S.A. es una empresa radicada en la Reptiblica del Paraguay, el 40% de las acciones
pertenece a Frigorifico Modelo S.A. y el 60% a Siena Enterprise S4RL. Su actividad principal es la
explotacion agropecuaria.

Frigorifico Modelo Py. S.A. es una empresa radicada en la Republica del Paraguay, el 99,9912% de
las acciones pertenece a Frigorifico Modelo S.A. Su actividad principal es la prestacién de servicio
de suministro de frio.

En marzo de 2020, la Organizaciéon Mundial de la Salud declaré al brote de coronavirus (COVID-19)
como una pandemia. La situacién de emergencia sobre la salud puiblica se expandi6 practicamente en
todo el mundo y los distintos paises han tomado diversas medidas para hacerle frente. Esta situacién
y las medidas adoptadas han afectado significativamente la actividad econémica internacional con
impactos diversos en los distintos paises y sectores de negocio.

Si bien la incertidumbre en relacién con los efectos, extensién y duracion de esta cuestion, no hacen
posible que la Direccién del Grupo pueda estimar el impacto que podria generarse sobre sus
operaciones en el futuro; la situacién antes mencionada no ha tenido un impacto significativo en la
situacién patrimonial y resultados por el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2021, ni en las
operaciones del Grupo posteriores a dicha fecha y hasta la emisién de los presentes estados

financieros consolidados.
'rmado a los efeﬁﬁu identificacion
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2. Bases de presentacion

El Grupo prepar6 sus estados financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) segin las emitié el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB,
por su sigla en inglés).

Los estados financieros consolidados correspondientes al ¢jercicio finalizado al 30 de junio de 2020
fueron aprobados por el Directorio en reunién celebrada el 14 de setiembre de 2020 y fueron
presentados a la Asamblea Ordinaria de Accionistas de fecha 20 de octubre de 2020 la cual aprobo
los mismos.

Estos estados financieros consolidados han sido preparados sobre la base del modelo de costo
histérico a excepcién de ciertos activos de las propiedades, planta v equipo, ciertos activos
financieros, ciertos pasivos financieros y los activos biolégicos.

2.1 Bases de consolidacion

Los estados financieros consolidados incluyen los estados financieros de la controladora y sus
subsidiarias al 30 de junio de 2021. El control se logra cuando el inversor esta expuesto o tiene derecho
a rendimientos variables procedentes de su participacién en la entidad receptora de la inversion, y
tiene la capacidad de afectar tales rendimientos a través de su poder sobre esta tiltima.

Especificamente, el inversor controla una entidad receptora de la inversién si y solo si tiene:

v" Poder sobre la entidad receptora de la inversion (es decir, existen derechos que le otorgan
la capacidad presente de dirigir las actividades relevantes de la misma).

v" Exposicion o derecho a rendimientos variables procedentes de su participacion en la
entidad receptora de la inversion.

v’ Capacidad de utilizar su poder sobre la entidad receptora de la inversién para afectar sus
rendimientos de forma significativa.

Cuando el inversor tiene menos de la mayoria de los derechos de voto o similares de la entidad
receptora de la inversion, el inversor considera todos los hechos y circunstancias pertinentes a fin de
evaluar sj tiene o no poder sobre dicha entidad, lo que incluye:

v’ La existencia de un acuerdo contractual entre el inversor y los otros tenedores de los derechos
de voto de la entidad receptora de la inversién.

v" Los derechos que surjan de otros acuerdos contractuales.

v" Los derechos de voto del inversor, sus derechos potenciales de voto o una combinacién de
ambos.

El Grupo evaluard nuevamente si tiene o no el control sobre una entidad receptora de la inversién si
los hechos y las circunstancias indican que existen cambios en uno o mas de los tres elementos de -
control arriba descriptos. La consolidacién de una subsidiaria comienza cuando la controladora
obtiene el control sobre la subsidiaria y finaliza cuando la controladora pierde el control sobre la
misma. Los activos, pasivos, ingresos y gastos de una subsidiaria adquirida o vendida durante el
gjercicio se incluyen en los estados financieros consolidados desde la fecha en que la controladora
adquiere el control de la subsidiaria hasta la fecha en que la controladora deja de controlar la misma.

™
Firmado a los efectos de-su identificacion
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El resultado del periodo y cada componente del otro resultado integral se atribuyen a los propietarios
de la controladora y a las participaciones no controladoras, incluso si los resultados de las
participaciones no controladoras dan lugar a un saldo deudor. De ser necesario, se realizan los ajustes
adecuados en los estados financieros de las subsidiarias a fin de que sus politicas contables se ajusten
a las politicas contables el Grupo. Todos los activos y pasivos, patrimonio, ingresos, gastos y flujos
de efectivo dentro el Grupo que se relacionen con transacciones entre los miembros el Grupo se
eliminan en su totalidad en el proceso de consolidacién.

Las subsidiarias con las que consolida al 30 de junio de 2021 y 2020 son Doraline S.A. y Frigorifico
Modelo Py. S.A.

2.2 Resumen de las politicas contables significativas

Las siguientes son las politicas contables significativas aplicadas por el Grupo en la preparacion de
los presentes estados financieros consolidados.

2.2.1. Conversion de moneda extranjera

Moneda funcional y moneda de presentacién

Los estados financieros consolidados se presentan en pesos uruguayos, que a la vez es la moneda
funcional de la Sociedad dominante. Cada entidad del Grupo determina su propia moneda funcional
y las partidas incluidas en los estados financieros de cada sociedad se valoran utilizando esa moneda
funcional. El Grupo utiliza el método directo de consolidacion y las ganancias o pérdidas que surgen
de la enajenacion de un negocio en el extranjero se reclasifican a resultados por el importe que surge
al realizar la conversion utilizando este método.

Transacciones y saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son inicialmente registradas por las sociedades del Grupo a
las tasas de cambio de la fecha de las transacciones originales de su respectiva moneda funcional. Los
activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional
a la tasa de cambio de cierre vigente a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informe.

Todas las diferencias se imputan al estado de resultados en la linea de ingresos o costos financieros.

Entidades_del Grupo

En la consolidacion, los activos y pasivos en el extranjero se convierten a pesos uruguayos al
tipo de cambio vigente en la fecha de cierre y las cuentas de resultados se convierten al tipo
de cambio vigente en la fecha de las transacciones. Las diferencias de cambio surgidas en la
conversién se reconocen en otro resultado integral.

2.2.2. Ingresos ordinarios procedentes de contratos con clientes

El Grupo reconoce ingresos cuando el control de las obligaciones de desempefio son transferidas al
cliente. Control se refiere a la habilidad que tiene el cliente para dirigir el uso y obtener
sustancialmente todos los beneficios de los bienes y servicios intercambiados.

Firmado a los efectos de gl identificacton
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La Direccién definié los siguientes indicadores para analizar el tiempo v las circunstancias asi como
la cantidad por la cual el ingreso se reconoce:

- Identificando el contrato con el cliente (por escrito, oral o cualquier otro acuerdo a las
practicas del negocio);

- Evaluando los bienes y servicios comprometidos en el contrato e identificar como cada
obligacién de desempefio en el contrato sera transferida al cliente;

- Considerando los términos contractuales en conjunto con las practicas del negocio para
determinar el precio de la transaccién. El precio de la transaccion es el monto de la
contraprestacién que el Grupo espera recibir en intercambio de transferir los bienes y servicios
comprometidos con el cliente; la contraprestacién comprometida en el contrato debe incluir
cantidades fijas o variable, o ambas;

- Asignar el precio a la transaccién a cada obligacién de desempefio incluida en el contrato
(para cada bien y servicio) por una cantidad que represente la contraprestacion que el Grupo
espera recibir en intercambio de transferir los bienes y servicios comprometidos con el cliente;
y

- Reconocer el ingreso cuando (o en la medida) se vaya cumpliendo la obligacién de desempefio
en intercambio de bienes y servicios comprometidos.

Todas las condiciones anteriores se cumplen normalmente en ¢l momento en que los articulos se
entregan al cliente y los servicios se prestan. Las ventas netas reflejan las unidades entregadas y los
servicios prestados a precio de lista, neta de descuentos y promociones.

Saldos por contratos

Activos por contratos

Un activo por contrato es el derecho del grupo a una contraprestacién a cambio de los bienes o
servicios que el Grupo ha transferido al cliente. Si el Grupo transfiere bienes o servicios a un cliente
antes de que el cliente pague la contraprestacién o antes de la fecha del vencimiento del pago, se
reconoce un activo por contrato por la contraprestacion que estd condicionada. E1 Grupo no mantiene
activos por contratos al 30 de junio de 2021.

Cuentas a cobrar comerciales

Una cuenta a cobrar representa el derecho incondicional del Grupo a recibir una contraprestacion (es
decir, solo se requiere el paso del tiempo antes de la fecha de vencimiento del pago de la
contraprestacion). Ver las politicas contables de activos financieros en la seccién 2.2.7 Instrumentos

financieros — reconocimiento inicial y valoracién postetior.

Pasivos por contratos

Un pasivo por contrato es la obligacion de transferir bienes o servicios a un cliente. Si un cliente paga
una contraprestacion antes de que el Grupo transfiera los bienes o servicios correspondientes al
cliente, se reconoce un pasivo por contrato cuando se realiza el pago o cuando el pago es exigible (lo
que ocurra primero). Los pasivos por contratos se reconocen como ingresos cuando el Grupo lleva a
cabo la obligacién de ejecucion.

Firmado a los efectos gé suidentificacion
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2.2.3. Impuestos

Impuesto a la renta corriente

Los activos y pasivos por el impuesto a la renta corriente se miden por los importes que se espera
recuperar o pagar de o a la autoridad fiscal. Las tasas impositivas y la normativa fiscal utilizadas
para computar dichos importes son aquellas que estén aprobadas o cuyo procedimiento de
aprobacion se encuentre préximo a completarse a la fecha de cierre del periodo sobre el que se
informa.

El impuesto a la renta corriente que se relaciona con partidas que se reconocen directamente en ¢l
patrimonio, también se reconoce en el patrimonio y no en el estado de resultados.

La Direccién evalua en forma periédica las posiciones tomadas en las declaraciones de
impuestos con respecto a las situaciones en las que las normas fiscales aplicables se encuentran

sujetas a interpretacion, y constituye provisiones cuando fuera apropiado.

Impuesto a la renta diferido

El impuesto a la renta diferido se reconoce utilizando el método del pasivo sobre las diferencias
temporarias entre las bases impositivas de los activos y pasivos y sus respectivos importes en
libros a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informa.

Los pasivos por impuesto diferido se reconocen para todas las diferencias temporarias imponibles,
salvo:

. Cuando el pasivo por impuesto diferido surja del reconocimiento inicial de una plusvalia,
o de un activo o un pasivo en una transaccién que no constituya una combinacién de negocios
Y que, al momento de la transaccion, no afecte la ganancia contable ni la ganancia o la pérdida
impositiva.

e  Con respecto a las diferencias temporarias imponibles relacionadas con las inversiones en
subsidiarias, asociadas y participaciones en negocios conjuntos, cuando la oportunidad de la
reversion de dichas diferencias temporarias se pueda controlar, y sea probable que dichas
diferencias temporarias no se reversen en el futuro cercano.

Los activos por impuesto diferido se reconocen para todas las diferencias temporarias deducibles, y
por la compensacion futura de pérdidas fiscales no utilizadas, en la medida en que sea probable la
existencia de ganancias imponibles disponibles futuras contra las cuales se puedan compensar
dichas diferencias temporarias deducibles, y/o se puedan utilizar dichas pérdidas fiscales, salvo:

¢  Cuando el activo por impuesto diferido relacionado con la diferencia temporaria surja del
reconocimiento inicial de un activo o un pasivo en una transaccion que no constituya una
combinacion de negocios y que, al momento de la transaccién, no afecte ni la ganancia
contable ni la ganancia o la pérdida impositiva.

Firmado a los efectos de sdidentificacion
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* Con respecto a las diferencias temporarias deducibles relacionadas con las inversiones en
subsidiarias, asociadas y participaciones en negocios conjumtos, los activos por impuesto
diferido se reconocen solamente en la medida en que sea probable que las diferencias
temporarias se reviertan en un futuro cercano, y que sea probable la existencia de ganancias
impositivas disponibles futuras contra las cuales se puedan compensar esas diferencias.

Elimporte en libros de los activos por impuesto diferido se revisa en cada fecha de cierre del periodo
sobre el que se informa y se reduce con cargo al resultado del periodo o al otro resultado
integral, segiin corresponda, en la medida en que ya no sea probable la existencia de suficiente
ganancia imponible futura para permitir que esos activos por impuesto diferido sean utilizados total
o parcialmente. Los activos por impuesto diferido no reconocidos se reevaltan en cada fecha de
cierre del periodo sobre el que se informa y se reconocen con crédito al resultado del periodo o al
otro resultado integral, segiin corresponda, en la medida en que se torne probable la existencia de
ganancias imponibles futuras que permitan recuperar dichos activos por impuesto diferido no
reconocidos con anterioridad. '

Los activos y pasivos por impuesto diferido se miden por sus importes nominales sin descontar, a las
tasas impositivas que se espera sean de aplicacion en el ejercicio en el que el activo se realice o
el pasivo se cancele, en base a las tasas impositivas y normas fiscales que fueron aprobadas a la
fecha de cierre del perfodo sobre el que se informa, o cuyo procedimiento de aprobacion se encuentre
préximo a completarse a esa fecha.

El impuesto diferido relacionado con las partidas reconocidas fuera del resultado, también se reconoce
fuera de éste. Estas partidas se reconocen en correlacién con las transacciones subyacentes con
las que se relacionan, ya sea en el otro resultado integral o directamente en el patrimonio.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si existe un derecho legalmente exigible
de compensar los activos y pasivos por el impuesto a las ganancias corriente.

Impuestos sobre las ventas

Los ingresos de actividades ordinarias, los gastosy los activos se reconocen excluyendo el
importe de cualquier impuesto relacionado con las ventas, salvo:

. Cuando el impuesto incurrido en una venta, en una adquisicion de activos o en una
prestacion de servicios no resulte recuperable de la autoridad fiscal, en cuyo caso ese
impuesto se reconoce como parte del costo de adquisicién del activo o como parte del gasto,
segln corresponda.

. Las cuentas por cobrar y por pagar, que ya estan expresadas incluyendo el importe de
impuesto sobre las ventas.

El importe neto del impuesto relacionado con las ventas que se espera recuperar de, o que corresponda
pagar a la autoridad fiscal, se presenta como una cuenta por cobrar o una cuenta por pagar en el estado
de situacion financiera, segiin corresponda.

Firmado a los efectos dg’su identificacian
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2.2.4. Propiedades, planta y equipo

- Las propiedades, planta y equipo, excepto los padrones de los terrenos rurales y otros en que por
reglamentacién gubernamental se puede edificar solamente un porcentaje de los mismos (terrenos
“mixtos™), se miden al costo, neto de las depreciaciones acumuladas y de las pérdidas acumuladas por
deterioro del valor, si las hubiera. Ese costo incluye el costo de reemplazar componentes de
propiedades, planta y equipo v los costos por préstamos relacionados con proyectos de construccion
a largo plazo, en la medida en que se cumplan los requisitos para su reconocimiento.

Para los componentes significativos de propiedades, planta y equipo que deben ser
reemplazados periédicamente, el Grupo da de baja el componente reemplazado y reconoce el
componente nuevo con su correspondiente vida util y depreciacién. Del mismo modo, cuando se
efectia una inspeccion de gran envergadura, el costo de la misma se reconoce como un
reemplazo en la medida en que se cumplan los requisitos para su reconocimiento como activo.
Todos los demas costos rutinarios de reparacién y mantenimiento se reconocen como gasto en el
estado de resultados a medida que se incurren.

La depreciacion se calcula por el método lineal en funcién de la vida atil estimada de los respectivos
activos.

Los padrones de los terrenos rurales y “mixtos” (aquellos sobre los cuales se puede construir sobre una
parte del mismo segin reglamentacién gubernamental) se miden por su valor razonable menos las
pérdidas por deterioro del valor reconocidas después de la fecha de revaluacion. Las revaluaciones se
efectiian con la frecuencia suficiente para asegurar que el valor razonable de un activo revaluado no
difiera significativamente de su importe en libros a la fecha de cierre del periodo sobre el que se
informa.

Todo incremento por revaluacion se reconoce en el otro resultado integral y se acumula en el
patrimonio en la reserva por revaluacion de activos, salvo en la medida en que dicho incremento
revierta una disminucion de revaluacién del mismo activo reconocida previamente en el estado de
resultados, en cuyo caso ese incremento se reconoce en el estado de resultados. Una disminucion
por revaluacion se reconoce en el estado de resultados, salvo en la medida en que dicha
disminucién compense un incremento de revaluacién del mismo activo reconocido previamente
en la reserva por revaluacion de activos.

Al momento de la venta del activo revaluado, el saldo de cualquier reserva por revaluacion
relacionada con ese activo se transfiere a los resultados acumulados, sin afectar el resultado del
periodo. '

Un componente de propiedades, planta y equipo o cualquier parte significativa del mismo
reconocida inicialmente, se da de baja al momento de su venta o cuando no se espera obtener
beneficios econdémicos futuros por su uso o venta. Cualquier ganancia o pérdida resultante al
momento de dar de baja el activo (calculada como la diferencia entre el ingreso neto procedente
de la venta y el importe en libros del activo) se incluye en el estado de resultados cuando se da de
baja el activo.

Los valores residuales, las vidas ttiles y los métodos y tasas de depreciacion de 1os activos se revisan
a cada fecha de cierre de ejercicio y se ajustan prospectivamente, de corresponder.

Firmado a los efectos ge suidentificacion
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Cuando el valor de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor se reduce de
forma inmediata hasta su importe recuperable, mediante reconocimiento de pérdidas por deterioro.

Las vidas ttiles utilizadas son las siguientes:

Categoria Plazo
Megjoras en edificios 33 y 50 afios
Muebles y utiles ' 5, 10y 20 afios
Equipos de transporte 5y 10 afios
Magquinas y equipos 5, 10 y 20 afios
Camaras e instalaciones 10 y 20 afios
Instalaciones agropecuarias

y otros 2,5,10,20v 25 afios

2.2.5. Arrendamientos operativos y financieros

La determinacién de si un acuerdo constituye o incluye un arrendamiento se basa en la esencia del
acuerdo a la fecha de su celebracién, en la medida en que el cumplimiento del acuerdo dependa del
uso de uno o més activos especificos, o de que el acuerdo conceda el derecho de uso del activo,
incluso si tal derecho no se encuentra especificado de manera explicita en el acuerdo.

El Grupo como_arrendatario

A la fecha de su celebracién, un arrendamiento se clasifica como un arrendamiento financiero u
operativo. Un arrendamiento que transfiere al Grupo sustancialmente todos los riesgos y
beneficios asociados a la propiedad del bien arrendado, se clasifica como un arrendamiento
financiero.

Los arrendamientos financieros se capitalizan al comienzo del perfodo de arrendamiento al valor
razonable de la propiedad arrendada a esa fecha o al valor presente de los pagos minimos de
arrendamiento, el importe que sea menor. Los pagos por arrendamientos se distribuyen entre los
cargos financieros y la reduccién de la deuda, de manera de determinar un ratio constante de
interés sobre el saldo remanente de la deuda. Los cargos financieros se reconocen c¢omo costos
financieros en el estado de resultados.

El activo arrendado se deprecia a lo largo de su vida 1til estimada. Sin embargo, si no existiese
certeza razonable de que el Grupo obtendra la propiedad del mismo al término del plazo del
arrendamiento, el activo se depreciard a lo largo de su vida fitil estimada o en el plazo del
arrendamiento, el que sea menor.

Los pagos por atrendamientos operativos se reconocen en el rubro Gastos de Administracién y Ventas
en el estado de resultados, en forma lineal en el plazo del arrendamiento.

Firmado a los efectos ge su identificacian
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El Grupo como arrendador

Los arrendamientos en los que el Grupo no transfiere sustancialmente todos los riesgos y los
beneficios inherentes a la propiedad del activo, se clasifican como arrendamientos operativos.
Los costos directos iniciales incurridos en la negociacién de un arrendamiento operativo se suman al
importe en libros del activo arrendado y se reconocen a lo largo del plazo del arrendamiento sobre la
misma base que los ingresos por arrendamiento.

Los arrendamientos contingentes se reconocen como ingresos en el periodo en el que se
consideran ganados.

2.2.6. Costos por préstamos

Los costos por préstamos que sean directamente atribuibles a la adquisicion, construccion o
produccion de un activo que necesariamente lleve un periodo de tiempo sustancial para que esté
disponible para su uso esperado o su venta, se capitalizan como parte del costo del activo. Todos
los demds costos por préstamos se contabilizan como gastos en el periodo en el que se incurren.
Los costos por préstamos incluyen los intereses y otros costos en los que incurre la entidad en
relacion con la celebracion de los acuerdos de préstamo respectivos.

2.2.7 Instrumentos financieros — reconocimiento inicial y valoracién posterior

Un instrumento financiero es cuvalquier contrato que da lugar al reconocimiento de un activo
financiero en una entidad y a un pasivo financiero o un instrumento de patrimonio en otra entidad.

i) Activos financieros
Reconocimiento inicial y valoracién

Los activos financieros se clasifican, en su reconocimiento inicial, como valorados posteriormente al
costo amortizado, al valor razonable con cambios en otro resultado integral y al valor razonable con
cambios en resultados.

La clasificacién de los activos financieros en ¢l momento del reconocimiento inicial depende de las
caracteristicas de los activos financieros desde el punto de vista de los flujos de efectivo contractuales
y del modelo de negocio de el Grupo para la gestion de los activos financieros. Con la excepcion de
las cuentas a cobrar comerciales que no tienen un componente de financiacion significativo o para las
que ¢l Grupo ha aplicado la solucién practica, el Grupo valora inicialmente los activos financieros a
su valor razonable més, en el caso de los activos financieros que no se valoran a su valor razonable
con cambios en resultados, los costos de transaccion. Las cuentas a cobrar comerciales que no
contienen un componente de financiacion significativo o para las que el Grupo ha aplicado la solucién
practica se valoran al precio de la transaccion determinado segtin la NIIF 15.

Firmado a los efectos doAy identificacion
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Para que un activo financiero sea clasificado y valorado al costo amortizado o al valor razonable con
cambios en otro resultado integral, debe dar lugar a flujos de efectivo que son “{micamente pagos de
principal e intereses (SPPI)” sobre el importe de principal pendiente. Esta evaluacion se conoce como
la prueba SPPI y se realiza a nivel de instrumento.

El modelo de negocio del Grupo para la gestién de los activos financieros se refiere a cémo administra
sus activos financieros para generar flujos de efectivo. El modelo de negocio determina si los flujos
de efectivo se obtendran del cobro de los flujos de efectivo contractuales, de la venta de los activos
financieros o de ambos.

Las compras o ventas de activos financieros que requieren la entrega de los activos en un plazo
establecido por la regulacion o por una convencién establecida en el mercado correspondiente

- (compras o ventas convencionales) se reconocen en la fecha de contratacion, por ejemplo, la fecha en
la que el Grupo se comprometa a comprar o vender el activo.

Valoracién posterior

A los efectos de su valoracién posterior, los activos financieros del Grupo al 30 de junio de 2021 y
2020 se clasifican en activos financieros a costo amortizado

Activos financieros a costo amortizado

El Grupo valora los activos financieros al costo amortizado si se cumplen las dos condiciones
siguientes:

i) El activo financiero se mantiene en el marco de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener
los activos financieros para obtener flujos de efectivo contractuales, y

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

Los activos financieros a costo amortizado se valoran posteriormente utilizando el método de interés
efectivo y estan sujetos a deterioro. Las ganancias y pérdidas se reconocen en resultados cuando el
activo se da de baja, modifica o deteriora.

Firmado a fos efectos de/su identificacién
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Bajas

Un activo financiero (o, cuando sea aplicable, una parte de un activo financiero o una parte de un
grupo de activos financieros similares) se da de baja inicialmente cuando:

i) Han expirado los derechos a recibir los flujos de efectivo del activo, o

i1) El Grupo ha transferido los derechos a recibir los flujos de efectivo del activo o ha asumido la
obligacién de pagar la totalidad de los flujos de efectivo recibidos sin dilacién a un tercero bajo un
acuerdo de transferencia; y el Grupo (a) ha transferido sustancialmente todos los riegos v beneficios
del activo, o (b) no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los negos y beneficios del activo,

pero ha transferido el control del mismo.

Cuando el Grupo ha transferido los derechos a recibir los flujos de efectivo de un activo o ha asumido
la obligacién de transferirlos, evalua si ha retenido los riesgos y beneficios de la propiedad y en qué
medida los ha retenido. Cuando no ha transferido ni retenido sustancialmente todos los riesgos y
beneficios del activo ni tampoco ba transferido el control del mismo, el Grupo sigue reconociendo el
activo transferido sobre la base de su implicacién continuada en el mismo. En este caso, el Grupo
también reconoce el pasivo asociado. El activo transferido y el pasivo asociado se valoran de acuerdo
a un criterio que refleje los derechos y obligaciones que el Grupo ha retenido.

Cuando la implicacién continuada se deba a una garantia sobre los activos transferidos, se valora al
menor entre el valor contable original del activo y el importe méximo de la contraprestacién que el
Grupo podria tener que pagar por la garantia.

Deterioro de los activos financieros

El Grupo reconoce una correccion de valor por pérdidas crediticias esperadas (ECL) para todos los
instrumentos de deuda que no se valoran a valor razonable con cambios en resultados. Las ECL se
basan en la diferencia entre los flujos de efectivo contractuales a recibir de acuerdo con el contrato y
todos los flujos de efectivo que el Grupo espera recibir, descontados a una tasa de interés efectiva
aproximada a la original. Los flujos de efectivo esperados incluirdn los procedentes de la venta de
garantias reales recibidas u otras mejoras crediticias que formen parte integrante de las condiciones
contractuales.

Las pérdidas crediticias esperadas se reconocen en dos etapas. Para las exposiciones crediticias para
las que no ha habido un aumento significativo en el riesgo crediticio desde el reconocimiento inicial,
la correccion de valor se dota para las pérdidas crediticias esperadas en los siguientes doce meses.
Para aquellas exposiciones crediticias para las cuales ha habido un aumento significativo en el riesgo
crediticio desde el reconocimiento inicial, la correcci6n de valor se realiza para las pérdidas crediticias
esperadas durante la vida restante del activo, independientemente del momento del incumplimiento.
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Para las cuentas por cobrar comerciales, el Grupo aplica un enfoque simplificado en el calculo de las
perdidas crediticias esperadas. Por tanto, el Grupo no hace un seguimiento de los cambios en el riesgo
de crédito, sino que reconoce en cada fecha de cierre una correccion de valor por las pérdidas
crediticias esperadas durante toda la vida del activo.

El Grupo ha establecido una matriz de provisiones que se basa en su historial de pérdidas crediticias,
ajustada por factores prospectivos especificos para los deudores y el entorno econémico.

El Grupo considera que un activo financiero estd en situacion de impago cuando los pagos
contractuales estan vencidos desde hace 180 dias. Sin embargo, en ciertos casos, el Grupo también
puede considerar que un activo financiero est4 en situacién de impago cuando la informacién interna
o externa indica que es poco probable que el Grupo reciba las cantidades contractuales pendientes en
su totalidad antes de tener en cuenta cualquier mejora crediticia que tenga el Grupo. Un activo
financiero se da de baja cuando no hay expectativa razonable de recuperar los flujos de efectivo
contractuales. |

ii) Pasivos financieros

Reconocimiento inicial y valoracion

Los pasivos financieros se clasifican a la fecha de sureconocimiento inicial, segtin corresponda, como
pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados, préstamos y créditos, cuentas a pagar

o derivados designados como instrumentos de cobertura en una cobertura eficaz.

Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor razonable y para los préstamos y
las cuentas a pagar se netean los costos de transaccién directamente atribuibles.

Los pasivos financieros del Grupo incluyen las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por
pagar y las deudas y préstamos que devengan interés.

Valoracion posterior

La valoracion de los pasivos financieros depende de su clasificacion como se indica a continuacién.
FPasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Los pasivos financieros a valor razonable con cambios en resultados incluyen los pasivos financieros

mantenidos para negociar y los pasivos financieros designados en su reconocimiento inicial a valor
razonable con cambios en resultados.

Firmado a los efectos de gu identificacion
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Los pasivos financieros se clasifican como mantenidos para negociar si se incurren con el propésito
de ser recomprados a corto plazo. En esta categoria se incluyen los instrumentos financieros derivados
contratados por el Grupo que no han sido designados como instrumentos de cobertura en las
relaciones de cobertura tal como lo define la NIIF 9. Los derivados implicitos que se han separado
también son clasificados como mantenidos para negociar, a menos que sean designados como
instrumentos de cobertura eficaces.

Las pérdidas o gamancias de los pasivos mantenidos para negociar se reconocen en el estado de
resultados.

Los pasivos financieros designados en el reconocimiento inicial a valor razonable con cambios en
resultados se designan en la fecha inicial de reconocimiento solo si cumplen con los criterios
establecidos en la NIIF 9. El Grupo no ha designado ningiin pasivo financiero a valor razonable con
cambios en resultados.

Deudas y préstamos que devengan interés

Esta es la categoria mds relevante para el Grupo. Tras el reconocimiento inicial, los préstamos se
valoran al costo amortizado usando el método del tipo de interés efectivo. Las pérdidas y ganancias
se reconocen en ¢l estado de resultados cuando se dan de baja los pasivos, asi como los intereses
devengados de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo.

El costo amortizado se calcula teniendo en cuenta cualquier descuento o prima de adquisicion y las
cuotas o costos que sean parte integral del método del tipo de interés efectivo. Los intereses
devengados de acuerdo con dicho tipo de interés efectivo se¢ incluyen en el epigrafe de “Costos
financieros™ del estado de resultados.

Esta categoria es la que generalmente se aplica a los préstamos. En la Nota 6.3 se incluye maés
informacién al respecto.

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

Se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se remiden al costo amortizado
usando el método de interés efectivo.

Bajas

Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligacién se extingue, cancela o vence. Cuando un
pasivo financiero existente se reemplaza por otro del mismo prestamista en condiciones
sustancialmente diferentes, o cuando las condiciones de un pasivo existente son sustancialmente
modificadas, dicho intercambio o modificacion se tratan como una baja del pasivo original y el
reconocimiento de la nueva obligacion. La diferencia en los valores en libros respectivos se reconoce
en el estado de resultados.

Firmado a los efectes ' su identificacion
ERNST UNGUYS.RL.



21-

2.2.8 Compensacion de instrumentos financieros

Los activos financieros y los pasivos financieros son objeto de compensacién, presentandose el
importe neto correspondiente en el estado de situacién financiera, si:

1) Se tiene actualmente un derecho exigible legalmente de compensar los importes reconocidos, y

ii) Se tiene la intencién de liquidarlos por el importe neto o de realizar los activos y liquidar los
pasivos simultaneamente.

2.2.9. Inventarios

Los productos terminados fueron valuados a su costo histérico de produccién incluyendo materia
prima, mano de obra directa y gastos generales de fabricacién. Los gastos de fabricacién, tanto
fijos como variables, han sido imputados a la produccién en el ejercicio.

Las mercaderfas de reventa, materias primas, materiales y suministros fueron valuados a su costo
histérico 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.

Los productos agricolas fueron valuados al valor razonable menos los costos estimados hasta el punto
de venta. ‘

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

En todos los casos los montos resultantes no exceden los valores netos de realizacién.

El valor neto de realizacién de un componente de inventario es el precio de venta estimado para ese
componente en el giro normal de los negocios, menos los costos estimados de completamiento y los
costos estimados necesarios para efectuar la venta, calculados a la fecha de cierre del perfodo sobre
el que se informa. En la estimacién de los valores recuperables se tienen en cuenta, ademas, los
movimientos de los componentes de lenta o escasa rotacion.

Cuando el valor neto realizacion de un componente de inventarios resulte menor a su importe
registrado en libros, se reduce dicho importe a través del uso de una provisiéon por desvalorizacién y
el importe de la pérdida se reconoce como costo de ventas en el estado de resultados. Si en un perfodo
posterior, el importe estimado de la pérdida por deterioro del valor aumenta o disminuye debido a un
evento que ocurre después de haberse reconocido ¢l deterioro, la pérdida por deterioro del valor
reconocida anieriormente se aumenta o disminuye ajustando la cuenta de provisién por
desvalorizacién. Si posteriormente se recupera una partida que fue imputada a pérdida, ¢l recupero se
acredita como costo de ventas en el estado de resultados.
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2.2.10. Activos biologicos

Los activos biolégicos al cierre de cada periodo 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 perfodo, obtenidos de distintas publicaciones de plaza, ponderados
por el peso promedio estimado de las distintas categorias de ganado.

- Las ganancias o pérdidas surgidas en el reconocimiento inicial de un activo bioldgico a su valor
razonable menos los costos de venta y por un cambio en el valor razonable menos los costos de venta
de un activo bioldgico se incluyen en la ganancia o pérdida neta del periodo en que produzca.

2.2.11. Deterioro del valor de otros activos no financieros

A cada fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, el Grupo evalia si existe algin
indicio de que un activo esté deteriorado en su valor. Si existe tal indicio, o cuando se requieren
pruebas anuales de deterioro del valor para un activo, el Grupo estima el importe recuperable
del activo. El importe recuperable de un activo es el mayor entre el valor razonable menos los
costos de venta del, ya sea de un activo o de una unidad generadora de efectivo, y su valor en
uso. Ese importe recuperable se determina para un activo individual, salvo que ese activo
individual no genere flujos de efectivo independientes de los de otros activos o grupos de
activos. '

Cuando el importe en libros de un activo o de una unidad generadora de efectivo exceda su
importe recuperable y el activo se considera deteriorado y su valor se reduce a su importe
recuperable.

Al evaluar el valor en uso de un activo o de una unidad generadora de efectivo, los flujos de
efectivo estimados se descuentan a su valor presente imediante una tasa de descuento antes de
impuestos que refleja las evaluaciones actuales del mercado sobre el valor temporal del dinero
y los riesgos especificos de ese activo, o en su caso, de la unidad generadora de efectivo.

Para la determinacién del valor razonable menos los costos de venta, se toman en cuenta las
transacciones recientes del mercado, si las hubiera. Si no pueden identificarse este tipo de
transacciones, se utiliza un modelo de valoracién que resulte apropiado. Estos calculos se
verifican contra miltiplos de valoracién, valores de cotizacién de activos similares en mercados
activos y otros indicadores disponibles representativos del valor razonable.

El Grupo basa su calculo del deteriore del valor en presupuestos detallados y calculos de proyecciones
que se confeccionan por separado para cada una de las unidades generadoras de efectivo del Grupo a
las cuales se les asignan los activos individuales. Por lo general, los presupuestos y célculos de
proyecciones cubren un periodo de cinco afios. Para los periodos de mayor extension, se calcula una
tasa de crecimiento a largo plazo y se la aplica a los flujos de efectivo futuros de las proyecciones a
partir del quinto afio.

Las pérdidas por deterioro del valor correspondientes a las operaciones continuadas, incluyendo el
deterioro del valor de los inventarios, se reconocen en el estado de resultados en aquellas categorfas
de gastos del estado de resultados que se correspondan con la funcién del activo deteriorado, salvo
para las propiedades revaluadas previamente, donde la revaluacién se registré en el otro resultado
integral. En estos casos, el deterioro del valor también se reconoce en el otro resultado integral hasta
el importe de cualquier revaluacion previamente reconocida.
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Asimismo, para esta clase de activos a cada fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, se
efectia una evaluacién sobre si existe algun indicio de que las pérdidas por deterioro del valor
reconocidas previamente ya no existen o han disminuido. Si existiera tal indicio, el Grupo efectua una
nueva estimacién del importe recuperable del activo o de la unidad generadora de efectivo, segiin
corresponda. Una pérdida por deterioro del valor reconocida previamente solamente se revierte si
hubo un cambio en los supuestos utilizados para determinar el importe recuperable del activo o de la
unidad generadora de efectivo, desde la {iltima vez en que se reconocié una pérdida por deterioro del
valor de ese activo o unidad generadora de efectivo. La reversién se limita de manera tal que el importe
en libros del activo o unidad generadora de efectivo no exceda su 1mporte recuperable, ni exceda el
importe en libros que se hubiera determinado, neto de la depreciacién, si no se hubiese reconocido
una pérdida por deterioro del valor para ese activo o unidad generadora de efectivo en periodos
anteriores. Tal reversion se reconoce en el estado de resultados salvo que el activo se contabilice por
su valor revaluado, en cuyo caso la reversion se trata como un incremento de la revaluacién.

Los importes en libros de los activos no financieros a la fecha de cierre no superan sus importes
recuperables a las fechas respectivas.

2.2.12. Efectivo y colocaciones a corto plazo

El efectivo y las colocaciones a corto plazo que se presentan en el estado de situacién financiera
incluyen el efectivo en caja y bancos y los depésitos a corto plazo con vencimiento no mayor a tres
meses desde la fecha de adquisicién.

Para los fines del estado de flujos de efectivo, el efectivo y los equivalentes al efectivo incluyen el
efectivo y las colocaciones a corto plazo como se las defini6 precedentemente, netos de los pasivos
por descubiertos bancarios utilizados.

2.2.13. Provisiones

Consideraciones generales

Las provisiones se reconocen cuando (i} existe una obligacion presente (legal o implicita) como
resultado de un suceso pasado; (ii) es probable que para cancelar la obligacion haya que desprenderse
de recursos que incorporan beneficios econémicos; y (iii) pueda hacerse una estimacién fiable del
importe de la misma.

En los casos en que se espera que la provision se reembolse en todo o en parte, por ejemplo, en virtud
de un contrato de seguros, el reembolso se reconoce como un activo separado inicamente en los casos
en que tal reembolso sea virtualmente cierto. El gasto correspondiente por cualquier provisién se
presenta en el estado de resultados en neto de todo reembolso relacionado.

Si el efecto del valor temporal del dinero es significativo, las provisiones se descuentan utilizando
una tasa actual de mercado antes de impuestos que refleja, cuando corresponda, los riesgos
especificos del pasivo. Cuando se reconoce el descuento, el aumento de la provisién producto del
paso del tiempo se reconoce como costos financieros en el estado de resultados.
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2.2.14. Clasificacion de partidas en corrientes y no corricntes

El Grupo presenta los activos y pasivos en el estado de situacién financiera clasificados como corrientes
y no corrientes. Un activo se clasifica como corriente cuando el Grupo:

e espera realizar el activo o tiene la intencién de venderlo o consumirlo en su ciclo normal de
operacion;

* mantiene ¢l activo principalmente con fines de negociacion;

e cspera realizar el activo dentro de los doce meses siguientes después del periodo sobre el que se
informa;

» ¢l activo es efectivo o equivalente a menos que éste se encuentre restringido y no pueda ser
intercambiado ni utilizado para cancelar un pasivo por un periodo minimo de doce meses después
del cierre del periodo sobre el que se informa.

Todos los demas activos se clasifican como no corrientes.
Un pasivo se clasifica como corriente cuando el Grupo:

s espera liquidar el pasivo en su ciclo normal de operacién;

s mantiene el pasivo principalmente con fines de negociacion;

o ¢l pasivo debe liquidarse dentro de los doce meses siguientes a la fecha de cierre del periodo
sobre el que se informa; o

* 10 tiene un derecho incondicional para aplazar la cancelacién del pasivo durante, al menos, los
doce meses siguientes a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informa.

Todos Jos demés pasivos se clasifican como no corrientes.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se clasifican como activos y pasivos no corrientes, en
todos los casos.

2.2.15 Mediciones al valor razonable

El Grupo mide ciertos instrumentos financieros y ciertos activos no financieros tales como alguna clase
de terrenos (rurales y “mixtos™) y activos bioldgicos, por su valor razonable a la fecha de cierre del
periodo sobre el que se informa. Asimismo, los valores razonables de los instrumentos financieros
medidos por su costo amortizado y los activos no financieros que se miden a su valor razonable se
revelan en las Notas 6.4, 9y 11.

Se define como valor razonable al precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir
un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicion. Una
medicion a valor razonable supone que la transaccién de venta del activo o transferencia del pasivo
tiene lugar:

¢  enel mercado principal del activo o pasivo; o
e  enausencia de un mercado principal, en el mercado mas ventajoso para el activo o pasivo.

El mercado principal o més ventajoso debe ser accesible para el Grupo.
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El valor razonable de un activo o un pasivo se mide utilizando los supuestos que los participantes del
mercado utilizarian para fijar el precio del activo o pasivo, suponiendo que los participantes del mercado
actilan en su mejor interés econémico.

Una medicién a valor razonable de un activo no financiero tendra en cuenta la capacidad del participante
del mercado para generar beneficios econémicos mediante la utilizacién del activo en su maximo y
mejor uso, o mediante la venta de éste a otro participante del mercado que utilizaria el activo en su
MAximo y mejor uso.

El Grupo utiliza técnicas de valoracion que resultan més apropiadas a las circunstancias y sobre las
cuales existan datos suficientes disponibles para medir el valor razonable, maximizando el uso de datos
de entrada observables relevantes y minimizando el uso de datos de entrada no observables.

Todos los activos y pasivos para los cuales se mide o se revela el valor razonable en los estados
financieros se categorizan dentro de la jerarquia de valor razonable, como se describe a continuacion,
considerando para ello el dato de entrada de nivel inferior que sea significativo para la medicién del
valor razonable en su conjunto:

®  Datos de entrada de Nivel 1: Precios de cotizacién (sin ajustar) en mercados activos para
activos o pasivos idénticos.

®  Datos de entrada de Nivel 2: técnicas de valoracién para las cuales los datos de entrada son
distintos de los precios de cotizacién incluidos en el Nivel 1, pero son observables para el activo
0 pasivo, directa o indirectamente.

¢  Datos de entrada de Nivel 3: técnicas de valoracién para las cuales los datos de entrada no son.
observables para el activo o pasivo.

Para los activos y pasivos reconocidos en los estados financieros en forma recurrente, al cierre de cada
periodo sobre el que se informa, el Grupo determina si han ocurrido transferencias entre los niveles de
la jerarquia de valor razonable, a través de la reevaluacién de su categorizacién, considerando para ello
el dato de entrada de nivel inferior que sea significativo para la medicién del valor razonable en su
conjunto.

La Direccién del Grupo determina las politicas y procedimientos a seguir para las mediciones del valor
razonable de los terrenos rurales y “mixtos”clasificados como propiedad planta y equipo.

Valuadores externos participan en la valuacién de los mencionados terrenos. La participacién de
valuadores externos es decidida por la Direccion del Grupo.

A cada fecha de cierre del periodo que se informa, el Grupo analiza los cambios en los valores
razonables de los activos y pasivos que deben medirse o determinarse de manera recurrente y no
recurrente segun las politicas contables del Grupo. Para éste analisis, verifica los principales datos de
entrada utilizados en la Gltima valuacién validando la informacién utilizada en el cémputo de la
valuacién con los contratos y deméas documentos relevantes.
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El Grupo también compara los cambios en el valor razonable de cada activo y paswo con fuentes
externas relevantes a fin de determinar si esos cambios son razonables.

Para propasitos de revelacion de los valores razonables, el Grupo ha determinado clases de activos y
pasivos en base a la naturaleza, las caracteristicas y los riesgos inherentes de cada activo y pasivo y el
nivel de j Jerarqma de valor razonable segiin se explicé anteriormente.

2.2.16 Distribucién de dividendos en efectivo

El Grupo reconoce un pasivo por las distribuciones de dividendos en efectivo y en activos distintos al
efectivo a efectuar a los propietarios cuando la distribucién esta autorizada por los accionistas a través
de la Asamblea. Segin la legislacion socictaria de Frigorifico Modelo S.A., una distribucién esti
autorizada cuando esta aprobada por los accionistas.

El importe correspondiente se reconoce directamente en el patrimonio.
2.2.17 Inversion en asociada

Una asociada es una entidad sobre la que el inversor posee influencia significativa. La influencia
significativa se refiere al poder de intervenir en las decisiones de politica financiera y de operacién
de la entidad receptora de la inversi6n, pero sin llegar a tener el control o el control conjunto de ésta.

Las consideraciones a tener en cuenta para determinar la existencia de influencia significativa o
control conjunto son similares a las que resultan necesarias para determinar la existencia de control
sobre las subsidiarias.

La inversion del Grupo en su asociada se contabiliza mediante el método de la participacién. Segtin
el método de la participacion, la inversion en la asociada se reconoce inicialmente al costo. El importe
en libros de la inversion se ajusta para reconocer los cambios en la participacién de la Sociedad sobre
los activos netos de la asociada desde la fecha de la adquisicién,

El estado de resultados refleja la participacion del Grupo en los resultados de las operaciones de la
asociada. Cualquier cambio en el otro resultado integral de la asociada se presenta como parte del
otro resultado integral del Grupo. Ademas, si hubiera cambios reconocidos directamente en el
patrimonio de la asociada, el Grupo reconoceria su participacién sobre cualquiera de estos cambios,
segun corresponda, en ¢l estado de cambios en el patrimonio. Las ganancias y pérdidas no
trascendidas a terceros procedentes de las transacciones entre la Sociedad y la asociada se eliminan
en la medida de la participacién del Grupo en la asociada

La participacién del Grupo en los resultados de la asociada se presenta en una sola linea en el cuerpo
principal del estado del resultado, fuera de la ganancia operativa. Esta participacién incluye los
resultados netos de impuestos.

Los estados financieros de la asociada se preparan para el mismo periodo de informacién que el
Grupo. De ser necesario, se realizan los ajustes apropiados a fin de que sus polltlcas contables' se
ajusten a las politicas contables del Grupo.

Firmado a los efectos dg/su identificacion
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Una vez aplicado el método de la participacion, el Grupo determina si es necesario reconocer una
perdida por deterioro del valor respecto de la inversién que el Grupo tiene en la asociada. A cada
fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, el Grupo determina si existe evidencia objetiva
de que la inversion en la asociada se hubiera deteriorado. En caso de que exista tal evidencia, el Grupo
calcula el importe del deterioro como la diferencia entre ¢l importe recuperable de la asociada y sus
respectivos importes en libros, y luego reconoce la pérdida en la linea “Participacidn en la pérdida
neta de la asociada™ en el estado del resultado.

Ante la pérdida de influencia significativa sobre la asociada, el Grupo mide y reconoce cualquier
inversién residual que conserve en ella por su valor razonable. En este caso, cualquier diferencia entre
el importe en libros de la asociada y el respectivo valor razonable de la inversién residual retenida, y
los ingresos procedentes de su venta, se reconocen en los resultados.

2.3. Juicios, estimaciones y supuestos contables significativos

La preparaciéon de los estados financieros de acuerdo con las NIIF requiere la elaboraci6n y
consideracion, por parte de la Direccion, de juicios, estimaciones y supuestos contables significativos
que impactan en los saldos informados de activos y pasivos, ingresos y gastos, asi como en la
determinacion y revelacion de los activos y pasivos contingentes a la fecha de cierre del perfodo sobre
¢l que se informa. En este sentido, las incertidumbres asociadas con las estimaciones y supuestos
adoptados podrian dar lugar en el futuro a resultados finales que podran diferir de dichas
estimaciones y requerir de ajustes significativos a los saldos informados de los activos y pasivos
afectados.

2.3.1. Estimaciones y supuestos contables significativos

Los supuestos clave relacionados con el futuro y otras fuentes clave de estimaciones de
incertidumbres a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informa, que tienen un alto
riesgo de ocasionar ajustes significativos sobre los importes en libros de los activos y los
pasivos durante el proximo ejercicio, se describen a continuacién.

El Grupo ha basado sus estimaciones y supuestos contables significativos considerando los
parametros disponibles al momento de la preparacién de los estados financieros. Sin embargo, las
circunstancias y los supuestos actuales sobre los acontecimientos futuros podrian variar debido a
cambios en el mercado o a circunstancias que surjan mas alld del control del Grupo. Esos cambios
se reflejan en los supuestos en el momento en que ellos ocurren.

Firmada a los efectos de'su identificacicn
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Revaluacién de propiedades, planta v equipo

Los terrenos rurales y mixtos (aquellos que por resolucién gubemamental se puede edificar solamente
sobre una parte de los mismos) se miden por sus importes revaluados y los cambios en el valor
razonable se reconocen en el otro resultado integral. El Grupo ha contratado a un tasador
independiente experto en valuaciones de terrenos. El tasador se basé en la evidencia objetiva de
mercado, fuentes de informacién comparativos con el bien, ubicacion y topografia de los terrenos,
servicios cercanos, ete.

Deterioro del valor de activos no financieros

Existe deterioro del valor cuando el importe en libros de un activo individual o de una unidad
generadora de efectivo excede su importe recuperable, que es el mayor mmporte entre el valor
razonable menos los costos de venta, y el valor en uso.

El calculo del valor razonable menos los costos de venta se basa en la informacién disponible
sobre transacciones de venta para bienes similares, hechas en condiciones y entre partes
independientes, o en precios de mercado observables, nctos de los costos incrementales
relacionados con la venta del bien. El calculo del valor en uso se basa en un modelo de flyjos de
efectivo futuros descontados.

Los flujos de efectivo surgen de proyecciones estimadas para los proximos cinco afios,
excluidas las actividades de reestructuracion a las que el Grupo atin no se ha comprometido, y las
inversiones futuras significativas que aumentaran ¢l rendimiento operativo del activo individual o
de la unidad generadora de efectivo que se someten a la prueba de deterioro del valor.

El importe recuperable es extremadamente sensible a la tasa de descuento utilizada para el descuento
de los flujos de efectivo futuros, como asi también a los ingresos de efectivo futuros esperados, y
a la tasa de crecimiento a largo plazo utilizada en la extrapolacién.

Provisién para desvalorizacién de inventarios

El Grupo realiza supuestos significativos para determinar el monto de los inventarios que deber ser
provisionados, considerando aquellos bienes deteriorados, dafiados o vencidos o que no pueden ser
vendidos en el curso normal de los negocios y con el objetivo de cubrir los riesgos asociados.

LaNota 8 incluye informacion mas detallada al respecto.

Provisién para pérdidas crediticias esperadas de cuentas a cobrar comerciales

El Grupo utiliza una matriz de provisiones para calcular las pérdidas crediticias esperadas para las
cuentas a cobrar comerciales. Las provisiones se basan en los dias vencidos para diversas agrupaciones
de segmentos de clientes que tienen patrones de pérdida similares. La matriz de provisiones se basa
inicialmente en las tasas de incumplimiento observadas histéricamente para el Grupo. El Grupo
calibrard la matriz para ajustar la experiencia histérica de las pérdidas de crédito con informacion
prospectiva. En cada fecha de cierre, las tasas de incumplimiento histéricas observadas se actualizan
y se analizan los cambios en las estimaciones prospectivas. La evaluacién de la correlacion entre las
tasas historicas de incumplimiento observadas, las condiciones econdmicas previstas y las pérdidas
crediticias esperadas son estimaciones significativas.

Firmado a los efectos ge’sv identificacion
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3 Cambios en politicas contables

i) Nuevas normas e interpretaciones vigentes adoptadas

A partir del ejercicio iniciado el 1° de julio de 2020, el Grupo ha aplicado, por primera vez, ciertas
normas e interpretaciones nuevas y/o modificadas segin las emitié el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB, por su sigla en inglés). En general, estas normas e
interpretaciones requieren que la informacién de los estados financieros sea modificada
retrospectivamente. El Grupo no ha aplicado anticipadamente ninguna norma, interpretacién o
modificacién que haya sido emitida pero que no sea efectiva todavia.

A continuacién se expone una descripcién de las normas e interpretaciones nuevas y/o modificadas
adoptadas por el Grupo:

¢ Enmiendas ala tasa de interés de referencia - fase 2: modificaciones a la NIIF 9, NIC 39, NITF
7, NIIF 4 y NIIF 16.

Estas modificaciones no tienen impacto relevante sobre el Grupo.
ii) Nuevas normas e interpretaciones emitidas aiin no vigentes

A la fecha de emision de los estados financieros, el IASB habia publicado las normas, modificaciones
¢ interpretaciones que se detallan a continuacion, que estén pendientes de adopcion:

NIIF 17 — Contratos de seguro. (1)

Modificacion a la NIC 1 - Clasificacién de obligaciones como corrientes y no corrientes. (1)
NIC 8 — Definicién de estimaciones contables. (1) '

NIC 1 y Declaracion de practica 2 — Revelaciones de politicas contables. (1)

NIC 12 — Impuesto diferido asociado a activos y pasivos de una tinica transaccion. (1)
Modificacién a la NIIF 3 — actualizacién de referencias al Marco Conceptual. (2)
Propiedades, planta y equipo — importes obtenidos con anterioridad al uso previsto —
modificacién de la NIC 16. (2)

Contratos onerosos — Costos de cumplimiento de contratos — Modificaciones a la NIC 37. )
NIIF 1 - Adopcién por primera vez de NIIF - Subsidiarias que adoptan primera vez las NIIF.
@

* NIIF 9 Instrumentos financieros — honorarios en el test del 10% para la baja de pasivos
financieros. (2)

NIC 41 Agricultura — Impuestos en la valuacién a valor razonable. (2)

Modificacién a la NIIF 16: Concesiones de alquiler relacionados al Covid-19. (3)

e &

(1) En vigencia para los periodos que comienzan a partir del 1° de enero de 2023.

(2) En vigencia para los periodos que comienzan a partir del 1° de enero de 2022.

(3) En vigencia para los periodos que comienzan a partir del 1° de abril de 2021 — La aplicacién
anticipada es permitida.

El Grupo se encuentra evaluando el impacto que dichas normas tendrén sobre los estados financieros.

Firmado a los efectos g6 suidentificacion
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4.  Informacién sobre segmentos de operacién

Las operaciones del Grupo estdn 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 y arrendamiento rural
de predios con destino a explotacion agricola, ganadera y forestal.

El segmento de cdmaras implica la prestacién de servicios de frio de alta y baja temperatura y
tineles de congelado.

El segmento de hielo, jugos diluidos y otros menores implica principalmente la produccién y
comercializacién de hielo, jugos reconstituidos y té.

El segmento deposito fiscal comenz6 a funcionar en abril de 2014. En el galpén donde se desarrollaba
la actividad de packing discontinuada, se opera un depésito aduancro particular franco. La actividad
consiste en el manejo de mercaderia en trénsito, fundamentalmente krill. La captura de estos
productos ingresa en trinsito a nuestros dep6sitos donde es acondicionada y guardada a la espera de
su posterior envio a los mercados destino en el hemisferio norte. La actividad incluye, entre otras
tareas, la descarga, acondicionamiento, depdsito, carga de contenedores y envio a puerto de los
transitos. Se trata de una actividad que se encuadra perfectamente en la vocacion de operador logistico
del Grupo. '

El segmento servicios logisticos y otros implican principalmente la prestacion de servicios logisticos,
asi como arrendamiento de espacios.

El segmento de frio Paraguay implica la prestacién de servicios de firio de alta y baja temperatura
y tuneles de congelado de Frigorifico Modelo Py. S.A.

Las siguientes tablas presentan la informacién de ingresos y gastos y cierta informacién de activos
¥ pasivos con respecto a los segmentos de negocio por los ejercicios finalizados al:

30 de. innio de 2021
Explotacié Depdsit Servicios Servicio de
Cimaras Hielo ¥ ju ropecnaria Fiscal logisticos y otros | Frio Paragua Total
Ingresos operativos netos 369.447.658 207.033.053 306.501 535 121,476,204 386.705.218 56.037.152 1.447.200.820
Gastos del sector (246.528.237) (178.174,588) (272.413.589) (65.995.088) (159.665.582) (41.847.237) (964.624.321)
Resultado del Segmento 122.919.421 28.858 465 34.087.946 55.481.116 227,039.636 14.189.915 482.576.499
Ventas ne distribuidas 883.303
Gastos no distribuidos (79.504 534)
Resultado operativo 403 955.268
Otras pérdidas diversas 3.968.670
Ingresos financieros 16.942.568
Costes financieras (77,267.850)
Participacion en la ganancia neta de las asociadas 24.285.336
371.883.992

Resultado del ejercicio antes del impuesto a la renta
Impuesto a 1a Renta
RESULTADO NETC

Firmado a fos efecto
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Servicio de

Ingresos 331.196.032 219,058.220 240,680015 124.300 504 392.355823 25.047.133  1.332637.727
Gastos del sector {248.604,673) (194.065.410) (201.068.902) {63.511.569) (175.042.071) (26.586.369) (508 878.994)
Resultado del Segmento 32.591 359 24 992.810 39.611.113 60.788,935 217313752 (1.539.236) 423.758.733
Ventas no distribuidas 10.605.013
Gastos no distribuidos (91.172.812)
Resuftado bruto 343,190,934
Otras ganancias diversas 25,363.880
Ingresos financieros 36.424.053
Costos financieros (178.451,745)
Participacion en la pérdida neta de las asociadas (14.862.191)
Resultado del jercicio antes del impuesto a 1= renta 211.664 931
Impuesto a la Renta (34.778.843)
RESULTADO NETO DEL EJERCICIO 176.886.088

Servicio |

frio Paraguay  [Total

3 3

Activos del segmento 374,868.885 121.422 895 2,634.397.380 213.332,803 2.001,791.521 311,689.273 5.657.702.757
Activos no distribuidos 893.026.348
Total Activoe 6.550.729,105
Pasivo del segmento 7.190.243 £.737.569 250.96% 456 3.790.370 768.839.101 256.635.169 1.294,161 908
Pasivo no distribuido 263.891.46%
Total Pasive 1.558.053377
Costo de Inversiones
Inversiones del segmento 97.202.653 3.967.601 3.146.441 7.567.940 102.841.586 2]8.788 219.945.009
Inversiones seclores de apoyo 2.517.172
Total inversiones bienes de uso 222.462.181
Depreciaciones del segmento 20.686.062 9304165 6.570.786 10,108.157 52797.384 12342242 112.308.790
Depreciaciones sectores de apoyo 1423.355
Total depreciacicnes ) 113.732.145

. de funio de 2020
Hielo, jugos Deposito Servicios Servicio
Cimaras diluidos v otros | Agropecuario Fiscal lopisticos v otros frio Paragua Total
b 3 8 3 5 $ 3

Activos del sepmento 240.106.490 145.431.110 2.004.711,913 242.000.830 1.710.911.845 298.979.140 4.642 141.328
Activos no distribuides 645.371.354
Total Activo 5.287.512.682
Pasive del segmento 8.436.657 3.654.782 167,120,921 4.026.941 781.750,301 275.299.492 1.240.289.094
Pasivo no distribuido 234.902,110
Total Pasivo 1.475,191.204
Costo de Inversiones '

Inversiones del segmento 4.040,158 18.236.590 4.768.785 37.469.814 63.731.645 4.395.287 132,642,319
Inversiones sectores de apoyo 6.056.311
Total inversiones bienes de uso 138.698.630
Depreciaciones del segmento 21.886,970 §.172.489 4.341.907 8905981 50.789.742 6.200.778 100.297.867
Depreciaciones sectores de apoyo 2.305.649

Total depreciaciones 102.603.516
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Para propésitos de presentacién del estado de situacién financiera y del estado de flujos de
efectivo, el efectivo y equivalentes al efectivo incluye los siguientes conceptos:

30 de junio
de 2021
$

30 de junio

de 2020
S

Efectivo en caja y bancos
Colocaciones a corto plazo

234.091.016
212.067.256

296.187.767
29.133.162

446.158.272

325.320.929

Los saldos en bancos devengan intereses a tasas variables sobre la base de las tasas diarias de

depositos bancarios.

Las colocaciones a corto plazo se realizan por periodos variables de entre un dia y tres meses,
segin las necesidades de efectivo inmediatas del Grupo, v devengan intereses a las tasas de

colocaciones a corto plazo respectivas.

6.  Activos financieros y pasivos financieros

6.1 Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

30 de junio
de 2020
$

221.218.447
17.340.816
(1.054.886)

237.504.377

6.824.246

20.981.536

1.883.279
(13.314.288)

30 de junio
de 2021
Corriente S
Deudores simple plaza 235.683.886
Documentos a cobrar 26.450.204
Provision para incobrables (1.127.461)
261.006.629
No corriente
Préstamos otorgados -
Deudores simple plaza 16.582.779
Documentos a cobrar 1.883.279
Provision para incobrables {12.298.939)
6.167.119

16.374.773
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Los términos y las condiciones de pago relacionadas con las cuentas por cobrar de partes
relacionadas, se describen en la Nota 16.

Los deudores comerciales no devengan intereses y su plazo promedio de cobro generalmente
promedia los 30 dias. El efecto de los valores descontados a las respectivas fechas de cierre de

los periodos sobre los que se informa se estima poco significativo.

La informaci6n sobre los objetivos y las politicas de gestién del riesgo de crédito del Grupo se
incluye en la Nota 21.2.

La evolucién de la provisién para incobrables es la siguiente:

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ $
Saldo inicial 14.369.174 15.321.433
Desafectacion/utilizacién (2.973.090) (5.004.985)
Constitucién 2.030.316 4.052.726
Saldo final 13.426.400 14.369.174

La apertura por vencimiento de los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar a las fechas
respectivas, es la siguiente:

Vencido hasta Vencido hasta Vencido
Vigente 30 dias entre 30 v 60 dias a mas de 60 dias Total
30 de junio de 2021 187.828.625 40.020.249 21.243.735 31.507.539 280.600.148
30 de junio de 2020 162.287.621 61.914.588 16.933.654 27.112.461 268.248.324

6.2. Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ $
Acreedores comerciales 100.820.165 55.682.096
Sueldos y jornales 5.724.514 6.549.998
Dividendos a pagar 151.931 180.684
Beneficios al personal 12.996.336 11.871.588
Acreedores por cargas sociales 8.375.937 8.642.58%
Acreedores fiscales 948.459 7.027.428
Otras cuentas a pagar 2.106.227 4.504.247
131.123.569 94.458.630

Firmado a los efectos g¢ su identificacion
ERNST UNGUYS.RL
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Los términos y las condiciones de pago de los pasivos arriba detallados, son las siguientes: las

cuentas por pagar comerciales y las otras cuentas por pagar no devengan intereses y normalmente
se cancelan en 60 dias.

El efecto de los valores descontados a las respectivas fechas de cierre de los periodos sobre los
que se informa se estima poco significativo.

6.3. Deudas y préstamos que devengan interés

30 de junio 30 de junio
de 2021. de 2020
s $
Corriente
Préstamos bancarios 228.927.051 235.572.233
Intereses.a pagar 788.686 2.375.614

229.715.737 237.947.847

No corriente
Préstamos bancarios 895.845.288 932.397.347
895.845.288 932.397.347

El saldo al 30 de junio de 2021 y 2020 corresponde a préstamos tomados por Frigorifico Modelo
S.A.y a Doraline S.A.

En cuanto a Frigorifico Modelo S.A:

El saldo al 30 de junio de 2021 corresponde préstamos, obtenidos de instituciones financieras de
plaza en dolares estadounidenses, por un capital total de US$ 11.087.312, equivalentes a
$483.151.779, siendo la tasa de interés similar a las promedio del mercado. El vencimiento final
para los préstamos es en el mes de abril de 2027.

El saldo al 30 de junio de 2020 corresponde préstamos, obtenidos de instituciones financieras de
plaza en dolares estadounidenses, por un capital total de US$ 11.204.905, equivalentes a
$472.981.451, siendo la tasa de interés similar a las promedio del mercado. El vencimiento final
para los préstamos es en el mes de abril de 2027.

En cuanto a Doraline S.A.:

El saldo al 30 de junio de 2021 corresponde a préstamos obtenidos con instituciones financieras
de plaza por un total de US$ 9.184.791 mas UI 48.746.652 equivalentes a $ 642.409.246, siendo
las tasas de interés similares a las promedio de mercado. El vencimiento final es febrero de 2027.

El saldo al 30 de junio de 2020 corresponde a préstamos obtenidos con instituciones financieras
de plaza por un total de US$ 10.203.892 mas UI 57,241.592 equivalentes a $ 697.363.743,
siendo las tasas de interés similares a las promedio de mercado. El vencimiento final es febrero
de 2027.

Firmado a los efectos dé su identificacion
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Como garantia de los préstamos de Frigorifico Modelo S.A. anteriormente mencionados
existen hipotecas sobre los padrones N° 6.471 y N° 6.115 (en el departamento de Tacuarembd)
propiedad de la empresa.

Como garantia de los préstamos de Doraline S.A. anteriormente mencionados existen hipotecas
sobre los padrones N° 422.145, N° 149.270 (en departamento de Montevideo), el padron N°
1.884, N° 1.885, N° 6.115 (correspondientes a Frigorifico Modelo S.A en el departamento de
Tacuarembd).

Asimismo se realizé una cesion de créditos para la totalidad de los créditos emergentes de los
contratos de arrendamiento suscriptos con Vidrieria Uruguaya S.A., Homecenter Sodimac
S.A., Unilever Uruguay Supply Chain Company S.A., TRF Uruguay S.A. y Briasol S.A.

6.4 Informacion sobre valores razonables. Jerarquias

Informacidn sobre valores razonables

A continuacion se incluye una agrupacién por categoria de los importes en libros v los valores
razonables de los activos y pasivos financieros en los presentes estados financieros consolidados:

Importe en libros Valor razonable

30 de junio 30 de junio 30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020 de 2021 de 2020
3 3 b $

ACTIVOS FINANCIEROS

EFECTIVO Y COLOCACIONES A CORTO PLAZO 446.158.272 325.320.929 446.158.272 325.320.929

DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS .
POR. COBRAR 267.173.748 253.879.150 267.173.748 253.879.150
TOTAL 713.332.020 579.200.079 713.332.020 579.200.079
PASIVOS FINANCIEROS

CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y
OTRAS CUENTAS POR PAGAR 131.123.569 94.458.630 131.123.569 94.458.630

DEUDAS Y PRESTAMOS QUE DEVENGAN
INTERES
TOTAL

1.125.561.025

1.170.345.194

1.125.561.025

1.170.345.194

1.256.684.594

1.264.803.824

1.256.684.594

1.264.803.824

El valor razonable de los activos financieros y de los pasivos financieros se determina en base
al importe al que el instrumento podria ser intercambiado en una transaccion entre partes
interesadas, distinta a una venta forzada o por liquidacién.

Para estimar los valores razonables sc utilizaron los siguientes métodos e hipétesis:

El valor razonable del efectivo y las colocaciones a corto plazo, de los deudores comerciales, de
las cuentas por pagar comerciales y de los otros pasivos corrientes, se aproxima a sus importes
en libros, en gran medida, debido a los vencimientos a corto plazo de estos instrumentos. En
relacion con los préstamos de mediano plazo, se tomaron en consideracion las tasas de interés,
no resultando diferencias sustanciales entre los valores razonables y los valores en libros.

Firmada a os efectos de&l identificacign
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7. Otros activos ne financieros

30 de junio de 30 de junio de

2021 2020
S $
Corriente _
Crédito fiscal 90.845.465 32.010.984
Adelanto al personal 555.007 242.159
Anticipo a proveedores 10.519.531 29.918.171
Otros 13.326.996 11.675.927
115.246.999 73.847.241

No corriente
Diversos 3.438.326 3.438.326

3.438.326 3.438.326

8. Imventarios

30 de junio de 30 de junio de

2021 2020
$ $
Mercaderia de reventa - 176
Productos terminados 4.663.545 3.029.460
Materias primas 34.233.634 55.048.891
Materiales y suministros 6.035.576 5.925.147
Productos agricolas 8.188.663 9.758.004
53.121.418 73.761.678

En general no existen bienes deteriorados ni que no puedan ser vendidos en el curso normal de los
negocios.

Rrmado a los efectos de swidentificacion
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9. Activos bioldgicos
30 de junio de 30 de junio de
2021 2020
$ $

Corriente

Hacienda 74.103.329 72.615.345
Total corriente 74.103.329 72.615.345
No corriente

Hacienda 190.454.167 166.018.187
Produccion forestal 133.181 133.181
Total no corriente 190.587.348 166.151.368
Total 238.766.713

264.690.677
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A continuacion se detalla la conciliacién del importe en libros de los activos biolégicos corriente
¥ no corriente entre el inicio y el cierre de cada ejercicio:

30 de junio de 2021

30 de junio de 2020

Produccién Produccién
Hacienda forestal Hacienda forestal
b b b3 3

Saldo al inicio 238.633.532 133.181 211.757.396 133.181
Compras 62.375.976 - 24.956.408 -
Ventas (120.141.421) - (80.050.668) -
Otros resultados de activos biologicos 79.471.220 - 69.938.112 -
Consumos (2.326.128) - (916.544) -
Resultado por tenencia de activos biblogicos 6.544.317 - 12.948.828 -
Saldo al cierre 264.557.496 133.181 238.633.532 133.181

Firmado a los efectos de syientificacion
ERNST & YOUNG UYS.RL.
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10. Inversiones en asociadas

Las inversiones en asociadas corresponden al 30 de junio de 2021 y 2020 a la inversién que mantiene

el Grupo en Adelina Ganadera S.A. (40% del capital accionario) y Briasol S.A (49% del capital
accionario). '

El siguiente cuadro presenta la informacién financiera resumida de Briasol S.A. -

BRIASOL S.A.

Estado de sitnacién financiera resumida

30 de junio de 30 de junio de
2021 2020
$ $
Activos corrientes 47.239.124 33.357.450
Activos no corrientes 1.283.972 2.247.381
Pasivos corrientes 18.855.975 15.485.043
Pasivos no corrientes - -
Patrimonio total 29.667.121 20.119.788
Importe en libros de la inversién 14.536.889 9.858.696
Estado de resultados resumido
30 de juniode 30 de junio de
2021 2020
$ $
Ingreso de actividades ordinarias 132.073.041 122.616.188

Costo de los bienes vendidos y de los servicios prestados

(116.479.757) (111.651.987)

Gastos de administracién y ventas (4.855.258) (4.456.402)
Resultados financieros 1.631.663 1.925.086
Resultado del ejercicio antes del impuesto a la renta 12.369.689 8.432.885
Impuesto a la renta (2.822.356) (3.600.000)
Resultado neto del ejercicio 9.547.333 4.832.885
Otro resultado integral neto del ejercicio - -
Resultado integral neto del ejercicio 9.547.333 4.832.885
Participacion de Frigorifico Modelo S.A. en el resultado

neto y el resultado integral total neto del ejercicio 4.678.193 2.368.114

Firmado a los efectos de guidentificacign
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El siguiente cuadro presenta la informacién financiera resumida de Adelina Ganadera S.A.:

ADELINA GANADERA S.A.

Estado de situacién financiera resumida

30de juniode 30 de junio de
2021 2020
$ $
Activos corrientes 124.828.614 86.926.660
Activos no corrientes 981.489.8367  969.435.562
Pasivos corrientes 69.938.430  108.030.486
Pasivos no corrientes 215.280.214  205.294.004
Patrimonio total 821.099.787  743.037.732
Importe en libros de la inversion 328.439.915  297.215.093
Estado de resultados resumido
30 de juniode 30 de junio de
2021 2020
$ $

Ingreso de actividades ordinarias 159.613.627 95.863.149
Costo de los bienes vendidos y de los servicios prestados (94.583.689)  (73.010.755)
Gastos de administracién y ventas (36.094.030) (21.181.313)
Otros ingresos 44.990 -
Resultados financieros 20.036.960  (44.746.844)
Resultado del ejercicio antes del impuesto a la renta 49.017.858 (43.075.763)
Impuesto a la renta - -
Resultado neto del ejercicio 49.017.858 (43.076.763)
Revaluacion de terrenos - 191.742.350
Resultado integral neto del ejercicio 49.017.858  148.665.587
Participacion de Frigorifico Modelo S.A. en el resultado
neto 19.607.143 (17.230.305)
Participacion de Frigorifico Modelo S.A. en el otro
resultado integral neto del ejercicio - 76.696.940
Participacién de Frigorifico Modelo S.A. en el resultado
integral neto del ejercicio 19.607.143 59.466.635

Las asociadas requieren del consentimiento del Grupo para distribuir sus ganancias. El Grupo no
prevé otorgar tal consentimiento a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informa.
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Las asociadas no tienen pasivos contingentes ni compromisos de capital al 30 de junio de 2021.
A continuacién se resume la participacién del Grupo en cada una de las empresas:

30 de junio de 30 de junio de

2021 2020
$ $
Briasol S.A. 14.536.889 9.858.696
Adelina Ganadera S.A 328.439.915 297.215.093

342.976.804 307.073.789

A continuacién se resume la participacién del Grupo en el resultado neto de cada una de las
empresas (¥):

30 de juniode 30 de junio de

2021 2020
$ $
Briasol S.A. 4.678.193 2.368.114
Adelina Ganadera S.A 19.607.143 (17.230.305)
24.285.336 {14.862.191)

(*) Sin considerar el otro resultado integral neto del ejercicio.
11. Propiedades, planta y equipo

Evolucion de valores originales y depreciaciones acumuladas.

Instalaciones
Terrenos y agropecuarias y Muebles y Cimaras ¢ Maquinas y Equipos de Obras en
edificios otros utdes ingtalaciones equipos transporte procesa Total
Valores origh - )
Al 30 de junio de 2020 3.895 630.649 37.685.081 £3.988.509 424 506.046 186.462.184 33.413.269 57.930.653 4.719.616.391
Adiciones - 3.619.528 3886310 4.874,168 12.980.565 4.920.568 152,180.742 222 462.181
Retlasificaciones - - {32.503) 32.503 - - - -
Reexpresiones - - - - 10.591 418 10.591.418
Revaluaciones 947.309.707 - - - - 947,309.707
Dismiruciones (142,274) - (81.256) - - (964 301) - {1.187.831)
Transferencias 14.780.202 - - 3.543.209 765.693 - (19.089.104] -
Al 30 de junip de 2021 4.857.578.284 41.304.608 87.761.060 432.955.926 200.208.442 37.369.B36 241.613.709 5.398 791.866
Depreciaciones
acomudaday
Al 30 de jumio de 2020 341.626.748 29.300,614 59.016.677 262.328,212 81.825.360 18.484.621 - 702.582.232
Depreciacion del gjercicio 68.495.181 4.654.246 70104490 19.769.379 11.776.447 2,025,952 - 113.732.145
Disminuciones - - - - - (225.207) - (225.207)
Al 30 de junio de 2021 410.121.929 33.954.850 66.027.117 282.098.091 93 601.807 20.285.366 - 906.089.170
Importe neto en libros
Al 30 de jumio de 2021 4.447 456,355 7.349.749 21.733.943 150 857.835 106.606.635 17.084.470 241,613,709 4.992.702.696

Firmado a fos efectos de4u identificacion
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Inztalaciones
T ¥ Erop ias y Muebles y Camaras e Miquinas y Equipos de Obras en
edificios olros ililes mstalaciones equipos tramsporte Prucese Total
Valores original
Al 30 de junip de 2019 3.807.646.201 32.978.543 77.375.476 391.467.204 126.309.707 30.803.637 213.700.762 4.636.281.530
Adiciones 7237.602 4.706.538 6.984.315 4.095.668 16331634 6.406.434 92.936.439 138.693.630
Reclasificaciones 56.424.156 - - 25,203,545 {81.525.177) - - 102524
Reexpresiones - - - - 119.096.941 - (97.927.872) 21,169.069
Dismimiiones (116.467.278) . (371.282) - - (3.796.802) - (120 635 362)
Transferencias 140 789.958 - - 3.739.629 6.249.079 - {150.778.676) -
Al 30 de junio de 2020 3.895.630.649 37.635.081 §3.988 509 _ 424506.046 186462 184 33.413.269 57.930.653 4.719.616.391
Depreciaciones
acumuladas
Al 30 de junio de 2019 278 513.285 26 504.94] 52.283.377 242 664.057 73.352.063 18.979.201 - 693.296.924
Depreciacidn del ejercicio 63,113,463 2795673 6.957.291 19.664.155 £.473,297 1.599.637 - 102.603.516
Reclasificacionss - - (223,991) - - 30.843 - (193.148)
Disminuciones. - - - - - {3.125,060) - (3.125.060)
Al 30 de jumio de 2020 341.626.748 29.300.614 59.016.677 262.328.212 81.825.360 184345621 - 792.582.232
Imporie neto en libros
Al 30 de junio de 2020 3.554.003.901 8.384.467 24,971,832 162.177.834 104.636.824 14.928.648 57.930.653 4.927.034,159

Los terrenos revaluados comprenden los terrenos rurales y los denominados terrenos mixtos. En los
terrenos rurales es donde el Grupo realiza la actividad agropecuaria y los terrenos mixtos son aquellos
en los cuales por reglamentacién gubernamental solamente se permite edificar sobre una parte del
mismo. Asimismo sobre los terrenos mixtos el Grupo ha realizado obras las cuales podrian ser
desmontadas y trasladadas a otros lugares, pudiéndose disponer del terreno Unicamente. La Direccién
ha determinado que estos activos constituyen una categoria de activo segin la NIIF 13, considerando
la naturaleza, las caracteristicas y los riesgos inherentes a la propiedad.

El valor razonable de las propiedades se determiné utilizando el método de valores de mercado
comparables. Esto significa que las valuaciones realizadas por el valuador se basaron en precios de
cotizacion en mercados, fuentes de informacion comparativas con el bien, ubicacién y topografia de
los terrenos, servicios cercanos, etc.

A la fecha de las revaluaciones, junio de 2021, los valores razonables de las propiedades se basaron en
valuaciones realizadas por Bavastro (Hector Bavastro) por un valor de $ 198.785.124 por terrenos
propiedad de Frigorifico Modelo S.A. y $ 733.381.544 por terrenos propiedad de Doraline S.A. y por
Agronegocios (Francisco Canepa) por un valor de $ 2.280.468.621 por terrenos propiedad de
Frigorifico Modelo S.A., valuadores independientes reconocidos con experiencia en la valuacion de
este tipo de terrenos. Como resultado de dichas valuaciones se ha reconocido un incremento de valor
de los terrenos rurales y mixtos de $ 947.309.707.

12. Impuesto a la renta

Los principales componentes del gasto por impuesto a la renta para los ejercicios finalizados el 30
de junio de 2021 y 2020, son los siguientes:

Estado de resultados

30 de junio 30 de junio

de 2021 de 2020
$ $
Impuesto 2 la renta corriente
Cargo por impuesto a la renta corriente (4.844.341)  (45.036.393)
Impuesto a la renta diferido |
Variacién neta de las diferencias temporarias 40.202.040 10.257.550
Crédito / (cargo) por impuesto a Ia renta 35.357.699  (34.778.843)

Firmado a los efectes de sh identificacign
ERNST & YOG UYS.RL
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La conciliacién entre el gasto por impuesto a la renta y la ganancia contable multiplicada por la
tasa impositiva del Grupo aplicable para el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2021, es la

siguiente:

Ganancia antes del impuesto a la renta
A tasa del 25%

Ajustes:

Depreciaciones

Incobrables

Rentas no gravadas

Gastos correspondientes a rentas no gravadas
Gastos no admitidos

Inversiones en empresas

Impuestos no admitidos

Otros ,

Cargo por impuesto a la renta

Tasa efectiva

30 de junio
de 2021

$

371.883.992

92.970.998

(9.205.974)
(235.693)
(15.941.885)
8.495.287
487.216
16.672.932
20.781.856
(109.180.396)

4.844.341

1%

El activo / (pasivo) neto por el impuesto a la renta diferido se compone de la siguiente manera:

Estado de resultados y del otro

Estado de situacién financiera Itado integrado
J0dejuniode 30dejumiode 30 de junio de 30 de junio de 30 de junio de 30 de junio de”
2021 2021 2020 2020 2021 2020
Activo Pasivo Activo Pasivo
2 ] F] 3 $ g

Incobrables - 3.356.600 - 3.592.294 (235.6%4) (238.064)
Activos biolégicos - (7.400.214) - (11.678.852) 4278.638 (4.455.900)
Propiedades, planta y cquipo 65.220.165 (207.374.605) $4.390.697 (135.533.688) (91.011.449) 14951.514
Activo / {pasive) por impuesto diferido/ (Cargo) / crédito por
impuesto a la renta diferido 65.220.165 (211.418.219) $4.390.697 (145.620.246) (86.968.505) 10.257.550

Firmado a los efectos 7su identificacion

ERNST &

NGUYSR.L
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El movimiento neto por el impuesto a la renta diferido correspondiente fue el siguiente:

30 de junio de 30 de junio de
2021 2020
b 3
Saldo al inicio (59.229.549) (69.487.099)
Crédito reconocido en el estado
de resultados 40.202.040 -
Impuesto a las ganancias diferido relacionado con partidas
reconocidas en otro resultado integral (127.170.545) 10.257.550
Saldo al cierre del ejercicio (146.198.054) (59.229.549)

No hay efectos en el impuesto a la renta relacionados con los pagos de dividendos realizados por
el Grupo a sus accionistas durante 2021 y 2020.

13. Otros pasivos no financieros

30 de junio de 30 de junio de

2021 2020
$ b
Cobros anticipados ~ 67.591.056 64.204.316
Otras provisiones 22.359.508 2.562.818
89.950.564 66.767.134

14. Gestion de capital

Para propésitos de gestion del capital el Grupo, el capital incluye el capital accionario emitido y
todas las demas reservas de patrimonio atribuibles a los propietarios.

El objetivo principal de la gestién del capital el Grupo es maximizar el valor para el accionista.

El Grupo gestiona su estructura de capital y realiza los ajustes pertinentes en funcién de los
cambios en las condiciones econémicas y los requerimientos de las clausulas financieras. A fin
de mantener y ajustar su estructura de capital, el Grupo puede modificar los pagos de dividendos
a los accionistas.

Firmado a los efectos de b identificacian
ERNST & YOUKG UYS.RL.
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15. Capital social y otros componentes de patrimonio

15.1. Capital social autorizado, emitido e integrado

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
3 8
Capital social autorizado 750.000.000 750.000.000
30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
$ . S
Capital emitido ¢ integrado 750.000.000 750.000.000

Detalle de composicion de los saldos de reservas:

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
S $
Reserva legal 55.418.737 48.977.627
Reserva Ley N° 15.903 56.863.081 56.863.081
Reserva revaluacion de activos 2.347.951.876 1.602.489.541
Reserva estatutaria 55.020.474 48.579.364
Reservas por conversion de operaciones en el extranjero 50.486.448 37.537.164

2.565.740.616 1.794.446.777

La Reserva legal corresponde a la reserva del 5% del resultado neto de cada ejercicio, para la
formacién de un fondo de reserva hasta alcanzar el 20% del capital social.

La Reserva ley 15.903 corresponde a la reserva por exoneracién de inversiones establecida en la
mencionada ley en su articulo 447; su inico destino ulterior seré la capitalizacién.

La reserva estatutaria corresponde al 5% del resultado neto de cada ejercicio, para la formacion
de un fondo de reserva hasta alcanzar el 10% del capital integrado.

La reserva revaluacién de activos se utiliza para registrar los incrementos en el valor razonable
de los terrenos rurales y “mixtos” y también las disminuciones, siempre que estas tltimas se
relacionen con incremento para el mismo activo reconocido previamente dentro del patrimonio.
Se ha realizado la Gltima revaluacién en el presente ejercicio. Asimismo se incluye la porcién
que le corresponde al Grupo de la revaluacion de terrenos realizada en su subsidiaria y asociada.

La Reserva por conversién de operacion de operaciones en el extranjero corresponde al resultado
que surge de la conversion a pesos uruguayos de los estados financieros de Adelina Ganadera
S.A y Frigorifico Modelo Py. S.A. *

Firmado a los efectos g€ su identificacion
|

ERNST & YOUNG UYS.RL.
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15.2. Dividendos pagados y propuestos

La Asamblea de accionistas del 20 de octubre de 2020 resolvié la siguiente distribucién de
utilidades con relacion al ejercicio finalizado al 30 de junio de 2020:

Distribucion de utilidades: $ 25.764.440
Reserva legal: $ 6.441.110

Reserva estatutaria: $ 6.441.110

Dietas y otros conceptos: $ 11.593.998

La Asamblea de accionistas del 18 de octubre de 2019 resolvié la siguiente distribucién de
utilidades con relaci6n al gjercicio finalizado al 30 de junio de 2019:

Distribucién de utilidades: $ 26.899.331
Reserva legal: $ 6.724.833

Reserva estatutaria: $ 6.724.833

Dietas y otros conceptos: $ 12.104.700

De acuerdo a lo establecido por la ley N° 16.060 el Grupo debe destinar cada ejercicio al menos
el 20% del resultado neto a la distribucién de un dividendo minimo a sus accionistas. El Grupo
ha distribuido en forma anticipada un importe mayor a dicho minimo en cada cierre anual por lo
que no corresponde constituir provision al respecto.

16. Informacién sobre saldos y transacciones con empresas vinculadas

Al30 de junio de 2021 y 2020 no se cuenta con saldos con empresas vinculadas.

Términos v condiciones de las transacciones con empresas vinculadas

Las ventas y compras entre empresas vinculadas se realizan en condiciones equivalentes a las
que existen para transacciones entre partes independientes. Los saldos a las respectivas fechas
de cierre de los periodos sobre los que se informa no se encuentran garantizados y no devengan
intereses. No existen garantias otorgadas o recibidas en relacién con las cuentas por cobrar o
pagar con empresas vinculadas.

Para los ejercicios finalizados el 30 de junio de 2021 y 2020, el Grupo no ha registrado ningin
deterioro del valor sobre las cuentas por cobrar con empresas vinculadas. Esta evaluacién se
realiza al cierre de cada periodo sobre el que se informa, a través del examen de la situacién
financiera de la empresa vinculada y del mercado en el que opera.

Transacciones con personal gerencial clave

No hubieron transacciones con personal gerencial clave durante los ejercicios terminados al 30
de junio de 2021 v 2020.

Firmado a los efectos, de'su identificacion
ERNST & YOUING UYS.R.L.
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Remuneracidn al personal gerencial clave:

30 de junio 30 de junio
de 2021 de 2020
3 $
Remuneraciones al personal clave 34.013.465 31.467.390

El Grupo considera personal gerencial clave a los Directores, cl primer nivel gerencial y los
integrantes del Comité de Auditoria. Los importes revelados en este cuadro son los reconocidos
como gasto durante los ejercicios informados.

17. Ingresos y egresos

17.1. Ingresos por actividades ordinarias

30 de junio de

30 de junio de

2021 2020
$ $
Ingresos por camaras 425.484.810 356.243.165
Ingresos agropecuarios 227.030.315 170.741.903
Ingresos por hielo, jugos diluidos y otros 207.033.053 219.058.220
Ingresos por depésito fiscal 121.476.204 124.300.504
Ingresos por servicios logisticos y otros 386.705.218 392.355.823
Otros resultados de activos biolégicos 79.471.220 69.938.112
Otros ingresos 883.303 10.605.013

17.2. Gastos de administracion y ventas

1.448.084.123

1.343.242.740

30 de junio de 30 de junio de
2021 2020
$ 3

Sueldos, personal contratado y cargas sociales (90.593.079) (94.318.302)
Comisiones y gastos de ventas (36.706.464) (33.954.917)
Fletes de ventas y traslados (3.549.879) (5.203.052)
Impuestos (69.045.734) (66.772.780)
Propaganda (4.544.065) (6.846.341)
Reparaciones y mantenimiento (15.273.756) (15.496.335)
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo (Nota 18) (18.008.982) (12.125.616)
Tasas bromatolégicas (940.669) (963.943)
Combustibles y lubricantes (2.168.592) (2.712.631)
Seguros (5:647.817) (5.109.278)
Incobrables (Nota 6.1) (2.030.316) (4.052.726)
Donaciones (649.225) (5.714.331)
Otros gastos (27.501.362) (12.119.254)

{276.659.940) (265.389.506)

Firmado a los efectos de,£u identificacion
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17.3. Otras ganancias diversas

30 de junio de

A7.

30 de junio de

2021 2020
‘ $ S
Resultado por venta de propiedades, planta y equipo - 21.764.751
Otros 3.968.670 3.599.129
3.968.670 25.363.880

17.4. Ingresos financieros y costos financieros

30 de junio de 30 de junio de

Ingresos financieros ' 2021 2020
s S
Intereses y descuentos ganados 10.398.251 23.475.225
Resultado por tenencia de activos biologicos __ 6.544.317 12.948.828
16.942.568 36.424.053

30 de junio de 30 de junio de

Costos financieros 2021 2020

: $ $
Intereses perdidos y descuentos concedidos (52.139.949) (65.750.754)
Diferencia de cambio (25.127.901) (112.700.991)

(77.267.850)  (178.451.745)

18. Depreciacion y costo de los inventarios

30 de junio de 30 de junio de
2021 2020
$ b
Incluidos en el costo de los bienes vendidos y de los sercicios prestados
Depreciacion (Nota 11) 95.723.163 90.477.900
Costo de inventarios reconocido como gastos 218.250.427 177.112.609
313.973.590 267.590.509
30 de junio de 30 de junio de
2021 2020
3 3
Incluidos en gastos de administracién y ventas
Depreciacién (Nota 11) 18.008.982 12.125.616
18.008.982 12.125.616

Firmado a los efectos gé suidentificacion
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19. Ganancia por accion

El importe de la ganancia por accién basica se calcula dividiendo la ganancia neta del gjercicio
atribuible a los tenedores de instrumentos ordinarios de patrimonio del Grupo, por el promedio
ponderado de acciones ordinarias en circulacion.

El importe de la ganancia por accién diluida se calcula dividiendo la ganancia neta del ejercicio
atribuible a los tenedores de instrumentos ordinarios de patrimonio del Grupo, por el promedio
ponderado de acciones ordinarias en circulacion.

A continuacién se muestra la informacion sobre ganancias y cantidad de acciones utilizadas en
los cémputos de ganancias por accién basica y diluida:

30 de junio de 30 de junio de

2021 2020
$ $
Ganancia neta del ejercicio 407.241.691 176.886.088

30 de junio de 30 de junio de

2021 2020
$ $
Promedio ponderado de cantidad de acciones 750.000.000 750.000.000

20. Compromisos y contingencias

Garantias otorgadas

No existen otras garantias que las mencionadas en la Nota 6.3.

Compromisos de arrendamientos operativos

Durante el ¢jercicio finalizado al 30 de junio de 2021 el Grupo no asumié compromisos de
arrendamientos operativos de inmuebles.

Juicios v reclamos

No existen juicios y reclamos iniciados contra el Grupo que un eventual fallo adverso de los
mismos tendria un impacto significativo en sus estados financieros. Por lo tanto no se ha
registrado en los presentes estados financieros ninglin pasivo relacionado con juicios y reclamos.

Firmado a los efectos dd suidentificacion
ERNST & YOUNG UYS.R.L.
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21. Objetivos y politicas de gestién del riesgo financiero

Los principales pasivos financieros del Grupo, incluyen las dendas, las cuentas por pagar
comerciales y otras cuentas por pagar y las deudas y préstamos que devengan interés. La
finalidad principal de estos pasivos financieros es financiar las operactones del Grupo. El
Grupo cuenta con deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, y efectivo y colocaciones a
corto plazo que provienen directamente de sus operaciones. El Grupo no ha realizado

transacciones con instrumentos derivados durante los ejercicios finalizados al 30 de junio de
2021y 2020.

El Grupo se encuentra expuesto a los riesgos de mercado, de crédito vy de liquidez, como
consecuencia de mantener instrumentos financieros.

La estructura de gestion del riesgo financiero comprende la identificacién, determinacion,
analisis, cuantificacién, medicién y control de los eventos de incertidumbre financicra a que
pueda estar expuesta el Grupo. Es responsabilidad de la Administracién, la evaluacién y gestién
del riesgo financiero.

21.1. Riesgo de mercado

Elriesgo de mercado es el riesgo de que el valor razonable o los flujos futuros de efectivo de un
instrumento financiero fluctien debido a los cambios en los precios de mercado. Los riesgos de
mercado incluyen el riesgo de tasas de interés, el riesgo de variabilidad de los tipos de cambio
de cambio, y otros riesgos de precios.

Los analisis de sensibilidad incluidos en las siguientes secciones se refieren a la situacion al 30
de junio de 2021 y 2020.

Riesgo de tasas de interés

Elriesgo de tasas de interés es el riesgo de que el valor razonable o los flujos futuros de efectivo
de un instrumento financiero fluctien debido a los cambios en las tasas de interés de mercado.
La exposicién del Grupo al riesgo de tasa de interés se relaciona principalmente con las
obligaciones de deuda de largo plazo. El Grupo ha evaluado como inmaterial cualquier cambio
en la tasa de interés de mercado debido a su bajo nivel de endeudamiento.

Riesgo de tasas de cambio

Elriesgo de tasas de cambio es el riesgo de que el valor razonable o los flujos futuros de efectivo
de un instrumento financiero fluctien debido a los cambios en las tasas de cambio.

El Grupo mantiene instrumentos financieros en monedas distintas a la funcional, por lo cual est4
expuesto a la variacién de los tipos de cambio.
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Los siguientes cuadros muestran la sensibilidad ante un cambio razonablemente posible en las
tasas de cambio del d6lar estadounidense, guaranies y valor de la unidad indexada considerando
que todas las otras variables permaneceran constantes.

Cambio en la tasa del

Efecto sobre 1a ganancia

Efecto sobre el

US$ antes de impuestos patrimonio
$ $
2021 +10 % (27.623.782) (27.623.782)
-10% 27.623.782 27.623.782
2020 +10 % (33.709.350) (33.709.350)
-10% 33.709.350 33.709.350

Cambio en la tasa del

Efecto sobre la ganancia

Efecto sobre el

Guaranies antes de impuestos patrimonio
h $
2021 +10 % (18.593.845) (18.593.845)
-10% 18.593.845 18.593.845
2020 +10 % (23.023.595) (23.023.595)
- 10 % 23.023.595 23.023.595

Cambio en la tas;a del

Efecto sobre la ganancia

Efecto sobre el

Ul antes de impuestos patrimonio
$ $
2021 +10 % (24.216.362) (24.216.362)
-10% 24.216.362 24.216.362
2020 +10 % (26.663.706) (26.663.706)
-10% 26.663.706 26.663.706

Firmado a los efectos g6 suidentificacion

ERNST & ¥OUNG UYS.RL.
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21.2. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de que una contraparte no cumpla las obligaciones asumidas en
un instrumento financiero o contrato comercial, y que ello resulte en una pérdida financiera.
Estos riesgos se ven reflejados principalmente en los deudores comerciales y otras cuentas por
cobrar y en los activos financieros, incluyendo saldos con bancos.

Una proporcién importante de la cartera de deudores del Grupo corresponde a saldos mantenidos
con empresas de primera linea y con un historial de crédito adecuado.

No existen concentraciones de riesgo dado que los cobros se realizan principalmente en efectivo.
El Grupo realiza un seguimiento de la cartera créditos, por lo cual se entiende que el riesgo de
morosidad de los mismos es bajo. Por otra parte la antigiiedad media de los deudores (excluidas
las partes vinculadas) es de aproximadamente 30 dias, no existiendo deudores refinanciados

El Grupo mantiene saldos bancarios con bancos internacionales de primera linea.

21.3._Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez esta relacionado con las necesidades de fondos para hacer frente a las
obligaciones de pago.

El Grupo administra su riesgo de liquidez manteniendo adecuadas disponibilidades, lineas de
crédito, monitoreando constantemente las proyecciones sobre el flujo de fondos y calzando los
plazos de ingreso y egresos de fondos.

Los pasivos financieros del Grupo estan dados por los acreedores comerciales y por las deudas
financieras y préstamos que devengan interés.

21.4._Gestidn de capital
El patrimonio incluye capital emitido, reservas y ganancias acumuladas.

El objetivo principal de la gestién del capital del Grupo es asegurar ratios de capital saludables
para poder sustentar su negocio y maximizar el valor para el accionista.

El Grupo gestiona su estructura de capital y realiza los ajustes pertinentes en funcion a los
cambios en las condiciones econémicas.

Durante los ejercicios finalizados el 30 de junio de 2021 y 2020, no hubo modificaciones en los
objetivos, las politicas, ni en los procesos relacionados con la gestién del capital.

Firmado a los efectosde su identificacion
ERNST UNGUYS.RL.
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21.5._Activos financieros entre,qados y recibidos en garantia

Al 30 de junio de 2021 y 2020 el Grupo mantenia activos financieros entregados a instituciones
financieras en garantia de los préstamos obtenidos (Nota 6.3). No tenia activos financieros
recibidos en garantia.

22, Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa

A la fecha de emisidn de los presentes estados financieros consolidados, no se registraron hechos
relevantes que puedan afectar la presentacién de los mismos.

Firmado a los efectos de'su identificacion
ERNST & YOUNG UY S.R.L.
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Frigorifico Modelo S.A.

Factores relevantes de la calificacion

Suba de calificacién a A+(uy): FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. (afiliada de Fitch
Ratings) - en adelante FIX - sube la calificacion de Frigorifico Modelo S.A. (Frimosa) a A+(uy)
desde A-(uy). La mejora en la calificacion contempla la consolidacion de todos sus segmentos
de negocios, especialmente las operaciones de logistica en frio en Paraguay que revirtieron la
rentabilidad negativa mostrada durante el periodo de estabilizacion de la inversién. Asimismo,
se considero la estabilidad del flujo de caja operativo consolidado, que conjuntamente con una
normalizaciéon en los niveles de inversion, sin grandes proyectos en el corto plazo y una
distribucion de dividendos en linea con la historia reciente, derivaria en un flujo de caja libre
positivo para los proximos afios.

Ingresos estables en los dos principales segmentos: El desarrollo del segmento de servicios
logisticos junto con el segmento de almacenamiento en camaras de frio generan mas del 70%
del EBITDA de Frigorifico Modelo, otorgandole ingresos estables y predecibles. Ademas, la
compafiia opera en otras tres lineas de negocios: jugos y hielo, depoésito fiscal y actividad
agropecuaria, que le permiten incrementar su rentabilidad en los ciclos positivos del agro.
Frimosa opera con marcas reconocidas en el mercado, siendo lider en jugos, hielo y
almacenamiento de frios. La compafiia expandié su negocio de frio en Paraguay, cuya primera
etapa de la planta con una capacidad de 8.500 toneladas ya se encuentra operativa desde el
afo pasado.

Consolidacion de servicios de logistica: Los ingresos del segmento de logistica representan
aproximadamente el 29% de las ventas y el 51% del EBITDA total durante 2020. En los Gltimos
afios la empresa consolidé dicho segmento de negocios, a través de su subsidiaria Doraline
S.A,, invirtiendo en la construccién de galpones logisticos en Polo Oeste. A la fecha lleva
construidos 70.000 m2y que desde mayo de 2021 seran agregados otros 5400 mZ2 adicionales,
la compafifa alin posee espacio para duplicar los metros construidos. Estas inversiones
explican en gran medida el Flujo de Fondos Libre (FFL) negativo de los Gltimos ejercicios. La
compafiia planea llevar a cabo inversiones de menor envergadura, por lo cual FIX estima que la
compafiia podria generar un FFL positivo a partir del ejercicio fiscal 2021.

Barreras de entrada en un negocio de capital intensivo: La industria en la que opera la
compafiia presenta altas barreras de entrada dadas las elevadas inversiones de capital y la
maquinaria de alta tecnologia requerida para operar en el negocio. Frimosa posee una
ubicacion estratégica en el negocio de frio y en el Polo Oeste, que junto con una probada
trayectoria le brinda ventajas con respecto a sus competidores. Las perspectivas de demanda
son positivas en tanto exista una tendencia creciente a la adopcion de estandares logisticos de
Gltima tecnologia.

Concentracién de clientes parcialmente mitigado: El negocio de servicios logisticos y
almacenamiento de frio presentan una alta concentracion de clientes. Este aspecto se ve
parcialmente mitigado por los contratos de largo plazo con contrapartes multinacionales y la
ubicacion estratégica de sus depdsitos. En el negocio de logistica la ubicacion, las
construcciones modernas y los servicios con alto valor agregado, permiten mitigar el riesgo de
vacanciay precio.

Sensibilidad de la Calificacion

FIX espera que la compafiia opere con un nivel de deuda a EBITDA en torno a 2.0x y una
cobertura de intereses superior a 8.0x. La calificacién del emisor podria bajar ante
incrementos significativos en la vacancia y/o reduccion de precios de alquileres que
impacten en la generacién de fondos en el mediano plazo o un mayor endeudamiento

Finanzas Corporativas

Bienes Raices

Uruguay

Informe Integral
Calificaciones
Emisor A+(uy)
Perspectiva Estable
Resumen Financiero
Frigorifico Modelo S.A.
Consolidado 31/12/20  30/06/20
(UYU$ miles) Afio Movil 12 Meses
Total Activos 5.387.268 5.287.513
Deuda Financiera 1113911 1.170.345
Ingresos 1.389.262 1.343.243
EBITDA 484.103 471.158
EBITDA (%) 348 351
Deuda Total/EBITDA 2,3 2,5
Deuda Neta Total /
EBITDA 14 18
EBITDA/Intereses 8,3 72

Criterios Relacionados

Metodologia de Calificaciéon de Finanzas
Corporativas. Registrado ante el Banco

Central del Uruguay.

Analistas

a2

Analista Principal
Céndido Pérez

Analista

candido perez@fixscr.com
+54 1152358119

2

Analista Secundario
Gustavo Avila

Director
gustavo.avila@fixscr.com
+54 1152358142

Responsable del Sector
Marfa Cecilia Minguillén
Senior Director
ceciliaminguillon@fixscr.com
+54 1152358123
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producto de nuevas inversiones de gran magnitud. FIX no vislumbra una suba adicional de
la calificacion en el corto plazo.

Liquidez y Estructura de Capital

Inversiones de capital fondeadas con deuda de largo plazo: Para financiar los proyectos, la
compafiia se financié con lineas de inversion productiva con el BROU y ademas préstamos
a largo plazo con bancos de primera linea como el Santander y BBVA. A diciembre 2020, la
deuda financiera era de $ 1.113 MM, 23% corriente, con una caja y equivalentes que
ascendiaa $ 412 MM, le permitia cubrir 1.6x la deuda de corto plazo.

Perfil del negocio

Frigorifico Modelo S.A es una empresa agroindustrial y de servicios que posee un
portafolio con diversos negocios tanto en el sector agropecuario como en los servicios de
logistica y almacenamiento. La compafiia, de capitales uruguayos, cuenta con una
trayectoriade 90 afios y es el lider en el mercado de almacenamiento de frio en Uruguay. A
través de la sociedad y sus subsidiarias realiza operaciones tanto en Uruguay como en
Paraguay

Ventas por Segmento EBITDA por Segmento
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Operaciones

La compariia posee un predio en la ciudad de Montevideo que concentra todas las
operaciones administrativas, de almacenamiento en frio y produccion de jugos y hielo.
Ademas adquirié un predio en las afueras de la ciudad, conocido como Polo Oeste, donde
lleva a cabo los servicios logisticos, dep6sito fiscal y en menor medida de almacenamiento
en frio. De igual forma posee en Paraguay una planta de almacenamiento en frio y una
explotacién ganadera.

Servicios Logisticos (51% del EBITDA a dic’20):

Frimosa a través de sus subsidiaria Doraline S.A., cuenta con un predio de 55 has. a las
afueras de la ciudad de Montevideo, que hoy tiene construidos 70.000 m?2 de galpones de
Gltima generacion (ocupando 12 has del total). La empresa construyé cinco galpones que
actualmente cuentan con una ocupacion del 99%, cuyos servicios estan contratados por:
Conaprole, VUSA (filial de Vidriera Argentina), Sodimac, Adidas, H&M y Unilever. Los
contratos de alquiler estdn denominados en pesos uruguayos (ajustan trimestralmente) y
son a largo plazo. A finales del afio fiscal 2019 se culminé un nuevo galpon de 18.000 m?
contratado por Unilever para ser su centro de distribuciéon en Uruguay. A partir de mayo de
2021, contara con una capacidad de 75.400 m2.

Concentracién de contrapartes: En la actualidad la compafiia posee contratos de locacion
con 9 clientes. El contrato con Unilever Uruguay concentra el 25.7% de los ingresos al igual
que Conaprole (calificada por FIX en AA(uy)), H&M el 12.9% y Sodimac 13.6%. Este riesgo
se ve parcialmente morigerado por la calidad crediticia de sus contrapartes.

Contratos de largo plazo: En todos los contratos el locatario es responsable del pago del
alquiler y de las expensas ordinarias, que incluyen servicios de seguridad, mantenimiento,
iluminacién, camineria, saneamiento, servicio de incendio, parteriay buffer para camiones.
Ademas, cuentan con clausulas de salida que le aseguran a Frimosa un flujo de fondos

Finanzas Corporativas
Bienes Raices
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Frigorifico Modelo S.A.

Consolidado
(UYUS 000)
Fecha de Balance Anual dig-20
Caja e Inversiones Corrientes 5 42012
Deuda Corto Plazo b 257878
Deuda Largo Plazo $ 856.033
EBITDA $ 286135
Deuda Total / EBITDA 3.89
Deuda Total Neta / EBITDA 2,45
100% Frigorifico Modelo S.A.
Camaras de Frio / Jugos y Hielo / Servicios
Agropecuarios / Depbsito Fiscal
(UYUS 000)
Fecha de Balance Anual: dic-20
Caja & Inversiones Corrientes 3 312.413
Deuda Corto Plazo 3 63438
Deuda Largo Plazo $ 0 134934
EBITDA $ (4.553)
Deuda Total / EBITDA -43,57]
Deuda Total Neta / EBITDA 25,05
1% Doraline S.A.
Servicios Logisticos
(UYUS 000)
Fecha de Balance Anual: dic-20
Caja e Inversiones Corrientes $ 80.446
Deuda Corto Plazo $ 176.898
Deuda Largo Plazo $ 486695
EBITDA % 269.656
Deuda Total / EBITDA 247
Deuda Total Neta / EBITDA 2,17
100% Frigorifico Modelo Py S.A.
Camaras de Frio
(UYUS 000)
Fecha Balance Anual: dic-20
Caja e Inversiones Corrientes 3 19.153
Deuda Corto Plazo 3 17.542
Deuda Largo Plazo 0 232404
Adelina Ganadera S.A. Paraguay
40% Servicios Agro
Briasol 5.A.
49% Tercianzacion de Servicios Logisticos

Frigorifico Modelo S.A.
Informe de Calificacion | 29 de Abril de 2021
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certeros hasta la finalizacion del contrato firmado. Los contratos pueden llegar hasta un
plazo de 10 afios.

Punto de verificacion de Aduana: Dentro de Polo Oeste la compafiia le cede a la Aduana
500 m? para la verificacion de canales rojos, donde se abren los contenedores y son
controlados. Doraline S.A. cobra por la entrada, apertura, estacionamiento y salida de
contenedores. Siendo este uno de los dos puntos de este tipo en Uruguay.

Ocupacion del Parque Logistico por Cliente

1,4%
12,9% H Conaprole; lacteos

uVusa; vidrios

 Sodimac; materiales de
construccion

mUnilever; cosmeticos

u Doraline; pallets

u Verificacion aduana; aduana

 Granbrow (Distribuidor

Adidas); Indumentaria

EH & M; indumentaria

mVacantes

Fuente: Informacion de la empresa, Fix Scr

Almacenamiento en frio (22% del EBITDA a dic’20): La empresa dispone de dos plantas
industriales en Montevideo, la primera ubicada en centro de la ciudad con capacidad para
14.000 ton de congelado (temperaturas inferiores a -18 °C) y 5.000 ton de refrigerado
(temperaturas sobre 0 °C) para la conservacion de productos perecederos (frutas,
vegetales y algunos productos lacteos). La segunda planta esta ubicada en uno de los
accesos a la cuidad por la Ruta 1 llamado Camino Bajo Petiza (Polo Oeste) con operacién
desde 2008 y cuenta con capacidad de 16.000 ton para productos congelados y una
camara de refrigerado de fruta y para contenizacion. Los principales clientes son empresas
exportadoras agroindustriales y de pesca como Conaprole y Aker Biomarine. Su
competidor directo es Corfrisa, que cuenta con 65.000 metros clbicos de deposito
refrigerado. Durante este afio, la compafiia realizara una inversiéon de USD 5 millones
destinados la ampliacién de la planta de Camino Bajo Petiza y reduccién de su consumo
energético, el cual deberia rondar en reducciéon de consumo eléctrico por USD 150.000

anuales.
* CONAPROLE Camaras de Frio:

= AKER BIOMARINE  Participacion Facturacion por cliente
ANTARCTIC S.A. .
= BRANCOTEX S.A. 2,085 200%

2,10%
= PINGAKOL S.A.

o 222%
= HENDERSON Y CIAS.A, 22"
2,37%
» UREXPORT S.A. 2,42% -\
" GRABA S.A. 2,40 [

2,56%
2,82%

39,28%

= REQUINOD S.A.
= ASANOVAS.A.
= MAOSOL S.A.

9
= Resto 26.01%

Depésito fiscal (13% del EBITDA a dic’20): La empresa tiene una instalacion en su planta
de Camino Bajo Petiza de 15.000 m? que cuenta con la autorizacion de la aduana para
operar como deposito fiscal. Actualmente el servicio lo contrata una empresa de pesca
noruega, que almacena krill para luego exportarlo a EEUU o Europa. Durante 2018, la
empresa firmé una prérroga del contrato por 10 afios adicionales y la expansion de 10.000
m? para ser usados por el mismo cliente, las cuales ya estan operativas.

Finanzas Corporativas
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Frigorifico Modelo S.A.
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Actividad agricola (7% del EBITDA a dic’20): La empresa cuenta con establecimientos
rurales por aproximadamente 25.000 hectareas en el Departamento de Durazno, Floriday
Tacuarembd, donde desarrolla actividades agropecuarias propias de cria y engorde de
ganado de raza Angus con un stock de 11.000 de cabezas y arrienda a terceros
(forestacion, arroz y agricultura en medianeria).

Elaboracién y comercializacion de jugos y hielo (5% del EBITDA a dic’20): Ambos
productos se distribuyen a comercios minoristas en mercado abierto (58% de las ventas de
la unidad de negocios), asi como a las grandes superficies (42% de las ventas del segmento),
tanto en Montevideo como en el interior. Frimosa posé a través de Dayrico, siendo el lider
del mercado en el segmento PET con el 30% del mercado de jugos embotellados frios. Sus
principales competidores son Ades y Conaprole. Siendo este segmento el mas perjudicado
por los efectos del COVID-19 sobre la actividad, cayendo un 14,3% interanual a diciembre
de 2020, motivado por la ausencia del turismo y la baja de la actividad del sector hoteleroy
de restaurantes. Se espera que la reduccion de este segmento vaya de la mano en la medida
que se relajen las restricciones a la movilidad.

Operaciones en Paraguay (2% del EBITDA a dic’20): Por medio de Frigorifico Modelo PY
S.A. la compaiiia busca replicar en Paraguay su know how de almacenamiento en frio,
mediante la adquisicion de un predio en un parque logistico en Asuncién y la construccion
de una planta con capacidad de 8.500 ton con el potencial de duplicar su capacidad una vez
se ocupe la primera etapa. Actualmente, la ocupacion se ubica en 45% y se espera que la
misma se incremente debido a la reciente obtencion de los certificados gubernamentales
que permitiran exportar desde el predio. Cabe resaltar, que histéricamente este segmento
presentaba rentabilidad negativa; lo cual explica las subas en el margen de rentabilidad
consolidado de la compaifiia.

Posicién competitiva

Frigorifico Modelo cuenta con una sélida posicién competitiva en el mercado uruguayo. En
el mercado de almacenamiento en frio la empresa posee cerca del 50% de la capacidad
instalada. En el negocio de jugos, a través de la marca Dyrico, la empresa tiene una
participacién de mercado del 30%. En el caso de servicios logisticos, Frimosa cuenta con el
parque logistico mas grande y moderno de Uruguay. Ademas, el sector cuenta con barreras
de entrada por ser un negocio de capital intensivo.

Administracion y calidad de los accionistas

Frigorifico Modelo es una sociedad an6nima abierta que cotiza el 100% de su capital en la
Bolsa de valores de Montevideo y ningun accionista redne por si mas del 10% del capital
social. Los balances estan auditados por Ernst & Young Uruguay, utilizan Normas
Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF").

Frigorifico Modelo posee el 51% de la participacion accionaria de Doraline S.A., el 49% en
Briasol S.A. y 40% en Adelina Ganadera S.A, mientras que el grupo belga Katoen Natie S.A
mantiene el restante el 49%, 51% y 60%, respectivamente. Desde el afio 1996 el grupo
Katoen Natie estd presente en Uruguay, como uno de los principales accionistas en los
siguientes emprendimientos: Zonamerica, Costa Oriental. Alrededor del mundo, el grupo
Katoen Natie esta presente directamente en cada uno de los eslabones de la cadena
logistica: estiba, almacenaje, distribucién, embarque y transporte, instalado en mas de 20
paises del mundo.

Riesgo del sector

Si bien Frigorifico Modelo opera en la industria de camaras de frio y servicios logisticos en
Uruguay, se encuentra expuesta a los riesgos especificos de sus locatarios, principalmente
relacionados al sector consumo masivo. La evolucién del sector depende de los precios
logisticos y vacancia que a su vez dependen de los metros cuadrados rentables en plazay la

Frigorifico Modelo S.A.
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evolucién del PBI. La economia uruguaya ha mostrado un crecimiento ininterrumpido por
mas de 17 afios, aunque en los Ultimos afios se dicho crecimiento se ha desacelerado. El
2020 ha sido un afio negativo para Uruguay, con una caida 5,9% del producto nacional
influenciado por una caida de todas las variables que los componen mostrando caida del
consumo, bajos niveles de inversion y reacomodo de la actividad turistica. En el contexto
regional la actividad se puede ver negativamente afectada por la recesion Argentina y la
volatilidad del real en Brasil (principales socios comerciales) los cuales también han sido
afectados negativamente por la Pandemia.

En lo que respecta a los negocios de jugo y hielo y la actividad agropecuaria, los mismos
presentan un comportamiento volatil, y ademas, se encuentran acotados al mercado
uruguayo. En este sentido, la calificacion de la empresa se basa en la generacién estable de
fondos de los segmentos camaras de frio y servicios logisticos.

Factores de riesgo de la compariia

e Concentracion de contrapartes. Si bien el perfil crediticio de las contrapartes es
bueno, cualquier baja o cambio podria tener un impacto significativo en vacancia y
EBITDA. Este riesgo se encuentra mitigado por las clausulas de rescision, anticipos
o garantia estipuladas en los contratos.

» Descalce de monedaentre deuda ingresos en pesos uruguayos y deuda dolarizada.

Frigorifico Modelo S.A.
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Perfil financiero
Rentabilidad

La evolucion financiera de Frimosa esta alineada a la estrategia de crecimiento que llevé a
cabo la empresa. A junio 2020, la compafiia gener6 ventas y EBITDA por $ 13432 MMy $
471,1 MM, que comparan contra $ 1161,4 MM y $ 397,2 MM a junio 2019. Durante el
2019 el margen demostrd una expansién de 86 puntos basicos ubicandose en torno al
35,1%, contra él 34,2% observado en el afo fiscal anterior.

En los Gltimos doce meses a diciembre 2020, Frigorifico Modelo present6 ventas por $
1389,2 MM con un EBITDA de $ 484,1 MM, lo que se traduce un margen del 35%. La
mejora en la rentabilidad de la empresa responde al crecimiento en los servicios logisticos
que aportan un flujo mas estable con mayores margenes. FIX estima que hacia adelante la
empresa presente margenes de rentabilidad estables en torno al 36-38%. La expansion en
el margen de EBITDA estimado responde al cambio en el mix de negocios orientado hacia
el segmento logistico, la mayor escala en el segmento de depésito fiscal y lamaduracion del
negocio en Paraguay de almacenamiento en frio, dichos efectos parcialmente mitigados
por la reduccion en la actividad durante 2020-2021, afectando principalmente el segmento
de jugosy hielos.

Evolucién Ventas - EBITDA

mmmmm \/entas Netas mmmmm EBITDA Operativo Margen EBITDA (%)
(UYU "000)
1.600.000 40%
1.400.000 35%
1.200.000 30%
1.000.000 25%
800.000 20%
600.000 15%
400.000 10%
200.000 5%
0 0%
2015 2016 2017 2018 2019 2020 Afio Movil -

Dic 20
Fuente: Informacioén de la empresa, Fix Scr

Flujo de Fondos

Frimosa detenta una fuerte y estable Flujo Generado por las Operaciones (FGO) y
estimamos que esta tendencia contine. Durante los Ultimos afios la compafiia present6 un
Flujo de Fondos Libre (FFL) negativo producto de la inversién en Polo Oeste y Frimosa
Paraguay. Sin embargo, durante los ultimos doce meses a diciembre 2020, la compafiia
registro un FFL positivo por $ 164,4 MM, explicado por un FGO de $ 431,8 MM con niveles
menores de inversiones de capital que ascendieron a $ 148 MM vy distribuyendo
dividendos por $ 38,4 MM. Hacia adelante FIX espera que el FFL pase a ser positiva en
2021 dada que no se espera que se realicen inversiones de gran envergadura en el corto

plazo.
Flujo de Fondos
u Flujo Generado por lzs Operadones m Flujo de Caja Oparafive m Inwversi de Capitsl m Dividendos mFlujo de Fondos Libre
(UYU "000)
500.000
400.000
300.000
200.000
100.000 I II I
- - | L]
(100.000) I I I . I I
(200.000)
(300.000)
(400.000)
2015 2016 2017 2012 2019 2020 Afio Mol -
Fuente: Informacién de la empresa, Fix Sor Dic20
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Estructura de capital

En los Ultimos cinco afios hasta 2020 la compafiia habia incrementado su endeudamiento
neto hasta llegar a un pico de 3.6x en 2018 desde 0.4x en 2014, en un contexto de rapido
crecimiento y una maduracién mas lenta de sus inversiones. A diciembre 2020, Frimosa
registr6 una deuda total por $ 1.170 MM, del cual el 23% era corriente y siendo 100%
denominada en ddlares. El ratio de deuda EBITDA se ubicd en 2.5x y la cobertura de
intereses fue de 7.2x, mostrando una mejora con respecto al cierre del afio fiscal 2019.
Frimosa utiliza las lineas de crédito para financiar los proyectos de parque logistico y
almacenamiento en frio, por lo tanto, los plazos de sus préstamos son de mediano y largo
plazo. FIX estima que hacia adelante la compafiia mantenga este perfil de endeudamiento
con un ratio de deuda EBITDA en torno a 2.0x y coberturas de interés superiores a 8x.

Deuda Total y Endeudamiento Capitalizacion
= Deuda Total Deuda/EBITDA Deuda Neta/EBITDA UYU '000
. Deuda de Corto Plazo 257.878 5%
(UYL 000) 9 Deuda de Largo Plazo 856.033 17%
1.400.000 4,0 .
st otros 0 0%
1:200.000 ' Deuda Total Ajustada 1.113.911 22%
1.000.000 3.0 Total Patrimonio 3.983.273 78%
800.000 25 Total Capital Ajustado ~ 5.097.184 100%
2,0 ) = .
600.000 e Fuente: Informacién de la empresa, Fix Scr
400.000 1,0
200.000 05
o] 0,0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 Afio
Movil -
Dic 20

Fuente: Informacién de la empresa, Fix Scr

La compafiia opera con préstamos de bancos de primera linea y lineas productivas del
BROU. A pesar del incremento en el nivel de endeudamiento que ha tenido la empresa en
los Gltimos afios, para financiar inversiones, la estructura de capital de la empresa continia
siendo conservadora y esperamos que el patrimonio siga representando cerca del 80% de
total del capital ajustado.

Vencimiento de la Deuda
(UYU "000)

900.000 856.033
800.000
700.000
600.000
500.000

400.000
300.000
200.000
100.000

0

Caja Menos de 1 afio 2 afios 0 mas

412.012
257.878

Fuente: Informacién de la empresa, Fix Scr

Frimosa planea replicar el negocio de camaras de frio en Paraguay. A diciembre 2020 (afio
movil), la empresa realizé una inversion inicial por USD 3.9 MM que incluyé la adquisicion
de un predio en un centro logistico de Asuncion y la construccién de la primera etapa de la
planta de almacenamiento de frio con capacidad de 8.500 tons. FIX estima que no se
realizaran inversiones de gran magnitud en el corto plazo, lo que ademas se encuentra
mitigado por los incrementos en los niveles de rentabilidad esperados durante 2021.

Inversiones de Capital

(UYU '000) mm Inversiones de Capital — me= Ventas == InversionesfVentas
1.600.000 50%
1.400.000 45%
40%
1.200.000
5%
1.000.000 20%
800.000 25%
600.000 20%
15%
400.000
10%
200.000 59%
0 0%
2015 2016 2017 2018 2019 2020 Afio Movil -
Dic 20
Fuente: Informacién de la empresa, Fix Scr
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Liquidez
A diciembre 2020, la deuda de corto plazo de Frigorifico Modelo era de $ 257,8 MM,
mientras que la posicion de caja e inversiones corrientes $ 412 MM. La empresa presente
una sélida posicion de liquidez, donde la caja sumada al EBITDA de los Gltimos doce meses
le permite cubrir en 3.5x la totalidad de la deuda financiera de corto plazo.
Liquidez - Frigorifico Modelo S.A.
uYu '000 2016 2017 2018 2019 2020 Mavil - Dic 20
EBITDA Operativo 173.999 232.426 266.129 397.282 471.158 484.103
Caja e Inversiones Corrientes 118.494 223.488 155.397 197.232 325.321 412,012
Deuda Corto Plazo 47639 98.050 132.368 350.344 237.948 257.878
Deuda Largo Plazo 475.951 696.690 836.938 768.408 932.397 856.033
Indicadores Crediticios
LTMEBITDA/Deuda CP 37 24 20 11 20 19
LTMEBITDA + Disponibilidades / Deuda CP 6,1 46 32 17 33 35
Deuda Total /LTMEBITDA 30 34 36 28 25 23
Fuente: Informacion de la empresa, Fix Scr
Fondeo y flexibilidad financiera
FIX considera que la flexibilidad financiera de la compafiia es adecuada. Frigorifico Modelo
cuenta actualmente con lineas de crédito otorgadas por distintos bancos locales e
internacionales (BBVA, BROU y Santander).
Frigorifico Modelo S.A.
fixscr.com

Informe de Calificacion | 29 de Abril de 2021



FIXSCI' _ Finanzas Corporativas
«...FitchRatings Bienes Raices

Uruguay

Anexo | - Resumen Financiero

R Financiero - Firgorifico Modelo 5.A.

(miles de UYU, afio fiscal finalizado en Junio)

Cifras Consolidadas

Mormas Contables MIIF NIIF NIIF MIIF NIIF NIIF MIIF NIIF

Periodo Afio Mévil dic-20 2020 2019 2018 2017 2018 2015

12 meses 6 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses

Rentabilidad
EBITDA Operativo 484.103 286.135 471.158 397.282 266.129 232426 173.999 140.897
EBITDAR Operativo 484.103 286.135 471.158 397.282 266.129 232426 173.999 140.897
Margen de EBITDA 348 377 35,1 342 28,3 27,0 23,0 216
Margen de EBITDAR 348 377 35,1 342 28,3 27,0 230 216
Retorno del FGO / Capitalizacién Ajustada (%) 96 73 6,4 97 2,0 7.1 28 49
Margen del Flujo de Fondos Libre 118 25,5 (0,00 (7.6) (25,8) (15,1) (22,4) (12,0)
Retorno sobre el Patrimonio Promedio 6.3 10,8 48 51 39 35 25 37
Coberturas
FGO ! Intereses Financieros Brutos 84 5.7 48 91 20 85 45 12,0
EBITDA / Intereses Financieros Brutos 83 44 7.2 78 6,1 6,9 76 10,9
EBITDAR Operativo/ {Intereses Financieros + Alquileres) 83 44 7.2 78 6,1 6,9 76 10,9
EBITDA / Servicio de Deuda 15 0,9 1,6 1,0 15 18 25 2.4
EBITDAR Dperativo/ Senicio de Deuda 15 0.9 1.6 1,0 15 18 25 2.4
FGO / Cargos Fijos 84 57 48 9.1 20 85 45 12,0
FFL/Senicio de Deuda 07 1,3 02 0,1) (1,1) 0,7) (21) (1,1)
(FFL + Caja & Inversiones Corrientes) / Servicio de Deuda 20 24 13 04 (0,2) 1,0 (0,4) 09
FCO /Inversiones de Capital 24 35 13 0.8 0.2 07 0.2 0.8
Estructura de Capital y Endeudamiento
Deuda Total Ajustada / FGO 23 15 37 24 10,9 238 51 22
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 23 1,9 25 28 3,6 34 30 24
Deuda Meta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 14 1,2 18 23 31 25 23 1,6
Deuda Total Ajustada / EBITDA Operativo 23 19 25 28 36 34 30 2.4
Deuda Total Ajustada Metal EBITDA Operativa 14 12 18 23 31 25 23 1,6
Deuda Garantizada / Deuda Total (%) 0.0 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0.0
Deuda Corto Plazo / Deuda Total (%) 232 23.2 20,3 33 137 123 9.1 13.0
Balance
Total Activos 5.387.268 5.387.268 5.287.513 5.073.412 4.663.256 4272544 3.859.781 3.379.033
Caja e Inversiones Corrientes 412.012 412.012 325321 197.232 156.397 223488 118.494 116.414
Deuda Corto Plazo 257.878 257.878 237.948 350.344 132.368 95.050 47.639 44.972
Deuda Largo Plazo §56.033 856.033 932.397 768.408 §36.938 G96.690 475.951 299.800
Deuda Total 1.113.911 1.113.911 1.170.345 1.118.752 969.306 794741 523.590 344772
Deuda asimilable al Patrimonio 0 0 0 0 0 0 0 0
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 1.113.911 1.113.911 1.170.345 1.118.752 969.306 794741 523.590 344772
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 1.113.911 1.113.911 1.170.345 1.118.752 969.306 794741 523590 344772
Total Patrimonio 3.983.273 3.983.273 3.812.321 3.669.149 3.437.028 3.236.897 3147779 2.843.382
Total Capital Ajustado 5.097.184 5.087.184 4.982.667 4.787.901 4.407.234 4.031.638 3.671.369 3.188.154
Flujo de Caja
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 431.678 306.885 251.362 414.181 44.931 251.396 79.908 142.905
Variacidn del Capital de Trabajo (80.741) (19.588) (73.921) (114.078) 18.677 (31.121) (50.851) 06.968
Flujo de Caja Operativo (FCO) 351137 287.296 177.442 300.103 63.608 220275 29.056 239.873
Flujo de Caja Mo Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 0 0 0 0 0
Inversiones de Capital (148.205) (82.484) (138.699) (358.077) (283.836) (330.180) (173.099) (299.823)
Dividendos (38.461) (11.594) (39.004) (30.042) (22.428) (19.906) (25.013) (18.285)
Flujo de Fondos Libre (FFL) 164.472 193.219 (261) (88.017) (242.656) (129.811) (169.055) (78.235)
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 5.357 0 130,275 0 0 0 0 53
Otras Inversiones, Neto 12679 2225 0 0 0 (36.140) 0 (116.092)
Variacidn MNeta de Deuda (49.330) (108.752) 51593 149.448 174.565 268.175 171.136 173.909
Variacidn MNeta del Capital (62.519) 0 (62.519) (19.594) 0 2769 0 0
Otros (Inversidn y Financiacidn) 0 0 0 0 0 0 0 0
Variacidn de Caja 70.660 86.691 128.089 41.835 (68.091) 104.994 2.080 (20.365)
Estado de Resultados
Ventas MNetas 1.389.262 758.142 1.343.243 1.161.403 940.084 §61.163 756.103 651.791
Variacién de Ventas (%) 34 6.5 15,7 235 92 13,9 16,0 216
EBIT Operativo 373.148 229.929 368.555 308.079 188.128 167.423 118.814 95.798
Intereses Financieros Brutos 58.202 64.877 65.751 51.242 43.680 33.563 22797 12.954
Alquileres 0 0 0 0 0 0 0 0
Resultado Meto 251.834 212179 176.886 179.477 131.122 114.170 75.481 88.680

Frigorifico Modelo S.A.
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Anexo Il - Glosario
EBITDA: Resultado operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones.
e EBITDAR: EBITDA + Alquileres devengados.

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

e 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.

Frigorifico Modelo S.A.
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Anexo Il - Caracteristicas del Instrumento
Acciones (emisor)

El capital social al 8/11/2011 se fija en la cantidad de pesos uruguayos setecientos
cincuenta millones divididos en setecientos cincuenta millones de acciones al portador de
un peso uruguayo cada una que podran emitirse en titulos de una o mas acciones, pudiendo
por resolucion de la Asamblea General Extraordinaria elevarse el Capital antedicho.

El 7/6/16 se realizd una asamblea extraordinaria que reforma estatutos, entre otros temas
se decidio pasar las acciones que actualmente estan al portador a escriturales y se llevo el
capital autorizado a 2.000.000.000 en acciones escriturales de UYU$1 cada una.

Esta reforma esta aprobada por la AIN, el capital estd representado por acciones
escrituralesy la entidad registrante es la Bolsa de VValores de Montevideo.

De acuerdo a la metodologia de FIX SCR Uruguay, la calificacion de acciones de un emisor
se expresa como la calificacion de emisor.

Frigorifico Modelo S.A.
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Anexo IV - Dictamen de Calificacion
FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A.

El Consejo de Calificacion de FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. (afiliada de
Fitch Ratings), en adelante FIX, realizado el 29 de Abril de 2021, subi6 la calificacién de
emisor de Frigorifico Modelo S.A. ala Categoria A+ (uy) desde A-(uy).

La Perspectiva es Estable.

Categoria A(uy): “A” nacional implica una sélida calidad crediticia respecto de otros

emisores o emisiones del pafs. Sin embargo, cambios en las circunstancias o condiciones ==
economicas pueden afectar la capacidad de repago en tiempo y forma en un grado mayor FIX SCR URUGUAY
que para aquellas obligaciones financieras calificadas con categorias superiores CALIFICADORA DE RIESG0 A

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 calificacion nacional para mostrar una ) ettty
mayor o menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran

Idyf"" o portanc o ol <e los anad P goria.y FIX SCR URUGUAY
adetinicion de acategorlaa acual selos anade. CALIFICADORA DE RIESG0 SA

La Perspectiva de una calificacion indica la posible direccion en que se podria mover una
calificacion dentro de un periodo de uno a dos afios. La Perspectiva puede ser positiva,
negativa o estable. Una perspectiva negativa o positiva no implica que un cambio en la
calificacion es inevitable. Del mismo modo, una calificacion con perspectiva estable puede
ser cambiada antes de que la perspectiva se modifique a positiva 0 negativa si existen
elementos que lo justifiquen.

La calificacion asignada se desprende del analisis de los Factores Cuantitativos y Factores me&nm

Cualitativos. Dentro de los Factores Cuantitativos se analizaron la Rentabilidad, el Flujo de
Fondos, el Endeudamiento y Estructura de Capital, y el Fondeo y Flexibilidad Financiera de
la Compafiia. El andlisis de los Factores Cualitativos contemplé el Riesgo del Sector, la
Posicién Competitiva, y la Administracién y calidad de los Accionistas.

(*) Siempre que se confirma una calificacion, la calificacién anterior es igual a la que se publica en
el presente dictamen.

Fuente de Informacion
e Balances generales anuales auditados hasta el 30/06/20.

e Balances intermedios auditados hasta el 31/12/20.
e Auditor externo del Gltimo balance anual: Ernst & Young Uruguay.

¢ Informacion de gestion suministrada por lacompafiia.

Criterios Relacionados

Metodologia de Calificacion de Finanzas Corporativas. Registrado ante el Banco Central
del Uruguay, disponible en www.bcu.gub.uy.

Frigorifico Modelo S.A.
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Las Calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en sunombrey,
por lo tanto FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. (Afiliada de Fitch Ratings) -en
adelante la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la prestacion de sus
servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTP/MAMWFIXSCRCOM. ADEMAS, LAS
DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWWI.FIXSCRCOM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL
CODIGO DE CONDUCTA DE FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE
INTERES, BARRERAS A LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA PUEDE HABER
PROPORCIONADO OTROSERVICIO ADMISIBLE ALAENTIDAD CALIFICADAO ATERCEROS RELACIONADOS, LOS DETALLES DE DICHOSERVICIO DE
CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN
ENCONTRAREN EL RESUMENDE LA ENTIDAD ENEL SITIO WEBDE FIXSCRS A (wwwifixscr.com)

Este informe no debe considerarse una publiddad, propaganda, difusion o recomendacion de la entidad para adquirir, vender o negociar valores negociables o del
instrumentoobjetodecalificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros esté prohibida, salvo con permiso. Todas sus derechos reservados. En la asignacion y el
mantenimientode sus calificaciones, FIXSCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA sebasaen informacion factica que recibe de losemisoresy sus agentesy
deotras fuentes que FIXSCRURUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A consideracreibles. FIX SCRURUGUAY CALIFICADORA DE RIESGOS A llevaacabo
unainvestigacién razonable de lainformacion factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha
informacion de fuentes independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdiccion. La
formaen que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA lleve a cabo lainvestigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se
obtenga, variara dependiendo de la naturaleza de laemision calificaday el emisor, los requisitos y précticas en lajurisdiccion en que se ofrecey coloca laemision y/o
donde el emisor se encuentra, ladisponibilidad y lanaturaleza de la informacion pliblica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisory sus
asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientas acordadas, evaluaciones,
informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legalesy otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente
'y competentes deterceros conrespectoalaemision enparticular oen lajurisdiccion delemisory unavariedad de otrosfactores. Los usuarios decalificaciones de FIX
SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S A deben entender que ni una investigacion mayor de hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que
todalainformacion enlaque FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA en el momento de realizar una calificacion crediticia serd exactay completa. El
emisory sus asesores son responsables de laexactitud de lainformacion que proporcionan a FIX SCRURUGUAY CALIFICADORADERIESGOS Ay al mercadoen
los documentos deofertay otrosinformes. Alemitir suscalificaciones, FIXSCRURUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.Adebe confiar enlalabor de los expertos,
incluyendo los auditores independientes, con respecto alos estados financierosy abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademés, las calificaciones
son intrinsecamente unavision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se
pueden comprobar como hechos. Como resultado, apesar de lacomprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros
ocondicionesquenoseprevieronen el momento en que se emitié o confirmd una calificacion.

La informacién contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacién o garantia de ningtin tipo. Una calificacion de FIX SCR
URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinién se basa en criterios estableddos y
metodologias que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA evalliay actualiza en forma continua Por lo tanto, las calificaciones son un producto de
trabajo colectivo de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S Ay ninguin individuo, o grupo de individuos es Unicamente responsable por la calificacion.
La calificacién sdlo incorpora los riesgos derivados del crédito. En caso de incorporacion de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hara
mencién especifica de los mismas. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA no esta comprometida en la oferta o venta de ninglin titulo. Todos los
informes de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA son de autoria compartida Los individuos identificados en un informe de FIX SCRURUGUAY
CALIFICADORA DERIESGO SA estuvieron involucrados en el mismo pero no son individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son
nombrados solo con el propdsito de ser contactados. Un informe con una calificacion de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.Ano es un prospecto
deemisién ni unsustituto de lainformacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisory sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las
calificaciones puedenser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razéna soladiscrecionde FIXSCRURUGUAY CALIFICADORA
DE RIESGO SAFIXSCRURUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SAnoproporcionaasesoramiento de inversién de ningdin tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un
inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA recibe
honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian
desde USD 1.000a USD 200.000 (uotras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, FIXSCRURUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA calificara todas
0 algunas de las emisiones de un emisor en particular, 0 emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. La
asignacion, publicacién o diseminacion de una calificacion de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA no constituye el consentimiento de FIX SCR
URUGUAY CALIFICADORADERIESGOSA ausar sunombre en calidad de “experto” encualquier declaracion de registro presentadabajolas leyes de mercadode
del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y su distribucion electrénica, los informes de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA
pueden estar disponibles hastatres dias antes para los suscriptores electronicos que paraotrossuscriptores de imprenta.

Frigorifico Modelo S.A.
Informe de Calificacion | 29 de Abril de 2021 fixscr.com 13


http://www.fixscr.com)

Montevideo,11 de octubre de 2021

Sefiores

Directores y Accionistas de
Frigorifico Modelo SA
Presente

De mi mayor consideracion:

En cumplimiento de lo dispuesto por el articulo 41 de los Estatutos Sociales y normas legales
pertinentes, elevo a vuestra consideracién mi informe correspondiente al ejercicio econédmico
cerrado al 30 de junio de 2021.

He recibido del Directorio la Memoria Anual, el estado de situaci6n financiera separado al 30
de junio de 2021 y los correspondientes estados separados de resultados, del resultado
integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el ejercicio terminado en esa
fecha, y un resumen de las politicas contables significativas y otras notas explicativas,
preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera segun las
emiti6 el consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB), para dar cumplimiento a
lo dispuesto en el numeral 3 del articulo 402 de la Ley No.16.060.

He analizado los documentos antes mencionados, he recibido la informacién complementaria
que he solicitado y he tomado conocimiento del examen de los estados contables efectuado
por los auditores externos de la empresa, obteniendo todas las explicaciones y aclaraciones
que consideré necesarias. De acuerdo a la evidencia obtenida en ese examen y a las
actividades que he realizado, estoy en condiciones de informar que dichos estados contables
con sus notas y anexos, presentan razonablemente la situacién patrimonial y financiera de la
sociedad y el resultado de sus operaciones por el ejercicio terminado al 30 de junio de 2021.

He recibido también de parte del Directorio, el estado de situacién financiera consolidado de
Frigorifico Modelo S.A. y sus subsidiarias al 30 de junio de 2021 y los correspondientes
estados consolidados de resultados, del resultado integral, de cambios en el patrimonio y de
flujos de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha, y un resumen de las politicas
contables significativas y otras notas explicativas, preparados de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera segin las emitié el consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB), Los mismos presentan razonablemente la situacién
patrimonial y el resultado de las operaciones a esa fecha.

En la preparacion del proyecto de distribucién de utilidades se ha considerado la disposicién
del articulo 93 de la Ley No.16.060.

Atento a lo dispuesto por el decreto N0.274/998 de fecha 30 de setiembre de 1998,
reglamentario de algunas disposiciones de la ley de Sociedades Comerciales, cimpleme
informar que:

a. He tomado en consideracién el contexto legal y estatutario vigente, asl como las
decisiones de los 6rganos societarios en lo aplicable, en cuanto hace referencia a los
aspectos con potencial impacto patrimonial, financiero o econémico significativo en
términos de la gestién social.

b. He examinado los libros y la documentacién de la sociedad y he entendido en base
al trabajo realizado por los auditores externos, que se dispone de evidencia
comprobatoria valida y suficiente, surgida de la aplicacién de los procedimientos
requeridos segun las normas de auditoria generalmente aceptadas en Uruguay, para
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el examen de los estados contables anuales de la empresa, segin las pautas
profesionales pertinentes.

C. En cumplimiento de lo establecido en el articulo 27 del Estatuto Social, he
constatado la existencia fisica de los contratos de prenda de acciones por parte de
los Directores actuantes en poder de la sociedad, en garantia de cumplimiento de su
funcién por el uno por mil del capital integrado cada uno.

d. No he recibido denuncias escritas o verbales de parte de ningun accionista, no
correspondiendo en consecuencia ninguna actuacién especifica de investigacion.

€. No he recibido ninguna solicitud de ninguna naturaleza, por parte de accionistas que
representen no menos del 5% del capital integrado.

Sin ofro particular saludo a ustedes muy atentamente,

Escaneado con CamScanner



Informe del Comité de Auditoria y Vigilancia de Frigorifico Modelo S.A.

Sr. Presidente de la Asamblea
de Accionistas de Frigorifico Modelo S.A. :
Presente

En el cumplimiento del decreto 322/11, el cual regula el funcionamiento del Comité de
Auditoria y Vigilancia creado por la Ley 18.627 y de los articulos 1843 a 1845 de la
Circular 2.139 del BCU. los miembros designados en el mismo Cr. Alvaro Ustria, Cr.
Federico Otegui y Cr. Enrique Noal, presentamos nuestro informe a la Asamblea de
Accionistas de Frigorifico Modelo SA (FRIMOSA).

Hemos procedido a analizar las précticas y estructura de Gobierno Corporativo de la
Sociedad, poniendo énfasis en el analisis de los principales sistemas de gestion de Riesgos
y Control que operan en la actualidad, de modo de verificar que efectivamente estan en
funciones y en consonancia con el objetivo para el que fueron disenados. Nuestra
conclusién es que los mismos son adecuados para una Organizacion como FRIMOSA y
su estado de madurez. Asimismo. resaltamos el avance en el funcionamiento y
formalizacién de los mismos que se vienen dando en forma constante durante los tltimos
afios.

Observamos también un adecuado esquema de Planificacion y Presupuestacién por cada
uno de los segmentos de negocios. con mecanismos de monitoreo periddicos en
funcionamiento.

Hemos analizado el Plan de Auditoria Interna para el ejercicio 2020-2021, asi como los
objetivos trazados para el proximo ejercicio para el mismo, dando nuestra aprobacion. Al
respecto del mismo, destacamos principalmente la formalizacion de los roles y
procedimientos operativos que se encontraban pendientes de ser documentados, asi como
el cumplimiento de un ciclo completo de revision de los procesos por parte del equipo de
Auditoria Interna.

En sintonia con lo relevado el ejercicio pasado en materia de Tecnologia, se reviso lo
relativo a los aspectos de documentacion de los procesos, gobernanza de los sistemas de
informacion y aspectos de seguridad. Se ha continuado avanzando en esta materia.
consolidando la madurez del Sector. asi como la planificacion estratégica de los sistemas
a incorporar de forma de satisfacer las necesidades que demanda una organizacion tan
compleja.

En un afio también marcado por la emergencia sanitaria, se logré mantener y profundizar
el trabajo a distancia en todos aquellos sectores que lo permitiesen hasta julio de este afio.
en que se comenzo a operar un paulatino retorno a la presencialidad. De esa forma se
preservé la salud de todos aquellos empleados incluidos en la poblacion de riesgo, asi
como permitié tomar todas las medidas de distanciamiento y control que estaban
incluidos en el protocolo elaborado a esos efectos.

También nos hemos reunido con los Auditores Externos, en donde indagamos acerca de
su visién acerca de riesgos de negocios y riesgos de auditoria, no habiéndose expresado
comentarios relevantes por parte de los auditores. El informe de los Auditores. asi como



su dictamen sobre los Estados Contables de la Sociedad para el ejercicio analizado no
presenta objeciones ni observaciones.

En base a lo anteriormente mencionado y de acuerdo a lo demandado en el articulo 27 del
Decreto 322/11, podemos concluir que FRIMOSA lleva adelante un adecuado Sistema
de Gestion y que ha implementado buenas practicas de Gobierno Corporativo.

Sin mas nada que comentar, saluda a ustedes atentamente;

Comité de Seguridad. Auditoria y Vigilancia

{

o, &7 .
Cr. Federico Otegui

: \‘




BANCO DE PREVISION SOCIAL

ol Asesoria Tributaria y Recaudacion
CERTIFICADO COMUN

Ley N°16.170 del 28/12/90 articulos 662, 663 y 665.

N° CONTRIBUYENTE CERTIFICADO N°

00210088320014 1813997

EN MONTEVIDEO, EL VEINTITRES DE AGOSTO DE DOS MIL VEINTIUNO

LA ASESORIA TRIBUTARIA Y RECAUDACION DEL BANCO DE PREVISION SOCIAL CERTIFICA QUE

EL CONTRIBUYENTE FRIGORIFICO MODELO S A SE ENCUENTRA EN SITUACION REGULAR DE PAGOS
CON LAS CONTRIBUCIONES ESPECIALES DE SEGURIDAD SOCIAL Y DEMAS TRIBUTOS, SEGUN LOS
IMPORTES QUE A SU JUICIO ADEUDABA.

INAC Resolucidén 16-54/91----------

EL PRESENTE CERTIFICADO ES VALIDO POR EL TERMINO DE 90 DIAS CORRIDOS A PARTIR DEL DIA
SIGUIENTE A SU EXPEDICION.

VENCIMIENTO: 21/11/2021

éra verificar la autenticidad del certificado podra realizarlo mediante la firma electrénica o la lectura del cédigo QR: \

CLAVE: 00007-76304-00002-84933
%tp://www.bps.gub.uy/8762/ /

Este certificado no tiene efecto liberatorio sobre las deudas que pudieran surgir a favor del B.P.S. por reliquidaciones que se efectien por
el contribuyente o por la propia Administracion.

En caso de error u omision en perjucio del B.P.S., este se reserva el derecho de reclamar al contribuyente el importe correspondiente.

El Organismo, en aplicacion del articulo 665 de la ley 16170, suspendera sin mas tramite la vigencia de los certificados expedidos toda vez
que el contribuyente se atrasare en el cumplimiento de sus obligaciones.




M CONSTANCIA @@@5

DIRECCION

GENERAL CONSULTA DE CERTIFICADO DE VIGENCIA ANUAL

IMPOSITIVA VERSION 00
RUT 210088320014 N° de Constancia 690500210667340
Denominacién FRIGORIFICO MODELO S A Fecha 12/10/2021
Domicilio Fiscal: GOMENSORO TOMAS 2906 - MONTEVIDEO

Tipo de Contribuyente: CEDE
Estado: Certificado de Vigencia Anual Habilitado.
Emision: 06/10/2021

Vencimiento: 04/01/2022




martes 12 octubre 2021

Certificado de Cumplimiento Ley 16.074

FRIGORIFICO MODELO SA

POLIZA:5128995

EL BANCO DE SEGUROS DEL ESTADO CERTIFICA QUE LA EMPRESA MENCIONADA TIENE
CONTRATADA UNA POLIZA QUE CUBRE EL RIESGO DE ACCIDENTES DEL TRABAJO Y ENFERMEDADES
PROFESIONALES, ENCONTRANDOSE AL DIA A LA FECHA DE EMISION DE ESTE CERTIFICADO CON EL
PAGO DE LOS PREMIOS CORRESPONDIENTES.

ESTE CERTIFICADO NO ES VALIDO PARA ACREDITAR MODIFICACIONES POSTERIORES A SU
FECHA DE EMISION.

LA VALIDEZ DE ESTE DOCUMENTO ES DE 30 DIAS CORRIDOS A PARTIR DE LA FECHA DE
EXPEDIDO.

EN EL DIA DE LA FECHA SE EXPIDE EL PRESENTE CERTIFICADO A SOLICITUD DE PARTE
INTERESADA'Y A LOS EFECTOS PREVISTOS POR LA NORMATIVA VIGENTE.

PARA INDIVIDUALIZAR A LAS PERSONAS AMPARADAS POR LA POLIZA SE DEBERA REQUERIR LA
NOMINA DE PERSONAL DECLARADO ANTE EL BANCO DE PREVISION SOCIAL POR PARTE DE LA
EMPRESA ASEGURADA.

por el Banco de Seguros del Estado

Ing. Patricia O'Nejll
Directora
Div. Comercial / Vida

Banco de Seguros del Estado | Av. Libertador 1465 | Tel.: +(598)2908 9303 | Montevideo - Uruguay




martes 12 octubre 2021

Certificado de Cumplimiento Ley 16.074

FRIGORIFICO MODELO SA

POLIZA:5322700

EL BANCO DE SEGUROS DEL ESTADO CERTIFICA QUE LA EMPRESA MENCIONADA TIENE
CONTRATADA UNA POLIZA QUE CUBRE EL RIESGO DE ACCIDENTES DEL TRABAJO Y ENFERMEDADES
PROFESIONALES, ENCONTRANDOSE AL DIA A LA FECHA DE EMISION DE ESTE CERTIFICADO CON EL
PAGO DE LOS PREMIOS CORRESPONDIENTES.

ESTE CERTIFICADO NO ES VALIDO PARA ACREDITAR MODIFICACIONES POSTERIORES A SU
FECHA DE EMISION.

LA VALIDEZ DE ESTE DOCUMENTO ES DE 30 DIAS CORRIDOS A PARTIR DE LA FECHA DE
EXPEDIDO.

EN EL DIA DE LA FECHA SE EXPIDE EL PRESENTE CERTIFICADO A SOLICITUD DE PARTE
INTERESADA'Y A LOS EFECTOS PREVISTOS POR LA NORMATIVA VIGENTE.

PARA INDIVIDUALIZAR A LAS PERSONAS AMPARADAS POR LA POLIZA SE DEBERA REQUERIR LA
NOMINA DE PERSONAL DECLARADO ANTE EL BANCO DE PREVISION SOCIAL POR PARTE DE LA
EMPRESA ASEGURADA.

por el Banco de Seguros del Estado

Ing. Patricia O'Nejll
Directora
Div. Comercial / Vida

Banco de Seguros del Estado | Av. Libertador 1465 | Tel.: +(598)2908 9303 | Montevideo - Uruguay




	I.- CONSIDERACIONES DEL CONTEXTO ECONOMICO
	 
	 
	En el gráfico precedente se presenta la variación anual del PBI en términos constantes, exponiendo para 2021 el promedio esperado para el año de la Encuesta de Expectativas Económicas a setiembre de 2021 publicado por el B.C.U. de 2,91%.
	Según se desprende del informe anual del BCU de Cuentas Nacionales 2020, desde el enfoque de la producción, se destacan los desempeños negativos de “Comercio, Alojamiento y Suministro de comidas y bebidas” y Salud, Educación, Actividades Inmobiliarias y Otros servicios”. El resto de los sectores también presentaron caídas en volumen físico, exceptuando “Construcción” que aumentó levemente en el período producto de la construcción de la tercera planta de producción de celulosa y obras relacionadas a la misma.



	II.- CONSIDERACIONES DE GESTION Y RESULTADOS
	_Hlk526699365
	_Hlk526752185
	_Hlk526707577
	_Hlk526709163

