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VALOR INSCRIPTO EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DEL BANCO
CENTRAL DEL URUGUAY POR RESOLUCION DE LA SUPERINTENDENCIA DE
SERVICIOS FINANCIEROS DE FECHA 23 DE OCTUBRE DE 2018 (COMUNICACION
2018/209).

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

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

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

VIGENTES.

CrWalter Martiarena Cr. Gerardo inez
Contador General Presid — Gerente General

Por Industria Jjca S.A.
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AVISO IMPORTANTE

LA BOLSA DE VALORES DE MONTEVIDEO S.A. (“BVM’) COMO ENTIDAD
REPRESENTANTE, AGENTE DE PAGO Y ENTIDAD REGISTRANTE NO SE PRONUNCIA
SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS EN LA MISMA, NI ASUME
RESPONSABILIDAD ALGUNA, PRINCIPAL NI DE GARANTIA, POR LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES OBJETO DE ESTA EMISION, NI POR EL CONTENIDO DE ESTE
PROSPECTO. LA INSCRIPCION DE LOS VALORES EN EL REGISTRO DE EMISORES Y
VALORES DE BVM NO REPRESENTA UNA RECOMENDACION DE SU PARTE, NI PARA
LA ADQUISICION DE LOS MISMOS, NI UNA PREDICCION DE SU PUNTUAL
CUMPLIMIENTO.

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

RESPECTO DE LAS OBLIGACIONES ASUMIDAS POR EL DIRECTORIO EN EL PUNTO
B) ii) DEL CAPITULO |- SUMARIO DE TERMINOS Y CONDICIONES, LITERAL E)
OBLIGACIONES ADICIONALES DEL EMISOR, LAS MISMAS SON SIN PERJUICIO DE
LAS FACULTADES LEGALES QUE TIENEN LOS ACCIONISTAS AL RESPECTO.

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

EL PRESENTE PROSPECTO ES DISTRIBUIDO AL SOLO EFECTO INFORMATIVO, Y NO
CONSTITUYE RECOMENDACION ALGUNA PARA EL INVERSOR, QUIEN TOMARA LA
DECISION A SU SOLO RIESGO Y REALIZANDO SUS PROPIAS AVERIGUACIONES Y
EVALUACIONES. EL INVERSOR HABRA DE FORMAR SU DECISION EN BASE A LA
INFORMACION QUE PROCURE POR SUS PROPIAS FUENTES.

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

EL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO FUE COMPLETADO EN OCTUBRE DE
2018.

Por Industria Sulfurica S.A.

ol

cr\Wélter Martiarena Cr. Gerz:rrrWnez
Contador General Presidente — Gerente General
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Testimonio notarial del acta de directorio que aprobé la emision de la segunda
serie de obligaciones negociables bajo el Programa (Serie 11.2)

Modelo del documento de emision de la Serie 11.2.

Estados contables consolidados expresados en dodlares estadounidenses al
31/12/2017 con dictamen de auditoria.

Estados contables individuales expresados en doélares estadounidenses al
31/12/2017 con dictamen de auditoria.

Estados contables consolidados expresados en doélares estadounidenses al
30/06/2018 con informe de revisién limitada.

Estados contables individuales expresados en dolares estadounidenses al
30/06/2018 con informe de revision limitada.

Informe de calificacion.

Informe de contingencias legales.
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. SUMARIO DE TERMINOS Y CONDICIONES.
a) Términos y condiciones.

Por resolucion de Directorio de fecha 25 de abril de 2018, el Emisor resolvié recurrir al
financiamiento mediante un programa de emisiéon de obligaciones negociables escriturales
con oferta publica, no convertibles en acciones al amparo de la Ley N° 18.627 a emitirse en
una o mas series (en adelante, el “Programa de Emision de Obligaciones Negociables II” o
“Programa_de Emisién”), por un valor nominal total de hasta US$ 50.000.000 (Délares
americanos cincuenta millones) de acuerdo a los términos y condiciones que se indican a
continuacion.

Por resolucion de Directorio de fecha 04 de setiembre de 2018, el Emisor resolvié por
unanimidad emitir la segunda serie bajo el Programa de Emisién de Obligaciones
Negociables Il (Serie 11.2) de acuerdo a las condiciones que se sefialan seguidamente.

Términos y Condiciones Generales del Programa de Emision Ii

Emisor: INDUSTRIA SULFURICA S.A. (ISUSA)

Objeto de la emision: Cancelacién de endeudamiento financiero y/o financiacion
del capital de trabajo permanente diversificando la fuente y
el plazo de financiamiento.

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

Monto Total del Programa: |[Valor nominal hasta US$ 50.000.000 (dolares
estadounidenses cincuenta millones).

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

Valor nominal de cada|US$ 1.000 (ddélares estadounidenses mil).
Obligaciéon Negociable:

Plazo de ejecucion del|El plazo entre la inscripcion del programa y la inscripcion de
programa: la ultima serie no podra ser superior a los cinco anos.

Plazo de vigencia de cada|De 1 a 10 afios desde la fecha de la emision.
serie:

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

Cotizacion: Las Obligaciones Negociables seran ofrecidas mediante

oferta publica en la Bolsa de Valores de Montevideo y
tendran mercado secundario en la referida Bolsa de Valores.

Entidad Representante: Bolsa de Valores de Montevideo S.A.
Agente de Pago: Bolsa de Valores de Montevideo S.A.
Entidad Registrante: Bolsa de Valores de Montevideo S.A.
Calificadora de Riesgo: Fix Scr Uruguay Calificadora de Riesgo S.A.
Ley aplicable: Ley de la Republica Oriental del Uruguay.
Obligaciones adicionales |A) No existe garantia especifica.

6 M M




Suplemento de Prospecto
Serie 11.2 Octubre 2018

INDUSTRIA SULFURICA S.A. (ISUSA)

B) Obligaciones adicionales del Emisor.

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

- Inmuebles padrones Numero 1.628, 1.629, 1.630 y
19.398 (resultante del fraccionamiento del padron N°
18.159) sito en la Localidad Catastral Ciudad del Plata, en la
Octava Secciéon Judicial y Catastral del Departamento de
San José.

- Inmueble padrén Numero 1555 sito en la Localidad
Catastral “Nueva Palmira”, en la Octava Seccion Judicial y
Catastral del Departamento de Colonia.

- Inmuebles padron Numero 12.063 (antes padrones
4.413, 2.715, 7.598 y 11.749 —antes 1542 en mayor area-)
sitos en la Localidad Catastral “Agraciada”, en la cuarta
Seccion Judicial y Catastral del Departamento de Soriano.

Los bienes descriptos precedentemente se encuentran a la
fecha libre de gravamenes, con excepcion de los inmuebles
padrones numero 1.628, 1.629, 1.630 y 19.398 (resultante
del fraccionamiento del padron N° 18.159), sobre los cuales
existe hipoteca y ampliacién en garantia de las lineas de
crédito concedidas por el Banco de la Republica Oriental del
Uruguay para financiacion de importacion de materias
primas y pre-financiacién de exportaciones y respecto de los
cuales la obligacién del Emisor consiste en no constituir
segundas hipotecas.

El Emisor debera cumplir con la restriccion dispuesta en
este punto excepto que las Obligaciones Negociables:

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

- Se otorgue a los Obligacionistas un beneficio,
indemnizacion, u otro acuerdo que a juicio de los
Obligacionistas no sea materialmente menos beneficioso
para los mismos que el otorgamiento de una garantia similar
a la que otorgaran para las obligaciones o deudas, en cada
caso a satisfaccion de los Obligacionistas reunidos en
asamblea; o

- que sea aprobada una dispensa por una asamblea de
Obligacionistas.

Se aclara expresamente que esta obligacion no alcanza
otros inmuebles, sean actuales o que se incorporen en el

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

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

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

Actuacion de los
Obligacionistas:

1. Cualquier solicitud, requerimiento, autorizacion,
instruccion, noticia, consentimiento, decision y otra
accion que surja de los documentos de emision de las
obligaciones negociables, del Contrato de Entidad
Representante o en cualquier otro contrato relacionado
con la emisiéon como correspondiendo a los titulares de
obligaciones negociables o a determinadas mayorias de
obligacionistas sera adoptada en asamblea de
obligacionistas (ya sea de la o las series respectivas o
en una asamblea general de obligacionistas de todas las
series que se emitan bajo el Programa de Emision de
Obligaciones Negociables Il si la decisiéon a adoptarse
afecta o modifica las condiciones generales del
Programa de Emision y por ende es aplicable a todas
las series de obligaciones negociables emitidas bajo el
presente programa).

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

3. Se deja expresa constancia de que el Emisor o
sus accionistas, empresas o personas vinculadas,
controlantes o controladas segun lo establecido en los
arts. 48 y 49 de la Ley 16.060 y el art. 16 de Ia
Recopilacion de Normas del Mercado de Valores del
Banco Central del Uruguay pueden tener participacion
en las asambleas por las obligaciones negociables de
las que sean sus titulares pero las mismas no seran
computadas a los efectos del quérum para sesionar ni
tendran derecho a voto.

Términos y Condiciones Generales de las Obligaciones Negociables Serie 1.2

Monto a emitir:

Minimo US$ 3.000.000 (dodlares estadounidenses tres
millones) 'y maximo US$  6.000.000 (ddlares
estadounidenses seis millones).

La Emisora se reserva exclusivamente el derecho de
determinar el monto de la Emision por encima del monto
minimo y hasta el monto maximo (USD 6.000.000). El
gjercicio de esa facultad no generara responsabilidad
alguna.

Moneda de la emision:

Dolar estadounidense fondo.

Valor nominal minimo a
suscribir:

Minimo US$ 1.000 (dolares estadounidenses mil).

Suscripcion, adjudicacion
e integracion:

La emision de Obligaciones Negociables Serie 1.2 tendra un
periodo de suscripcién de dos (2) Dias Habiles:

La suscripcién se realizara de forma electronica a través de
la Bolsa de Valores de Montevideo (BVM). Los inversores
podran realizar solicitudes de suscripcion, a través de las
instituciones habilitadas para operar en BVM.

El método de suscripcion y adjudicacion sera el siguiente:
La suscripcién constara de un tramo competitivo (“Tramo

competitivo”) y de un tramo no competitivo (“Tramo no
competitivo”).
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Tramo Competitivo.

Las ofertas de suscripcion de las Obligaciones Negociables
bajo el Tramo Competitivo podran ser formuladas el primer
dia habil de suscripcién, que tendra lugar el 5 de noviembre
de 2018, entre las 10 y las 12 horas, momento en el cual se
cerrara el periodo de ingreso de ofertas. Los oferentes
presentaran ofertas ofreciendo precio y cantidad de valor
nominal que estén dispuestos a comprar por hasta el monto
maximo de la Emisién, compitiendo por mayor precio
ofrecido en un procedimiento de licitacién por precio.

El método de aceptacién y adjudicacién sera por precio
mediante el sistema inglés asignandole a cada orden el
precio al que ingresé. La adjudicacion de las Obligaciones
Negociables se hara en forma secuencial comenzando con
la oferta de compra con precio mas alto y continuando con
la que sigue en orden descendente de precio ofertado hasta
completar el monto de la Emisién —deducido el monto
adjudicado en el Tramo no Competitivo- (0 un monto menor
segun lo disponga la Emisora y sin perjuicio de la facultad
de la Emisora de adjudicar hasta el Monto maximo de
emision de la serie, en caso que no se recibieran ofertas por
el total del monto ofrecido bajo el Tramo No Competitivo).

Una vez finalizado el periodo de suscripcién del Tramo
Competitivo y realizada la difusién de las ofertas, el Emisor
calculara el Precio de Corte de Referencia que sera el
ultimo que corresponderia segun el procedimiento descripto
anteriormente a la adjudicaciéon de una cantidad de valor
nominal de hasta US$ 4.000.000. El Precio de Corte de
Referencia sera informado a BVM para su utilizacién en la
suscripcién del Tramo no Competitivo a realizarse en el
segundo dia de suscripcion.

El Tramo Competitivo se adjudicara al cierre del segundo
dia de suscripcion, una vez adjudicado el Tramo No
Competitivo, teniendo en cuenta que la Emisora podra
decidir reasignar al Tramo Competitivo el monto no suscripto
en el Tramo No Competitivo en caso de que no se reciban
ofertas por el monto maximo ofrecido bajo dicho tramo. El
Precio de Corte de la adjudicacién sera el ultimo que
corresponda segun el procedimiento descripto
anteriormente, hasta completar el monto de la Emision (o un
monto menor segun lo disponga la Emisora).

En caso de recibirse exceso de demanda al Precio de Corte,
las ofertas recibidas al Precio de Corte se adjudicaran a
prorrata de las solicitudes. Las ofertas que presente un
precio inferior al Precio de Corte no seran adjudicadas.

La Emisora se reserva exclusivamente el derecho de
determinar el monto de la Emisiéon por encima del

)
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monto minimo y hasta el monto maximo, asi como el
Precio de Corte. El ejercicio de esas facultades no
generara responsabilidad alguna ni otorgara a los
colocadores o inversores que hayan ingresado ofertas
de compra, derecho a compensacioén y/o indemnizacion
alguna.

Tramo no Competitivo.

El monto maximo ofrecido bajo el Tramo no Competitivo
serd de US$ 2.000.000 (dolares estadounidenses dos
millones)

Las ofertas de suscripcion de las Obligaciones Negociables
bajo el Tramo No Competitivo podran ser formuladas en el
segundo dia de suscripcién, que tendra lugar el 6 de
noviembre de 2018, entre las 10 y las 12horas, momento en
el cual se cerrara el periodo de ingreso de ofertas. Los
oferentes presentaran ofertas especificando la cantidad de
valor nominal solicitadas al Precio de Corte de Referencia
establecido por la Emisora a partir del tramo competitivo.

El valor maximo de suscripcidn por inversor no podra
superar el equivalente en ddlares estadounidenses a
500.000 Ul (quinientas mil unidades indexadas), en base a
la cotizacién de la Ul y U$S vigente a la fecha de
suscripcion. :

Las ofertas del Tramo no Competitivo se adjudicaran, al
cierre del segundo dia de suscripcion, antes de la
adjudicacion del Tramo Competitivo, por cantidad al Precio
de Corte de Referencia.

En caso de recibirse exceso de demanda en las ofertas
recibidas en el Tramo no Competitivo, las Obligaciones
Negociables se adjudicaran a prorrata de las solicitudes.

En caso de recibirse ofertas por un monto total inferior
al monto maximo del Tramo no Competitivo, la Emisora
podra reasignar el saldo no suscripto al Tramo
Competitivo, utilizando el método de adjudicacion
previsto para dicho tramo.

Se excluye a los inversores institucionales de participar en el
Tramo no Competitivo, esto es, a las instituciones
habilitadas para operar en la BVM que actuen por cuenta
propia (Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional,
empresas aseguradoras, cajas paraestatales, instituciones
de intermediacién financiera o corredores de bolsa actuando
por cuenta propia).

Plazo de vigencia de
serie:

la

54 meses desde la fecha de emision.

Si el dia de pago del capital o intereses fuese un Dia Inhabil
bancario, el dia de pago sera el primer Dia Habil Bancario
siguiente. Se entendera por Dia Inhabil Bancario, los dias
sébados y domingos del afio, asi como todos aquellos dias
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en que las instituciones de intermediacion financiera locales
no funcionen, cualquiera sea el motivo; y por Dia Habil
Bancario todos aquellos que no sea sabado, y domingo o
en los que funcionen las instituciones de intermediacién
financiera.

Amortizacion de capital: El Emisor se obliga a amortizar el capital adeudado en virtud
de las Obligaciones Negociables en 3 (tres) cuotas iguales.
La primera cuota de capital vencera a los 42 meses desde la
fecha de la emision, la segunda a los 48 meses de la fecha
de emision, y la siguiente a los 54 meses de la fecha de
emision.

Interés compensatorios: 5,375% lineal anual sobre el capital no amortizado. Los
intereses se pagaran semestralmente desde la fecha de
emision. El primer dia de pago de intereses sera a los seis
meses de la fecha de emision y los subsiguientes en el
mismo dia de cada semestre subsiguiente El interés sera
calculado en base a un afo de 365 dias.

Intereses moratorios: 3,00% por encima de la tasa de interés compensatorio.

Fecha de emision: Tendra lugar en la Fecha de Integracion.

Fecha de integracion: Tendra lugar al tercer dia habil bancario siguiente al cierre
del Periodo de Suscripcién.

Agentes Colocadores: Instituciones habilitadas para operar en la BVM.

Comisioén de colocacién: 0.50% de acuerdo al valor nominal de las Obligaciones

Negociables adjudicadas.

b) Forma y denominacion.

Las Obligaciones Negociables a emitirse bajo el Programa de Emisién de Obligaciones
Negociables Il seran escriturales, no convertibles en acciones. La denominacién de las
Obligaciones Negociables es de US$ 1.000 (délares americanos mil).

En la medida que las Obligaciones Negociables a emitirse seran escriturales, se procedera
a otorgar por parte del Emisor los Documentos de Emisién correspondientes a cada una de
las series, cuyos originales quedaran depositados en la Bolsa de Valores de Montevideo
S.A. en su calidad de Entidad Registrante.

c) Resumen de Contratos auxiliares de la Emision:

(i) Contrato de Entidad Representante.

El Emisor ha designado a la Bolsa de Valores de Montevideo S.A como Entidad
Representante de los titulares de obligaciones negociables a emitirse bajo el Programa de
Emision de Obligaciones Negociables I, mediante la celebracion del contrato respectivo, por
el cual le ha encomendado a la BVM la defensa de los derechos e intereses de los
Obligacionistas, y en virtud del cual Bolsa de Valores de Montevideo S.A. se obliga a: a)
controlar las suscripciones e integraciones efectuadas en cada una de las series a emitirse
bajo el programa; b) asumir la representacion legal de los obligacionistas de las distintas
series que se emitan bajo el programa, con el alcance previsto en el Contrato de Entidad
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Representante y cada documento de emision; ¢) brindar a los obligacionistas la informacion
que éstos le soliciten respecto a las obligaciones negociables que se emitan bajo el
presente programa y d) controlar e informar a los Obligacionistas respecto del cumplimiento
de las obligaciones adicionales del Emisor en la forma y plazos previstos en el prospecto y
cada documento de emisién; y e) defender los derechos e intereses colectivos de los
obligacionistas de las distintas series que se emitan bajo el Programa de Emision de
Obligaciones Negociables Il durante la vigencia de las Obligaciones Negociables y hasta su
cancelacién total; en un todo de acuerdo con lo dispuesto en la Ley 18.627 y el Contrato de
Entidad Representante.

Por otra parte la Entidad Representante podra (entre otras facultades): (a) realizar aquellos
actos que sean necesarios para conservar los derechos de los obligacionistas siempre que
dichos actos hayan sido autorizados por una resolucidn asamblearia adoptada por
Obligacionistas que representen el porcentaje minimo establecido en los documento de
emision a dichos efectos y (b) renunciar como Entidad Representante por su sola voluntad,
y cuando exista una causa razonablemente justificada a tales efectos en cualquier
momento, debiendo comunicar tal decisién a los obligacionistas (a sus domicilios si los
tuviere en su condicion de Entidad Registrante, o mediante publicaciones en dos diarios de
amplia circulacion en la capital por tres dias corridos) y al Emisor, con al menos 90 dias
corridos de anticipacion; ademas convocara a asamblea de titulares.

Mediante el contrato mencionado, los obligacionistas exoneran de responsabilidad y
mantendran indemne a la Entidad Representante por los resultados de su gestion, salvo en
los casos de accion u omision por dolo o culpa grave de la Entidad Representante.
Finalmente, la Entidad Representante no es responsable por el cumplimiento de las de las
obligaciones negociables que se emitan bajo el Programa de Emision.

El Contrato de Entidad Representante debidamente firmado se encuentra a disposicion del
publico, en la sede de Bolsa de Valores de Montevideo S.A. en la calle Misiones 1400 de la
ciudad de Montevideo y en el Registro del Mercado de Valores del Banco Central del
Uruguay.

(i) Contrato de Agente de Pago.

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

En mérito a ello, Bolsa de Valores de Montevideo S.A. pagara a su vencimiento o
vencimientos, a los titulares registrales de las Obligaciones Negociables conforme el
registro que lleva en su calidad de Entidad Registrante, por cuenta y orden del Emisor, el
capital y/o los intereses correspondientes a las Obligaciones Negociables que se emitan
bajo el Programa de Emision de Obligaciones Negociables Il, siempre que medie suficiente
provisién de fondos por parte del Emisor a dichos efectos.

El Agente de Pago no asume ningun tipo de responsabilidad para el caso de ausencia de la
provision de fondos por la no transferencia o giro por parte del Emisor para dar
cumplimiento a las obligaciones que correspondan bajo las Obligaciones Negociables a
emitirse en el Programa de Emisién de Obligaciones Negociables Il. En caso en que la
provisién de fondos fuere insuficiente para hacer frente al pago de la totalidad de las
obligaciones negociables, el Agente de Pago queda irrevocablemente autorizado a
prorratear los fondos entre la totalidad de los obligacionistas de cada serie, quedando
exonerado de toda responsabilidad por los eventuales perjuicios que el pago a prorrata

pudiera ocasionar a aquellos.
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El Contrato de Agente de Pago debidamente firmado se encuentra a disposicion del publico,
en la sede de Bolsa de Valores de Montevideo S.A. en la calle Misiones 1400 de la ciudad
de Montevideo, y en el Registro del Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay.

(iii) Contrato de Entidad Registrante.

El Emisor ha designado a Bolsa de Valores de Montevideo S.A. para que actue como
“‘Entidad Registrante” de las Obligaciones Negociables que se emitan bajo el Programa de
Emision de Obligaciones Negociables Il, de acuerdo a lo dispuesto por los arts. 23 y
siguientes de la Ley N° 18.627, el decreto reglamentario 322/011 y la Recopilacion de
Normas de Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay, las demas normas
modificativas, reglamentarias y concordantes aplicables y por las estipulaciones
establecidas en el contrato celebrado entre las partes.

La Bolsa de Valores de Montevideo S.A. llevara un registro de las Obligaciones Negociables
que se emitan bajo el Programa de Emisiéon Obligaciones Negociables II, bajo el formato de
anotacion en cuenta en forma electrénica, asi como cuentas de cada uno de los titulares de
las Obligaciones Negociables.

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

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

Para la emisién de un nuevo certificado de legitimacion a un obligacionista respecto del cual
ya se hubiera emitido un certificado, debera presentar el certificado anterior. En caso de
perdida, destrucciéon o sustraccion del certificado, el titular de la misma debera cumplir con
la normativa vigente a dicho momento y ser comunicada fehacientemente por el titular a la
Entidad Registrante.

Se inscribiran en el Registro todos los negocios juridicos que se realicen con las
obligaciones negociables asi como cualquier otra mencion que derive de sus respectivas
situaciones juridicas, asi como sus modificaciones, siempre que se notifique a la Entidad
Representante, ante la cual debera presentarse y suscribir la documentacion de estilo que la
Entidad Registrante le requiera.

El Contrato de Entidad Registrante debidamente firmado se encuentra a disposicion del
publico, en la sede de Bolsa de Valores de Montevideo S.A. en la calle Misiones 1400 de la
ciudad de Montevideo, y en el Registro del Mercado de Valores del Banco Central del
Uruguay.

d) Titularidad.

La adquisicion de obligaciones negociables que se emitan bajo el Programa de Emisién de
de Obligaciones Negociables Il importard la aceptacion y ratificacion de todas las
estipulaciones, normas y condiciones del Programa de Emisién de Obligaciones
Negociables Il y de la emisién de la serie correspondiente, asi como del Contrato de Entidad
Representante, del Contrato de Agente de Pago y del Contrato de Entidad Registrante.
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La titularidad de las obligaciones negociables se adquiere mediante la suscripcion en el
periodo correspondiente y la integracion del valor adjudicado en la fecha de emision de la
serie respectiva.

La titularidad de las obligaciones negociables se transfiere mediante la inscripcion
respectiva del cambio de titularidad en el registro de la Entidad Registrante. Dicha
transferencia Unicamente operara luego de que cedente y cesionario comuniquen a la
Entidad Registrante por escrito su decisién de transferir los derechos correspondientes a
uno o mas obligaciones negociables, y que el nuevo obligacionista registre su firma ante la
Entidad Registrante. Sin perjuicio de los estados de cuenta que la Entidad Registrante
entregue como constancia o lo certificados de legitimacion que se emitan, sélo se
reconocera como efectivo titular de las obligaciones negociables que se emitan bajo el
Programa de Emisiéon de Obligaciones Negociables Il a aquellos que resulten inscriptos en
el registro de la Entidad Registrante.

e) Obligaciones adicionales del Emisor.

Regiran para las obligaciones negociables dentro del Programa de Emision de Obligaciones
Negociables Il las siguientes condiciones y obligaciones adicionales:

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

B) Obligaciones adicionales del Emisor. Mientras las Obligaciones Negociables estén
impagas, el Emisor se obliga a lo siguiente:

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

- Inmuebles padrones Numero 1.628, 1.629, 1.630 y 19.398 (resultante del
fraccionamiento del padrén N° 18.159) sitos en la Localidad Catastral Ciudad del Plata, en la
Octava Seccién Judicial y Catastral del Departamento de San José, que se ubica frente a la
Ruta Nacional N° 1, en los cuales se asientan las plantas de produccion del Emisor
especificadas en el Capitulo 2 punto b.2 del Prospecto (“Facilidades fisicas”).

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

- Inmueble padrén Numero12.063 (antes padrones 4.413, 2.715, 7.598 y 11.749 —antes
1542 en mayor area-) sito en la Localidad Catastral “Agraciada”, en la cuarta Seccion
Judicial y Catastral del Departamento de Soriano, que se ubica frente al Camino Treinta y
Tres Orientales 5 kms. al este de Ruta 21, en el cual se asientan las plantas de produccion
del Emisor especificadas en el Capitulo 2 punto b.2 del Prospecto (“Facilidades fisicas”).

Los bienes descriptos precedentemente se encuentran a la fecha libre de gravamenes, con
excepcion del inmueble padrones numero 1.628, 1.629, 1.630 y 19.398 (resultante del
fraccionamiento del padréon N° 18.159), sobre los cuales existe hipoteca y ampliaciéon en
garantia de lineas de credito concedidas por el Banco de la Republica Oriental del Uruguay
para financiacién de importacion de materias primas y pre-financiacién de exportaciones, y
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respecto de los cuales la obligacion del Emisor consiste en no constituir segundas
hipotecas.

El Emisor debera acreditar el cumplimiento de esta obligacién a partir de la emision de la
primera serie de Obligaciones Negociables bajo el Programa de Emision, al cierre de cada
semestre del afio civil, mediante certificado notarial expedido por Escribano Publico el cual
se debera entregar a la Entidad Representante dentro del plazo de cinco dias habiles desde
la fecha de cierre del correspondiente semestre.

El Emisor debera cumplir con la restriccidon dispuesta en este punto excepto que las
Obligaciones Negociables:

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

- Se otorgue a los Obligacionistas un beneficio, indemnizacioén, u otro acuerdo que a
juicio de los Obligacionistas no sea materialmente menos beneficioso para los mismos que
el otorgamiento de una garantia similar a la que otorgaran para las obligaciones o deudas,
en cada caso a satisfaccion de los Obligacionistas reunidos en asamblea, o

- Que sea aprobada una dispensa por una asamblea de Obligacionistas.

Se aclara expresamente que esta obligacion no alcanza otros inmuebles, sean actuales o
que se incorporen en el futuro.

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

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

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

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

Los estados contables anuales auditados del Emisor deberan contener la apertura

necesaria que permita controlar tales ratios, a cuyos efectos, deberan especificar los rubros
mencionados precedentemente.
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La Entidad Representante controlara el cumplimiento de las obligaciones adicionales del
Emisor establecidas en esta clausula en forma anual, exclusivamente sobre la base de la
informacién que surja del balance anual auditado del Emisor presentado al Banco Central
del Uruguay y del proyecto de distribucion de utilidades sometido a consideracion de la
Asamblea que surja de la memoria del directorio.

La Entidad Representante entregara un informe por escrito a los Obligacionistas
respecto al resultado del contralor efectuado. Dicho informe debera entregarse dentro
de los siguientes 30 dias corridos al vencimiento del plazo que dispone el Emisor
para presentar ante el Banco Central del Uruguay los estados contables anuales
auditados y la memoria anual del Directorio; siempre y cuando se haya entregado a
la Entidad Representante la informacion referida en el parrafo anterior o en su
defecto, la misma haya sido publicada por el Banco Central del Uruguay. La
Entidad Representante no sera responsable por el retardo en la entrega de la
informacion por parte del Emisor o por la falta de publicacién de la misma por el
Banco Central del Uruguay, en cuyo caso, comenzara a computarse el plazo para
entregar el informe desde la fecha en que dicha informacion haya sido
efectivamente entregada por el Emisor o desde que fuera publicada por el Banco
Central del Uruguay, lo que ocurra primero.

f) Tributos.

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

Conforme a lo previsto en el Contrato de Entidad Registrante, en virtud de que la
informacion respecto de la titularidad de las Obligaciones Negociables es confidencial en los
términos del articulo 25 del Decreto ley 15.322, la Bolsa de Valores de Montevideo S.A.
asume la obligacion de efectuar por su cuenta y cargo, y bajo su responsabilidad, el calculo
de las retenciones tributarias que corresponda realizar por parte del Emisor en relacion a los
obligacionistas para el cumplimiento por parte del Emisor de las normas tributarias que
resulten aplicables.

g) Actuacion de los Obligacionistas.

La actuacién de los obligacionistas se encuentra regulada en la clausula octavo del Contrato
de Entidad Representante y en cada documento de emisién.

Cualquier solicitud, requerimiento, autorizacién, instruccién, noticia, consentimiento, decisiéon
y otra accién que surja de los documentos de emision de las obligaciones negociables, del
Contrato de Entidad Representante o en cualquier otro contrato relacionado con la emisién
como correspondiendo a los obligacionistas o a determinadas mayorias de obligacionistas
sera adoptada en asamblea de obligacionistas (ya sea de la o las series respectivas o en
una asamblea general de obligacionistas de todas las series que se emitan bajo el
Programa de Emisiéon de Obligaciones Negociables Il si la decision a adoptarse afecta o
modifica las condiciones generales del Programa de Emision Il y por ende es aplicable a
todas las series de obligaciones negociables emitidas bajo el presente porgrama).
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Las resoluciones que pretendan acordar con el Emisor modificaciones en los documentos
de emisién de las correspondientes series de obligaciones negociables a emitirse bajo el
Programa de Emisién de Obligaciones Negociables Il que impliquen otorgamiento de quitas,
y/o concesion de mayores plazos o esperas, modificaciones de las fechas de pago del
capital o intereses, de la moneda de pago o la sustitucion de la Entidad Representante,
requeriran contar con el voto favorable de una mayoria especial de obligacionistas que
representen al menos 75% del saldo de capital adeudado de la correspondiente serie si es
una decisién que solo afecta a una serie en particular o de todas y cada una de las series
de obligaciones negociables emitidas si es una decision que afecta o modifica las
condiciones generales del Programa de Emisién de Obligaciones Negociables Il y por ende
es aplicable a todas las series de obligaciones negociables emitidas bajo el presente
programa. Esta decision sera vinculante para todos los Obligacionistas de la
correspondiente serie.

Se deja expresa constancia de que el Emisor o sus accionistas, empresas o personas
vinculadas, controlantes o controladas segun lo establecido en los arts. 48 y 49 de la Ley
16.060 y el art. 16 de la Recopilacién de Normas del Mercado de Valores del Banco Central
del Uruguay pueden tener participacion en las asambleas por las obligaciones negociables
de las que sean sus titulares pero las mismas no seran computadas a los efectos del
quérum para sesionar ni tendran derecho a voto.

1. IDENTIFICACION DEL EMISOR

Denominacion: Industria Sulfurica S.A.
Sigla: ISUSA
Forma juridica: Sociedad Anénima por acciones escriturales
Actividad principal: Fabricacion fertilizantes y de productos
quimicos.
Domicilios: Sede social Ruta 1 Km. 24 — Ciudad del Plata - San José
Planta Ruta 1 Ruta 1 Km. 24 — Ciudad del Plata - San José
Planta Nueva Palmira Nuestra Sefiora de los Remedios y Soriano
Nueva Palmira — Colonia
Planta Agraciada: Camino Treinta y Tres Orientales a 5 km al
este de Ruta 21 - Soriano
Planta Melo: Ruta 26 Km. 428 — Cerro Largo
Teléfono: 2347 2035
Fax: 2347 2127
e-mail: isusa@isusa.com.uy
Sitio Web: isusa.com.uy
Nro. de R.U.C. 21 000270 0018
Nro. B.P.S. V 3100010
Fecha de cierre de ejercicio 31 de diciembre
econoémico

1. OBJETO DE LA EMISION
1) Aumento del capital de trabajo
El objeto de la emisién es la cancelacién de endeudamiento financiero y/o

financiacién del capital de trabajo como consecuencia del incremento por la
puesta en marcha de los proyectos implementados y a implementarse.
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2) Optimizacion de la estructura financiera

El objetivo de la emision de Obligaciones Negociables es utilizar fuentes
financieras distintas a las bancarias. De esta forma se continia con la
estrategia de diversificar las fuentes de financiacién especialmente
atendiendo a la buena experiencia de la empresa en el mercado de valores.
Mantener presencia activa en el mercado de capitales uruguayo.

IV) INFORMACION ECONOMICO-FINANCIERA

1) Estado de situacion

A continuacién se detallan los principales datos econémico-financieros de la compariia de
los ultimos cinco ejercicios. Los cuadros que se transcriben a continuacién, Estado de
Situacion, Estado de Resultados y un Analisis por Ratios, con informaciéon de los ultimos
cinco ejercicios econémicos, manifiestan la evolucion positiva que ha tenido la empresa, a
través de los principales indicadores de actividad, de endeudamiento, de liquidez y de
rentabilidad.

ESTADO DE SITUACION (miles de US$)

ACTIVO

Disponibilidades 3.633 985 663 1.037 1.033
Inversiones Temporarias 1.174 486 0 162 0
Créditos por Ventas 64.588 60.116 60.095 53.737 44.681
Otros Créditos 4.271 2.221 2.092 2.339 1.603
Existencias 28.493 38.689 25.906 27.375 37.067
Créditos a Largo Plazo 6.295 4.939 1.226 6.014 10.682
Inversiones a Largo Plazo 287 287 0 0 0
Existencias 917 1.050
Bienes de Uso 62.162 64.102 61.234 56 822
TOTAL ACTIVO . 52 152.
PASIVO

Deudas Comerciales 5.488 4.912 3.475 12.082 16.366
Deudas Financieras 23.620 31.006 17.316 19.144 19.672
Deudas Financieras - LP porcion corriente 13.369 21.751 13.461 12.488 16.792
Deudas Diversas 4.946 5.490 4.974 5.800 6.496

Deudas Financiera - Largo Plazo
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

TOTAL DE PASIVO Y PATRIMONIO

68 135 68 79

/// 269‘

i

La empresa cuenta con una muy buena liquidez disponiendo de un capital de trabajo de
mas de US$ 40 millones. La participacion de los fondos propios en el total de la inversion es
del 46%.

La relacion de Deudas netas de inversiones temporarias e inventarios de rapida realizacion
(90% de capitulo Bienes de Cambio) a patrimonio neto de distribucion de utilidades se
ubica en 0,72, esto se debe a que el crecimiento en el activo se ha correspondido con
crecimiento en el patrimonio que pasé de US$ 27.8 millones en 2006 a US$ 70 millones.
Todo esto surge de politicas permanentes de: reinversion, prudente distribucion de
utilidades y capitalizacién de resultados. Esta posicion le ha permitido a la empresa
sobrellevar las crisis bancarias sin inconvenientes y sin resentir la actividad, y mantener la
capacidad operativa y de esta poder hacer frente a las variaciones de precios y atender las
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inversiones en bienes de uso. Todo esto sin dejar de atender a los accionistas a los cuales
se les ha pagado dividendos por mas de US$ 12 millones por los ejercicios 2007 a 2016.

Noétese el proceso de aumento patrimonial que se ha dado en la empresa, por reinversion
de utilidades y capitalizacién de reservas.

2) Estado de resultados

Ingresos operativos

194.022

167.981

148.111

144.291

Descuentos y Bonificaciones -1.856 -1.467 -1.715 -1.511 -1.677
Descuentos concedidos por pago -497 -37 -925 -83 -365
Ingresos operativos netos ~ 191669] 166477 145471] 142697] 125186
Costo de los bienes vendidos -167. 533 -143.854| -128.038 -125 932 -110.492
Resultado Bruto 623] 17433 5]  14.694
Gastos de Administracion y Ventas -16.608 -14.939 -13.177 -14.962 -14.394
Resultados Diversos -293 -197 5622 34 1.328

Resultados Financieros J -3.458

Resultado antes de impuestos
Impuesto a la Renta
Resultado Neto

El resultado del ejercicio de los ultimos ejercicios han sido mas bajos que el promedio
debido a temas de competitividad y la situacion financiera de algunos clientes del sector
agropecuario. En particular en el afo 2017 se encard una serie de medidas para ajustar la
estructura a las condiciones econdémicas actuales. Se redujo en cantidad y precio servicios
contratados, a través de la utilizacion de tecnologia se pusieron en practica planes de
ahorro en energia eléctrica, combustibles, fletes y vigilancia. En materia comercial se esta
retomando el mercado externo, fundamentalmente Paraguay que ha tenido un incremento
importante en el consumo de fertilizantes. En resumen se tomaron medidas para mitigar los
efectos de la pérdida de competitividad por la que estd atravesando el pais. Ya se han
sobrellevado otros periodos de dificultades econédmicas como en la década de 1990, crisis
financiera 2002, crisis financiera internacional 2008, por lo cual y teniendo en cuenta la las
medidas explicadas, y generacion de reservas que se ha realizado con el consiguiente
aumento del patrimonio, se esta en condiciones de retomar el crecimiento en los resultados.
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3) Analisis por ratios

Actividad

Rotacion de existencias 4,6 4,3 4,0 4,7 3,4
Plazo medio de cobranzas 121 130 149 136 128
Rotacion de activo total 1,1 1,0 0,9 0,9 0,8
Endeudamiento

Deudas netas de inversiones temporarias a

W——— P 162 157 127 123 120
Deudas netas de inversiones temporarias e

inventarios de rapida realizacién a patrimonio 1,22 1,04 0,93 0,87 0,72
neto

Liquidez

Indice de liquidez corriente 2,2 1,6 2,3 1,7 1,4
Indice de liquidez rapida 1,6 1,0 1,6' 1,2' 0,8
Rentabilidad

Margen de utilidad sobre ingresos netos 1,39% 1,11% 1,56% 0,89% 0,81%
Rentabilidad del activo total 1,57% 1,09% 1,48% 0,83% 0,66%
Rentabilidad sobre patrimonio neto 4,10% 2,79% 3,34% 1,85% 1,45%
Margen EBITDA sobre ingresos netos 5,99% 6,96% 10,22% 5,12% 6,03%

4)

Proyecciones financieras

4.1) Supuestos utilizados.

Se ha proyectado hasta el 31 de diciembre de 2027 cubriendo de esa forma la
cancelacion de las deudas financieras de mediano y largo plazo.

Se han proyectado los resultados discriminando tanto los ingresos como los egresos
por moneda y convirtiendo los importes a délares americanos que es la moneda
funcional de la empresa. Mas del 98% de las ventas son facturadas en dolares
americanos, las materias primas, asi como el financiamiento se contrata en dolares
americanos. Dada la evolucién actual del tipo de cambio se ha considerado una
variacion del 5% anual. Se ha estimado una inflacién anual del 7% considerado el

1. Periodo proyectado.
2. Moneda e inflacion.

efecto en tarifas publicas y salarios.
3. Ingresos operativos netos.

En fertilizantes se ha proyectado el volumen fisico de ventas en base al afio 2016 y
tomando como base la colocacién de toda la produccién de superfosfato de calcio
como tal y como insumo en otros productos.

En productos quimicos se ha proyectado mantener el volumen fisico del afio anterior.
Las proyecciones se han hecho considerando los precios actuales de venta.
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4.

Materias primas, mercaderias, envases. Etc.

Se han proyectado teniendo en cuenta el volumen fisico de las previsiones de ventas
detalladas anteriormente y las relaciones insumo/producto correspondientes.

En la importacién de estos bienes se incluyen las tasas y contribuciones, y servicios
tales como: desestiba, acarreo de puerto a deposito, despachante de aduana, etc.

Gastos de produccion, administracion y ventas.

Se proyectan los gastos asociados a la produccién teniendo en cuenta la informacion
histérica ajustandola por la variaciéon por egresos e ingresos personal previsto. Para
los gastos de mano de obra se han considerado los aumentos previstos por el
consejo de salarios. En los gastos de combustibles, energia eléctrica, fletes y
vigilancia se consider6 los ahorros por las modificaciones dispuestas en el afio 2017.

Impuesto al Patrimonio.

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

Depreciaciones.

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

Resultados financieros.

Los ingresos financieros se incluyen un 0,75% sobre el monto de las ventas netas de
fertilizantes por financiacién de ventas a crédito.

Los egresos financieros se han calculado de acuerdo a las distintas formas de
financiacion:

¢ Deudas financieras a corto plazo: Se proyectan los intereses sobre la base de
una tasa con impuestos y gasto incluidos del 4%.

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

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

e Obligaciones Negociables Programa de emision del afio 2011: se han

* calculado de acuerdo al plan de amortizaciones y la tasa (incluyendo la
incidencia de los gastos de emision) del 4%.

e Obligaciones Negociables Programa de emisién del afio 2018: se han
calculado de acuerdo al plan de amortizaciones y la tasa (incluyendo la
incidencia de los gastos de emision) del 5,375%.

e Dentro de otros gastos financieros se incluyen comisiones y gastos asociados
a financiamientos.

Impuesto a la renta.
Se ha previsto el impuesto a la renta como un 25% del resultado antes de impuesto
considerando las pérdidas fiscales a deducir de ejercicios siguientes. Adicionalmente

se consideran los saldos por beneficios obtenidos de exoneracion por el régimen de
inversiones.
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10.

1.

12

13.

14.

15.

16.

17,

18.

Disponibilidades

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

Créditos por ventas

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

Otros créditos

Se ha previsto el cobro de los anticipos a proveedores.

Bienes de cambio

Se ha calculado como un 25% de los costos correspondientes a materias primas,
mercaderias, envases, etc., mas US$ 2 millones correspondientes a repuestos,
accesorios y materiales diversos.

Créditos a largo plazo

Se incluye en este concepto el saldo por impuesto diferido y saldos a cobrar por
ventas que hay sido refinanciadas a mediano plazo, estimando su cobro en un
periodo de tres afios.

Existencia Largo Plazo

Corresponde a bienes de cambio de menor rotacion y que se planifica realizar en un
periodo de tres afios.

Inversiones a Largo Plazo

En este concepto se incluye fundamentalmente las inversiones en otras empresas de
acuerdo a la informacion actual, no se estiman variaciones en este rubro. Los
resultados que se proyectan por estas inversiones se incluyen en Resultados
diversos.

Bienes de Uso

Se proyecta realizar solamente las inversiones necesarias por reposicion y
actualizacién de otros equipos de acuerdo a nuevas tecnologias y requerimientos
ambientales US$ 2 millones anuales.

Deudas comerciales

Se proyectan mantener los saldos con proveedores del exterior por importaciones y
de proveedores de plaza.

s oz M
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19,

20.

21.

22,

23.

24,

Deudas financieras

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

Deudas financieras LP-porcion corriente

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

Deudas diversas

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

Deudas financieras a largo plazo

Se han proyectado los montos por créditos bancarios a largo plazo contratados.
Obligaciones negociables

Largo Plazo.

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

Programa de emision 2011.

Se proyecta los pagos correspondientes a las emisiones dentro del Programa de
Emisién vigentes y de acuerdo al cronograma de pagos.

Programa de emision 2018.

Se proyectan las emisiones a realizar y los pagos correspondientes a las mismas
dentro del Programa de Emisién.

Distribucion de utilidades

Se ha calculado de acuerdo a la Ley 16.060, el dividendo minimo 20% y el 8% para
el directorio, ambos porcentajes calculados sobre el resultado del ejercicio anterior.
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4.2) ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL PROYECTADO

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL PROYECTADO

(En miles de US$)

i ACTIVO

Disponibilidades 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000

Créditos por Ventas 55.000 55.000 55.000 55.000 55.000 55.000 55.000 55.000 55.000 55.000
‘ Otros Créditos 1.220 1.220 1.220 1.220 1.220 1.220 1.220 1.220 1.220 1.220
| Bienes de Cambio 29.000 29.000 29.000 29.000 29.000 29.000 29.000 29.000 29.000 29.000
j Activo corrientel 87220' amzol a7.220| srzzol s7.220| s7.220| 87.220I 87.220[ 87.220 87@]
! Créditos a Largo Plazo 10.330 1 7.430 7.130 6.830 6.530 6.230 5.930 5.630 5.330 5.030
1 Existencias 749 449 132 132 132 132 132 132 132 132
| Inversiones a Largo Plazo 4.030 4.030 4.030 4.030 4.030 4.030 4.030 4.030 4.030
; Bienes de Uso 52.403 49.297 43.334 41.169 38.914 37.552 36.211 34.891 36.891
| Activo no corriente 67.512 61.206 54.326 51.861 49.306 47.644 46.003 44.383 46.083
‘ TOTAL ACTVO )

PASIVO
‘ Deudas Comerciales 6.500 6.500 6.500 6.500 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000
‘ Deudas Financieras ¢ 33.411 33.809 27.179 17.560 14.632 14.438 13.284 14.163 15.235 19.080
: Deudas Financieras LP - porcion corriente 7.080 5.655 2378 890

Obligaciones Negociables Programa 4.000 3.000 5.000 4.000 6.000 6.000 6.000 6.000

Obligaciones Negociables LP 4.000

Deudas Diversas 5.000 5.000 5.000 5.000 5.000 5.000 5.000 5.000 5.000 5.000

Pasivo corriente 59.991| 50.964] 41.057[ 32.950' 28.632[ 27.438I 28.284| 2&1631 30A235| 34080]

Deudas a Financieras Largo Plazo 8.923 3.268 890

Obligaciones Negociables Programa 14.000 20.000 26.000 29.000 28.000 24.000 18.000 12.000 6.000

Obligaciones Negociables LP

Pasivo no corriente 22.923 23.268 26.890 29.000 28.000 24.000 18.000 12.000 6.000
TOTAL PASIVO 82.914 74.232 67.947 61.950] 56.632 51.438 46.284 41.163, 36.235, 34.080
PATRIMONIO 71.818 74.194 76.775 79.596 82.449 85.088 88.580 92.060 95.368 99.223

TOTAL DE PASIVO Y PATRIMONIO
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4.3) ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO

ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO
(En miles de US$) :

Ingresos operativos netos
Ingresos locales 134951 134.951 134951 134.951 134951 134951 134.951 134951 134951 134.951
Exportaciones 22869 22869 22869 22869 22.869 22.869 22.869 22.869 22.869 22869

Ingresos operativos netos | 8? o . = y%m . S
Materias Primas, Merc., Envases. Etc. -109.123 -109.123 -109.123 -109.123 -109.123 -109.123 -109.123 -109.123 -109.123 -109.123
Devolucién de impuestos indirectos 329 329 329 329 329 329 329 329 329 329
Gastos de Produccion -24.399 -24.399 -24351 -24.304 -24260 -24.219 -24179 -24141 -24104 -24.070
Gastos de Administracion y Ventas -14.259 -14259 -14.023 -14023 -14.023 -14.023 -14.023 -14023 -14.023 -14.023
Resultados diversos 850 850 850 850 850 850 850 850 850 850
Impuesto al Patrimonio -600 -640 -684 -733 -791 -851 -924 -1.002 -1.082 -1.171
Depreciaciones -5.482 -5.106 -5.087 -4.876 -4.165 -4.255 -3.362 -3.341 -3.320 -3.299
Intereses netos y gastos financieros -2.506 -2.299 -2.182 -2.039 -1.894 -803 -51
Resultado antes de IRAE 2.630 3.173 3.549 3.901 4.743 6.544

Impuesto a la Renta -95 -106 -116 -830

4.4) FLUJOS DE FONDOS PROYECTADOS

Fondos=Disponibilidades

Saldo inicial de caja 900 2.000 2.000 2.000 2000 | 2.000) 2000| 2.000| 2.000| 2.000

Fuentes de Fondos
Resultado Neto 2.507 3.078 3.443 3.785 3913 | 3.734| 4538 4750 4638 5.154
Depreciaciones 5482 5.106 5.087 4.876 4165 4.255| 3.362 3.341 3320 3.299
Fondos provenientes de operaciones 7.989 8.184 8.530 8.661 8.078 | 7.989| 7.900 | 8.091 7.958 | 8.453
Obligaciones Negociables 14.000 6.000 6.000 6.000 6.000 - - - - -
Intereses - gastos devengados ON 56 - - - - - - - - -
Creditos Largo Plazo 300 2.900 300 300 300 300 300 300 300 300
Deuda financiera Corto Plazo 13.693 398 - - - - - 879 1.072 3.845
17 - - - - - - -

Existencias e inversiones LP 300 300
Total fuente de fondos | 36338 |

Uso de Fondos

Capital de Trabajo 16.162 - - - 2.500 - - - - -
Cancelacion deuda financiera Corto Plazo - - 6.630 9.619 2928 194 1.154 - - -
Amortizacién deuda financiera Largo Plazo 6.561 7.080 5.655 2.378 890 - - - - -
Amortizacion de Obligaciones Negociables Prog 8.000 4.000 - - 5.000| 5.000| 4.000| 6.000| 6.000| 6.000
Amortizacién de Obligaciones Negociables LP 2.000 4.000 - - - - - - - -
Intereses devengados 232

Bienes de Uso 2.000 2.000 2.000 2.000 2000 | 2.000| 2.000| 2.000( 2.000| 5.299

Dividendos y Directorio
Total uso de fondos

Saldo finalde caja | 2000| 2.000] 2000| 2000] 2000 2.000] 2000] 2000] 2000] 2000]
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4.5) RATIOS PROYECTADOS

Indices de actividad
Rotacién de existencias ! 4 ; ! § , '
Plazo medio de cobranzas 125 125 125 125 125 125 125 125 125 125

Indice de endeudamiento

Deudas a activo total 53,6%| 50,0%| 47,0%| 43,8%| 40,7%| 37,7%| 34,3%| 30,9%| 27,5%| 25,6%
Deudas netas de inversiones temporarias
a patrimonio neto 117 1,01 0,90 0,79 0,70 061 0,53 045 0,39 0,35

Deudas netas de inversiones temporarias
e inventarios de rapida realizacion a
patrimonio neto (1) 0,80( o066| 055 046/ 038 030/ 023 017 0,11 0,08

Indices de liquidez
Indice de liquidez corriente 1,5 1,7 241 26 3,0 3,2 3.1 3,0 29 26
Indice de liquidezrapida 1,0 1.4 14 1,8 2,0 21 21 2,0 1,9 17

Indices de rentabilidad
Margen de utilidad sobre ingresos netos 16%| 20%| 22%| 24%| 25%| 24%| 29%| 30%| 29%| 3,3%
Rentabilidad del activo total 16%| 21%| 24%| 2,7%| 28%| 2,7%| 34%| 36%| 35%| 3,9%
Rentabilidad sobre patrimonio neto 35%| 41%| 45%| 48%| 47%| 44%| 51%| 52%| 49%| 52%

V. NOMINA DE ACCIONISTAS TITULARES DE MAS DEL 10% DEL CAPITAL SOCIAL
INTEGRADO

Las acciones se encuentran inscriptas en: el Registro del Mercado de Valores del Banco
Central del Uruguay de acuerdo a la Comunicacion Nro. 2006/163 de fecha 28/6/2006, en
la Bolsa de Valores de Montevideo, y en la Bolsa Electrénica de Valores del Uruguay S.A.
(BEVSA).

De acuerdo a la informacién disponible en la empresa, son titulares de mas del 10% del
capital integrado de la sociedad:
e Fundacion Williams: 37,17% de participacion.
VI. PERSONAL SUPERIOR
a.1) Administracion, representacion y fiscalizacion interna.

La administracion de la sociedad es ejercida por un Directorio que esta compuesto de la
siguiente forma:

Cr. Gerardo Martinez Burgos - Presidente

Cr. José Stabile Speranza - Vice-Presidente
[.Q. David F. Mardero Iturralde - Secretario

Ing. Daniel E. Oliver Pereiro - Tesorero

Ec. Angel Urraburu Jodar - Pro-Secretario
Cr. Marcelo Scalise - Pro-Tesorero
I.Q. Gustavo Barreto Ferraro - Vocal

La representacion de la sociedad le corresponde al Presidente del Directorio conjuntamente
con otro director.

La fiscalizacion interna de la sociedad es efectuada por una Comisién Fiscal que esta
integrada por:
Cr. Juan José Solari Mantegazza

Sr. Pablo Yoshimitsu
27 L®§7\ Y
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a.2) Comité de Auditoria y Vigilancia.
Por resolucion del directorio de fecha 31/07/2013 se ha creado el Comité de Auditoria y
Vigilancia que tiene por objeto asesorar en todas las materias de su competencia al
Directorio, contando con un Reglamento que define las funciones, operaciones y actividades
del mismo. La integracion actual del mismo es la siguiente.

Cr. Juan José Solari Mantegazza

Cr. Marcelo Scalise

[.Q. Juan Carlos Peluffo
a.3) Gerenciay Contador General.

El érgano de direccién denominado Equipo Guia que esta integrado por:

Cr. Gerardo M. Martinez Burgos ~ Gerente General

[.Q. Hugo Ramirez Arellano Sub Gerente General

[.Q. Gustavo Barreto Ferraro Gerente Técnico

Sr. Sergio Suarez-Cibils Gerente Comercial

Tec. Adm.Virginia D’Agosto Gerente de Recursos Humanos
Cr. Walter Martiarena Contador General

: .
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A continuacién se incluyen los antecedentes curriculares del personal superior.

v Contador Publico — Licenciado en Administracién egresado de

la UDELAR.

Presidente del directorio y Gerente

General v Cursé el Programa de Desarrollo Gerencial en Universidad ORT
Uruguay.

v Ingres6 a la empresa en 1974, desempefiando funciones en
contaduria, pasando ocupar los cargos de Contador General,
Gerente de Administracion y Finanzas y actualmente Gerente
General.

v' Presidente de Fanaproqui S.A.

v" Ocupd cargos en el consejo directivo de la Caja de Seguros
Sociales de la Industria Quimica (CASSIQ), siendo presidente
del mismo hasta octubre de 2017.

v Ocupé cargos en el consejo directivo de la Liga de Defensa
Comercial (LIDECO) llegando a ser primer vice-presidente.

v Es miembro suplente como representante de los emisores de
oferta publica en la Comisién de Promocién del Mercado de
Valores

v' Es miembro titular en el Consejo Directivo de la Cdmara de
Industrias del Uruguay.

v Es miembro suplente en el Consejo Directivo de la Asociacién
de Industrias Quimicas del Uruguay (ASIQUR).
v Ingeniero quimico egresado de la UDELAR.

Secretario del directorio v Cursé el Programa de Desarrollo Gerencial en Universidad ORT
Uruguay.

v Ingres6 en la empresa en el afio 1967 ocupando cargos
técnicos hasta su designacion como Director Técnico en el afio
1993 cargo que ocupd hasta el 30/6/2015.

v" Es integrante del consejo directivo del Instituto Uruguayo de
Normas Técnicas (UNIT).

v' Es miembro de la Academia Nacional de Ingenieria del
Uruguay.

v Docente Grado 3 Facultad de Ingenieria de la UDELAR.
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Director Tesorero

Ingeniero Industrial egresado de la Facultad de Ingenieria de la
Universidad de Buenos Aires en 1975.

Director de Compaiiia Industrial Progreso SA, fabricacion de
productos quimicos y explotacion de salinas, desde 1990
.Ingreso en 1974 como jefe de planta.

Director de SOMINAR SA. Sociedad Minera Argentina,
explotaciones mineras, agropecuarias y forestales, desde
2005.

Vicepresidente de Inmobiliaria del Sud SA. Administracién
inmobiliaria, desde 2005.

Actualmente Tesorero de la Federacion Argentina de
Productores de sal.

eranza

Vicepresidente del Directorio

Contador Publico, Licenciado en Administracion egresado de
la UDELAR.

Vice-Presidente de Electroquimica S.A.
Vice-Presidente de Fanaproqui S.A.
Vice-Presidente de Williams & Cia. Productos Quimicos S.A.

Secretario de la Asociacion de Industrias Quimicas del
Uruguay ( ASIQUR)

Desempefio durante varios afios la Vicepresidencia de la
Asociacion Latinoamericana de Industrias de Productos de
Limpieza, Aseo, Domisanitarios y Afines (ALIADA).

Actuacion durante 10 afios en varios periodos, como Tesorero
y Vicepresidente en la Comisidn Directiva de Liga de Defensa
Comercial.
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Marcelo Alberto Scalise

Director y miembro del Comité de
Auditoria y Vigilancia

Contador Publico egresado en 1978 de la Universidad de
Buenos Aires, Argentina.

Desarrolld toda su carrera profesional de forma independiente
como asesor impositivo y auditor de empresas de diferentes
rubros y magnitudes.

Dentro de los rubros en los que ha incursionado en su tarea
profesional se encuentran empresas industriales acopiadores
de cereales, empresas agropecuarias, constructoras de obras
civiles y viales, concesionarias de peajes, universidades,
empresas de servicios, etc. etc.

Participé como consultor en reorganizaciones societarias y
transferencias empresarias.

En la actualidad se desempefia, ademas como sindico en
varias empresas de Argentina.

Ingresé a la empresa en 2005, designado por la Asamblea de
accionistas, desempefiando funciones como miembro de la
Comision fiscal hasta el afio 2015.

Angel Urra

Director

Licenciado en Economia, egresado de la UDELAR.

Posgrado en Finanzas, egresado de en la Universidad de
Montevideo.

Socio en Urraburu & Hijos Corredor de Bolsa SRL.

Fue miembro de la Comisidn Fiscal de ISUSA desde el afio 2008
hasta el afio 2015

Miembro de la Comisién Fiscal y del
Comité de Auditoria y Vigilancia

Contador Publico- Licenciado en Administracion, egresado de
la UDELAR.

Ingreso a la empresa en 1998, designado por la Asamblea de
accionistas, desempefando funciones como miembro de la
Comision fiscal, cargo que conserva hasta el presente.
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Pablo Mario Yoshimitsu Charreun

Director

Bachiller nacional recibido en el afio 1994, en el Colegio
Manuel Belgrano de Temperley, Buenos Aires, Argentina.
Disefiador grafico recibido en el afio 2002, en la Facultad de
Arquitectura, Disefio y Urbanismo de la Universidad de Buenos
Aires.

Técnico en administracion de empresas recibido en el afo
2005, en la Universidad de Belgrano, Buenos Aires, Argentina.
Ingresé en el afio 2003 en Compaiiia Industrial Progreso S.A.,
empresa de productos quimicos y explotacion e
industrializacion de Cloruro de Sodio (Sal). Desde el afio 2011
integra el directorio, donde a partir del afio 2014 ejerce el
cargo de presidente.

En el afio 2005 ingresé a SOMINAR Sociedad Minera
Argentina S.A., empresa dedicada a la actividad minera,
forestal y agropecuaria. Desde el afio 2009 integra el
directorio, donde a partir del afio 2011 ejerce el cargo de
vicepresidente.

Desde el afio 2009 integra el directorio de Luncay S.A,
empresa dedicada a la explotaciéon de manantiales de agua
mineral, actividad forestal y agropecuaria.

Actualmente integra la Comisién Directiva, en el cargo de
Tesorero, y la Comision de Laborales de la Federacion
Argentina de Productores e Industrializadores de Sal.

Pedro Ramos Maturro

Miembro de la Comisidn Fiscal

Formaciéon administrativa contable en diversas instituciones
privadas.

Programa de Alta Direccién (PDA) y Programa de desarrollo
Directivo (PDD), de duracién anual, en el IEEM, escuela de
negocios de la Facultad de Montevideo.

Director General de Electroquimica S.A. empresa industrial y
de servicios, en el drea de productos de higiene y desinfeccidn.
Vice Presidente del Directorio de Electroquimica S.A.

Director de la empresa Rocha Color S.A., empresa industrial
dedicada al envasado de aerosoles.

Vice Presidente de la Caja de Auxilio de la Industria Quimica.
Integra la Comisiéon de Comercio interno de la Camara de
Industrias del Uruguay en representacion de ASIQUR.
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Sub Gerente General

Ingeniero Quimico egresado de la Universidad de la Republica.

Posee un Master Ejecutivo en Administracion de Empresas
(MBA) realizado en el IEEM de la Universidad de Montevideo.

Curso el Programa de Desarrollo Empresarial en Universidad
de Montevideo.

Ingresé a la empresa en 2006, desempefiando funciones como
Jefe Técnico, pasando ocupar los cargos de Jefe de Planta
Industrial Agraciada y actualmente Sub Gerente General.

fsit

Contador General

Contador Publico —egresado de la UDELAR (Plan 1990).
Posgraduado en Costos y Gestion Empresarial — egresado de la
UDELAR en el afio 2011.Posgraduado en Finanzas-egresado de
la UDELAR en el afio 2018.

Ingresé a la empresa en el afio 2007, desempefiando
funciones en contaduria, actualmente ocupa el cargo de
Contador General.

s Barreto Fe

Gerente Técnico

Ingeniero quimico egresado de la UDELAR.

Curso el Programa de Desarrollo Gerencial en Universidad ORT
Uruguay.

Ingresé a la empresa en el afio 1989, ocupando actualmente el
cargo de Gerente de Técnico.

Gerente de Recursos Humanos

Técnico en Administracion de Empresas — Egresada de la
Escuela de Administracién — (EDA) de la UDELAR

Secretaria Ejecutiva Bilinglie — Egresada de Instituto Crandon
Ha cursado diferentes capacitaciones en Unit: Negociacidon
(Nivel Especialista) — Auditoria — Normas ISO — Fundamentos
de la Seguridad y la Salud Ocupacional

Es integrante de la Comisién Laboral de ASIQUR

Ingresé a la empresa el 2 de Julio de 1984, ocupando a partir
del lero de Marzo de 2016 el cargo de Gerente de Recursos
Humanos y es integrante del Equipo Guia de Isusa y
Fanaproqui S.A.

Gerente Comercial

Ingresé a la Empresa en Abril de 1980 como funcionario
administrativo en el sector Compras, pasando en febrero de
1988 a desempefiarse como Jefe de Ventas de fertilizantes.

Ha cursado diferentes capacitaciones en Supervisién de
Ventas, Marketing y Management Comercial.

A partir del 2015 pasa a ocupar la Gerencia Comercial y es
integrante del Equipo Guia de Isusa y Fanaproqui S.A.

Miembro del Comité de Auditoria y
Vigilancia

Titulo de Ingeniero Quimico — UDELAR — egresado en 1990

Titulo de Técnico en Administracién de Empresas.- UDELAR —
egresado en 1994

Formacién en Logistica. Escuela de Negocios de ACDE afio
1999

Ingresd a la empresa en el afio 1989, ocupando el cargo de
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VIil. CODIGO DE ETICA

Se encuentra aprobado el Cédigo de Etica que fue debidamente comunicado y
aplicado por todo el personal y esta publicado en la pagina web www.isusa.com.uy.
Dicho codigo de ética fue informado en el apartado a.9) del PROSPECTO
INFORMATIVO DEL PROGRAMA DE EMISION DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES II.

IX. ANALISIS DE RIESGOS
1) Sensibilidad de las ventas:

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

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

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

o La demanda de commodities agropecuarios para la produccion de

biocombustibles ha creado una demanda mas estable.

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

2) Fluctuacion de los precios internacionales de los fertilizantes.

La competitividad de la empresa puede verse afectada por la disminucion del precio
internacional del fertilizante. En caso del precio del superfosfato de calcio ya se ha
procesado la baja mas importante, y el cambio de materia prima realizado ademas de las
medidas de ajuste en la estructura de costos y la calidad reconocida tanto localmente
como internacionalmente permite posicionar a ISUSA en buenas condiciones para
comercializar.

FORTALEZAS

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

e Los productos vendidos cuentan con prestigio de buena calidad.

e La competitividad de la empresa queda demostrada con el mantenimiento del liderazgo
en el mercado.

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

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

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

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

e Politicas de reinversion y actualizacion tecnolégica permanente, que unidas al know-how
adquirido posibilitan la implementacién de proyectos a costos sensiblemente menores a
los que corresponden a la instalacion de plantas llave en mano.

DEBILIDADES

e Sensibilidad de los mercados donde participa la compafia ante periodos recesivos
provocados fundamentalmente por variables exégenas tales como precios
internacionales y condiciones climaticas.

OPORTUNIDADES

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

AMENAZAS

e La principal amenaza proviene de la reaccion de algunos competidores ante la nueva
estrategia de la compainiia.

. e
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X. PRACTICAS DE GOBIERNO CORPORATIVO

Se han adoptado practicas de gobierno corporativo de conformidad con lo dispuesto en las
normas reglamentarias aplicables. Dichas fueron informadas en el apartado a.4) del
PROSPECTO INFORMATIVO DEL PROGRAMA DE EMISION DE OBLIGACIONES
NEGOCIABLES II.

XI. NOMINA DE INTEGRANTES DEL CONJUNTO ECONOMICO

Industria Sulfarica S.A. conforma un conjunto econémico con Fanaproqui S.A. de la cuél es
titular del 100% del capital social integrado y con ISUSA Paraguay S.A. de la cual es titular
del 80% del capital social, el otro 20% del capital social integrado le pertenece a
FANAPROQUI S.A.

Xil. HECHOS RELEVANTES ACAECIDOS CON POSTERIORIDAD A LA INSCRIPCION
DEL PROGRAMA DE EMISION.

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

a) Con fecha 7 de marzo de 2018 se ha constituido en la Republica del Paraguay la
sociedad “ISUSA PARAGUAY S.A.” sobre la cual Industria Sulfurica S.A. es
propietaria del 80% de su capital social y Fanaproqui S.A. es propietaria del restante
20% del capital social. Dicha sociedad qued6 definitivamente inscripta en el Registro
Unico de Contribuyentes en Paraguay a partir del 20 de junio de 2018.

b) Con fecha 28 de junio del 2018 se realizé6 emisién de Obligaciones Negociables de la
Serie I1.1 por la suma total de US$ 12.000.000 con integracién parcial por canje de
Obligaciones negociables emitidas bajo el programa de emisién inscripto en Registro
del Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay segun comunicaciéon
2011/223 con la modificacién inscripta segun comunicaciéon 2012/204, conforme al
siguiente detalle:

Cuotas Saldo de Saldo a
Vencimiento | Amortizacion | Cuotas Canje | amortizar
en US$ en US$ en US$
Serie A5 2/7/2018 4.000.000 3.725.000 275.000
Serie A6 9/7/2018 4.000.000 3.312.000 688.000
Totales 8.000.000 7.037.000 963.000
36
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Xilil. S'ITUACION ACTUAL DE LAS SERIES EMITIDAS BAJO EL PROGRAMA DE
EMISION DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES I

Con fecha 11 de junio de 2018 quedé inscripto el Programa de Emisién de Obligaciones
Negociables Il de ISUSA por un monto de USD 50.000.000 (délares estadounidenses
cincuenta millones)

A la fecha, se han emitido las siguientes series de Obligaciones Negociables bajo el
presente programa:

1) Obligaciones Negociables Serie 1.1

Con fecha 26 de junio de 2018 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco
del Programa de Emision de Obligaciones Negociables Il, por U$S 12.000.000 con
amortizacion del capital en dos cuotas iguales, la primera cuota de capital vencera a
los 42 meses desde la fecha de la emision (26 de diciembre de 2021) y la siguiente a
los 48 meses de la fecha de emision (26 de junio de 2022).

Los pagos de intereses se realizaran semestralmente a la tasa del 5,375 lineal anual
sobre el capital no amortizado, desde la fecha de la emisién. El primer dia de pago
de intereses sera a los seis meses de la fecha de emisién y los subsiguientes en el
mismo dia de cada semestre subsiguiente, siendo calculado en base a un afio de
365 dias

XIV. CONTINGENCIAS LEGALES.

Se incluye como Anexo 8 al presente Prospecto, copia del informe emitido por la firma PPE
Abogados, en su caracter de consultor legal externo del Emisor, respecto a la existencia de
juicios, litigios, o asuntos contenciosos contra dicha sociedad (contingencias legales).

XV. ANEXOS

1- Testimonio notarial del acta de directorio que aprobé la emision de la segunda
serie de obligaciones negociables bajo el Programa (Serie 11.2)

2- Modelo del documento de emision de la Serie I1.2.

3- Estados contables consolidados expresados en dodlares estadounidenses al
31/12/2017 con dictamen de auditoria.

4- Estados contables individuales expresados en dolares estadounidenses al
31/12/2017 con dictamen de auditoria.

5- Estados contables consolidados expresados en délares estadounidenses al
30/06/2018 con informe de revision limitada.

6- Estados contables individuales expresados en dolares estadounidenses al
30/06/2018 con informe de revision limitada.

7- Informe de calificacion.

8- Informe de contingencias legales.
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ANEXO 1

Testimonio notarial del acta de Directorio que aprob6 la emision de la segunda
serie de obligaciones negociables bajo el Programa (Serie 11.2)



OENT PAPEL NOTARIAL DE ACTUACION
O s 73

Fn N° 129788

-~
-
.
y

ESC. MARIA VERONICA PELAEZ FORLI - 12892/5

VERONICA PELAEZ FORLI, ESCRIBANA, CERTIFICO QUE: De acuerdo

al Libro de Actas de Directorio de la Sociedad “INDUSTRIA SULFURICA
SOCIEDAD ANONIMA” (ISUSA)", persona juridica inscripta en el Registro
Unico Tributario (RUT) de la Direccion General Impositiva con el N°
21.000270.0018, que tengo a la vista, en la sesién del Directorio celebrada el
dia 4 de Setiembre presente afio, Acta Numero 957, la referida Sociedad

resolvi6 entre ofros asuntos, lo siguiente: “9) Emisién de Obligaciones

Negociables. A efectos de optimizar el perfil del endeudamiento y diversificar
las fuentes de financiamiento, y teniendo en cuenta el Programa de Emisién de
Obligaciones Negociables |l inscripto en el Registro del Mercado de Valores dei
Banco Central del Uruguay por Resolucion del 11/06/2018, se resuelve por
unanimidad emitir una nueva serie de obligaciones negociables bajo el

programa de emisién con los siguientes términos y condiciones: - - == ==« = - - -

Términos y Condiciones Generales de las Obligaciones Negociables Serie Il.2

Monto a emitir: Minimo US$ 3.000.000 (ddlares estadounidenses tres
millones) y maximo US$ 6.000.000 (ddlares
estadounidenses seis millones).

'La Emisora se reserva exclusivamente &l derecho de

‘determinar el monto de la Emision por encima del

montc minimo y hasta el monto maximo (USD

16.000.000). El ejercicio de esa facultad no generaréf

- responsabilidad alguna.

Moneda de la emisién: Délar estadounidense fondo.

Monto minimo a Minimo US$ 1.000 (ddlares estadounidenses mil).
suscribir:

T



Plazo de vigencia de la

serie:

54 meses desde la fecha de emision.
Si el dia de pago del capital o intereses fuese un Dia
Inhabil bancario, el dia de pago sera el primer Dia Habil

Bancario siguiente. Se entenderd por Dia Inhabil

Bancario, los dias sabados y domingos del afio, asi|

como todos aquellos dias en que las instituciones de
intermediacion  financiera locales no funcionen,
cualquiera sea el motivo; y por Dia Habil Bancario
todos aquellos que no sea sabado, y domingo o en los
que funcionen las instituciones de intermediacion

financiera.

Amortizacion de capital:

™

El Emisor se obliga a amortizar el capital adeudado en
virtud de las Obligaciones Negociables en 3 (tres)
cuotas iguales. La primera cuota de capital vencera a
jos 42 meses desde la fecha de la emision, la segunda
a los 48 meses de la fecha de emisién, y la siguiente a

los 54 meses de la fecha de emision.

i

Interés compensatorios:

N

5,375% lineal anual sobre el capital no amortizado. Los
intereses se pagaran semestralmente desde la fecha
de emisién. El primer dia de pago de intereses sera a
los seis meses de la fecha de emision y los
subsiguientes en el mismo dia de cada semestre
subsiguiente El interés sera calculado en base a un afio

de 365 dias.

Intereses moratorios:

3,00% por encima de la tasa de interés compensatorio.




«eNta; - PAPEL NOTARIAL DE ACTUACI ON

Fp N°o 129789

ESC. MARIA VERONICA PELAEZ FORLI - 12892/5

Fecha de emisién: Tendra lugar en la Fecha de Integracion.

Fecha de integracion: Tendra lugar al tercer dia habil bancario siguiente al

cierre del Periodo de Suscripcion.

Agentes Colocadores: Instituciones habilitadas para operar en la BVM.

Comisién de colocacion:  0.50% de acuerdo al valor nominal de las Obligaciones

Negociables adjudicadas.

Se autoriza a la gerencia general a establecer los demas términos y
condiciones que requiera la serie 1.2 de obligaciones negociables bajo el
Programa de Emision |, asi como para el levantamiento de las eventuales
observaciones que se pudieran recibir del Banco Central del Uruguay.- EN FE
DE ELLO, a solicitud de la Sociedad “industria Sulfurica S.A.” y a los efectos de
su presentacion ante el Banco Central del Uruguay y demas oficinas publicas
y/o privadas que correspondan, expido el presente que sello, signo y firmo en el
Papel Notarial de Actuacién Serie “Fp” Nimeros 129788 y 129789, en la ciudad

de Montevideo, el dia diecinueve de Setiembre del afio dos mil dieciocho.-

-

(  ARANCEL OFICIAL

y
< : |
Hoporario: S/ZL.(\?;)
Mont, Not: § Q..

3*; Fin. Bremial:, 8 ... 07T,
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ANEXO 2

Modelo del documento de emision de la Serie 11.2




Anexo 2 )
MODELO DEL DOCUMENTO DE EMISION DE LA SERIE 1I.2

INDUSTRIA SULFURICA S.A.

PROGRAMA DE EMISION DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES Il
DOCUMENTO DE EMISION DE LA SERIE 11.2

En Ciudad Del Plata, San José, el dia [...] de [...] de 2018 (en adelante, el “Dia de
Emision”) INDUSTRIA SULFURICA S.A. (en adelante, “ISUSA” o el “Emisor”
indistintamente) representada en este acto por los Sefiores [...], cédula de identidad [...],
y [...], cédula de identidad [...] , en su calidad de mandatarios, con domicilio en Ruta 1
Km. 24 — San José, Uruguay, emite, bajo el Programa de Emisién de Obligaciones
Negociables Il (segun se define a continuacién), la segunda serie de obligaciones
negociables bajo dicho programa (“Serie 11.2") de acuerdo a los términos y condiciones
que se establecen a continuacion.

1. Antecedentes.

Por resolucién de Directorio de fecha 25 de abril de 2018, el Emisor resolvié recurrir al
financiamiento mediante un programa de emision de obligaciones negociables
escriturales con oferta publica, no convertibles en acciones, (en adelante, el “Programa
de Emision de Obligaciones Negociables II” o “Programa de Emisién”), por un valor
nominal total de hasta US$ 50.000.000 (délares estadounidenses cincuenta millones) (en
adelante, las “Obligaciones Negociables”). Por resolucién de Directorio de fecha 4 de
setiembre de 2018, el Emisor resolvi6 emitir la segunda serie de obligaciones
negociables bajo el Programa referido, de acuerdo a las condiciones que se sefialan
seguidamente.

Los fondos obtenidos con la emisién de las Obligaciones Negociables se destinaran a la
cancelacion de endeudamiento financiero y/o financiacion del capital de trabajo
permanente diversificando la fuente y plazo de financiamiento.

En el marco de lo anterior, y considerando que las Obligaciones Negociables a emitirse
seran escriturales, se otorga el presente documento de emision, de acuerdo con lo
establecido por el articulo 15 de la Ley 18.627.

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

El monto total de la emision de las Obligaciones Negociables Serie 11.2 es de US$ [...]
(ddlares americanos [...] ), y esta representado por [...] obligaciones negociables por un
valor nominal de US$ 1.000 (ddlares estadounidenses mil) cada una. Cada obligacion
negociable representa un voto. Las Obligaciones Negociables no son convertibles en
acciones. Se admitiran transferencias, gravamenes o afectaciones fraccionadas o
parciales.

3. Plazo y amortizacion de las Obligaciones Negociables.

El Emisor se obliga a amortizar el capital adeudado en virtud de las Obligaciones
Negociables Serie I1.2 en 3 (tres) cuotas iguales.

La primera cuota de capital vencera a los 42 meses desde la fecha de emision, la
segunda a los 48 meses de la fecha de emision y la tercera a los 54 meses de la fecha



de emision (en adelante, cada uno, el “Dia de Pago de Capital”) sin perjuicio del eventual
vencimiento anticipado de las Obligaciones Negociables.

4. Intereses compensatorios.

El saldo de capital pendiente de amortizaciéon bajo las Obligaciones Negociables Serie
II.2 devengaran intereses compensatorios a partir del dia de hoy a una tasa de interés
compensatoria, equivalente al 5,375% (cinco punto trescientos setenta y cinco por
ciento) lineal anual fijo, en las siguientes condiciones:

a. Los intereses seran pagaderos semestralmente desde la fecha de emision, siendo
el primer dia de pago de intereses el [...] de [...] de 201[...] y los subsiguientes en
el mismo dia de cada semestre subsiguiente (en adelante, cada dia de pago de
intereses referido como “Dia de Pago de Intereses”)

b. El primer periodo de intereses comienza en el Dia de Emisién y termina el primer
Dia de Pago de Intereses. El segundo periodo de intereses comenzara el dia
inmediato siguiente al primer Dia de Pago de Intereses y vencera el segundo Dia
de Pago de Intereses y asi sucesivamente.

C. Los intereses seran calculados sobre la base de un afio de 365 dias.
5. Pagos.

El Emisor transferira las sumas necesarias para los pagos de capital e intereses
mediante transferencia bancaria a la Bolsa de Valores de Montevideo S.A. (o a la entidad
que lo sustituya) que actuara como Agente de Pago del Programa de Emision
Obligaciones Negociables Il, quien distribuira los mismos entre los titulares de
Obligaciones Negociables Serie 1l.2(en adelante, los “Obligacionistas”) conforme lo
establecido en el Contrato de Agente de Pago suscripto.

Los pagos de capital e intereses se efectuaran en délares americanos salvo restriccion
legal /o reglamentarias para la libre transferencia y adquisicion de moneda extranjera en
el mercado interno. En este caso se podra cancelar en moneda local al tipo de cambio
interbancario de cierre que fije el Banco Central del Uruguay del dia habil anterior al Dia
de Pago de Capital y/o Intereses.

Si el Dia de Pago de Capital y/o Intereses no fuese un dia habil bancario, el Dia de Pago
de Capital y/o Intereses sera el primer dia habil bancario siguiente. Se entendera por dia
inhabil bancario, los dias sabados y domingos del afio, asi como todos aquellos dias en
que los bancos que operan en Uruguay no funcionen, cualquiera sea el motivo; y por Dia
habil bancario todos aquellos que no sea sabado y domingo o en los que funcionen las
instituciones de intermediacion financiera.

Conforme a lo previsto en el Contrato de Entidad Registrante, en virtud de que la
informacion respecto de la titularidad de las Obligaciones Negociables es confidencial en
los términos del articulo 25 del Decreto ley 15.322, la Bolsa de Valores de Montevideo
S.A. asume la obligacién de efectuar por su cuenta y cargo, y bajo su responsabilidad, el
calculo de las retenciones tributarias que corresponda realizar por parte del Emisor en
relacion a los Obligacionistas para el cumplimiento por parte del Emisor de las normas
tributarias que resulten aplicables.

6. Orden de imputacién de la paga.



El orden de imputacion de la paga respecto de cualquier importe que se reciba por el
pago de las Obligaciones Negociables Serie 1.2 sera el siguiente (en el orden indicado):
gastos, tributos, intereses y finalmente capital.

£ Entidad Representante. Agente de Pago. Entidad Registrante.

Se ha designado a la Bolsa de Valores de Montevideo S.A. (en adelante, la “BVM”) como
Entidad Representante, Agente de Pago y Entidad Registrante de las obligaciones
negociables que se emitan bajo el Programa de Emision de Obligaciones Negociables II.
La BVM se encuentra domiciliada en la calle Misiones 1400 de la ciudad de Montevideo.

Las funciones y facultades de la Entidad Representante, del Agente de Pago y de la
Entidad Registrante estan establecidas en el Contrato de Entidad Representante,
Contrato de Agente de Pago y Contrato de Entidad Registrante suscriptos entre el
Emisor y la BVM respectivamente con fecha 29 de mayo e de 2018 (en adelante, el
“Contrato de Entidad Representante”, el “Contrato de Agente de Pago” y el “Contrato de
Entidad Registrante” respectivamente).

8. Autorizacion a cotizar, registro para oferta publica. Documentacion de las
Obligaciones Negociables Serie 11.2.

La emision con oferta publica de las Obligaciones Negociables Serie 1.2 fue aprobada e
inscripta en el Registro del Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay por
Resolucion de la Superintendencia de Servicios Financieros de fecha 23 de octubre de
2018 (Comunicacion 2018/209), fue autorizada para cotizar en la Bolsa de Valores de
Montevideo por resoluciéon de fecha 4 de octubre de 2018 y se realiza en un todo de
conformidad con la ley 18.627 y reglamentaciones vigentes.

La documentacion correspondiente a las Obligaciones Negociables Serie 1.2 se
encuentra a disposicion de los Obligacionistas en el domicilio de la Entidad
Representante y consiste en copia del Suplemento de Prospecto de Emision
correspondiente a la serie, conjuntamente con el Prospecto de Emisién del Programa, el
Contrato de Entidad Representante, del Contrato de Agente de Pago, del Contrato de
Entidad Registrante, testimonio notarial del Acta de Directorio de fechas 25 de abril de
2018, que aprueban el Programa de Emisién de Obligaciones Negociables Il, asi como
constancia de la autorizacion para cotizar en la Bolsa de Valores de Montevideo y de la
inscripcion en el Registro del Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay que
habilita su oferta publica bajo la ley 18.627.

9. Mora automatica. Intereses moratorios.

La mora en el cumplimiento de las obligaciones establecidas en el presente Documento
de Emisién correspondiente a la Serie 11.2 se producira de pleno derecho sin necesidad
de interpelacién judicial o extrajudicial alguna.

Sin perjuicio de lo dispuesto en la clausula 12 del presente, en caso de falta de pago a su
vencimiento de cualquier suma por concepto de capital y/o intereses bajo las
Obligaciones Negociables Serie 11.2 se devengara un interés moratorio de 3.00% por
encima de la tasa de interés compensatorio que seria aplicable. Los intereses moratorios
se aplicaran sobre el total del capital e intereses adeudados a la fecha de caida en mora
y se capitalizaran anualmente.

10. Aceptacion del Contrato de Entidad Representante, del Contrato de Agente
de Pago, del Contrato de Entidad Registrante y de las condiciones de
emision. Titularidad.



La adquisicion de las Obligaciones Negociables Serie 1.2 supone la ratificacion y
aceptacion del Contrato de Entidad Representante, del Contrato de Agente de Pago, del
Contrato de Entidad Registrante asi como de las estipulaciones, normas y condiciones
de la presente emision.

La titularidad de las Obligaciones Negociables Serie 1.2 se adquiere mediante la
suscripcion en el periodo correspondiente y la integracion del monto adjudicado en la
fecha de emisién de las mismas.

La titularidad de las Obligaciones Negociables se transfiere mediante la inscripcion
respectiva del cambio de titularidad en el registro de la Entidad Registrante. Dicha
transferencia unicamente operara luego de que cedente y cesionario comuniquen a la
Entidad Registrante por escrito su decision de transferir los derechos correspondientes a
uno o mas Obligaciones Negociables, y que el nuevo obligacionista registre su firma ante
la Entidad Registrante. Sin perjuicio de los estados de cuenta que la Entidad Registrante
entregue como constancia o lo certificados de legitimacién que se emitan, sélo se
reconocera como efectivo titular de las Obligaciones Negociables Serie 11.2a aquellos
que resulten inscriptos en el registro de la Entidad Registrante.

11. Condiciones y obligaciones adicionales.

Regiran para las obligaciones negociables dentro del Programa de Emision de
Obligaciones Negociables Il las siguientes condiciones y obligaciones adicionales:

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

B) Obligaciones adicionales del Emisor. Mientras las Obligaciones Negociables
estén impagas, el Emisor se obliga a lo siguiente:

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

- Inmuebles padrones Numero 1.628, 1.629, 1.630 y 19.398 (resultante del
fraccionamiento del padrén N° 18.159) sitos en la Localidad Catastral Ciudad del Plata,
en la Octava Seccion Judicial y Catastral del Departamento de San José, que se ubica
frente a la Ruta Nacional N° 1, en los cuales se asientan las plantas de produccion del
Emisor especificadas en el Capitulo 2 punto b.2 del Prospecto (“Facilidades fisicas”).

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

- Inmueble padrén Numero12.063 (antes padrones 4.413, 2.715, 7.598 y 11.749 —
antes 1542 en mayor area-) sito en la Localidad Catastral “Agraciada”, en la cuarta
Seccion Judicial y Catastral del Departamento de Soriano, que se ubica frente al Camino
Treinta y Tres Orientales 5 kms. al este de Ruta 21, en el cual se asientan las plantas de
produccion del Emisor especificadas en el Capitulo 2 punto b.2 del Prospecto
(“Facilidades fisicas”).
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Los bienes descriptos precedentemente se encuentran a la fecha libre de gravamenes,
con excepcién del inmueble padrones numero 1.628, 1.629, 1.630 y 19.398 (resultante
del fraccionamiento del padron N° 18.159), sobre los cuales existe hipoteca y ampliacién
en garantia de lineas de crédito concedidas por el Banco de la Republica Oriental del
Uruguay para financiacién de importacion de materias primas y pre-financiacion de
exportaciones, y respecto de los cuales la obligacion del Emisor consiste en no constituir
segundas hipotecas.

El Emisor debera acreditar el cumplimiento de esta obligacién a partir de la emision de la
primera serie de Obligaciones Negociables bajo el Programa de Emision, al cierre de
cada semestre del afio civil, mediante certificado notarial expedido por Escribano Publico
el cual se debera entregar a la Entidad Representante dentro del plazo de cinco dias
habiles desde la fecha de cierre del correspondiente semestre.

El Emisor debera cumplir con la restriccion dispuesta en este punto excepto que las
Obligaciones Negociables:

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

- Se otorgue a los Obligacionistas un beneficio, indemnizacién, u otro acuerdo que a
juicio de los Obligacionistas no sea materialmente menos beneficioso para los mismos
que el otorgamiento de una garantia similar a la que otorgaran para las obligaciones o
deudas, en cada caso a satisfaccion de los Obligacionistas reunidos en asamblea, o

- Que sea aprobada una dispensa por una asamblea de Obligacionistas.

Se aclara expresamente que esta obligacion no alcanza otros inmuebles, sean actuales
0 que se incorporen en el futuro.

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

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

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



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

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

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

La Entidad Representante entregara un informe por escrito a los Obligacionistas
respecto al resultado del contralor efectuado. Dicho informe debera entregarse
dentro de los siguientes 30 dias corridos al vencimiento del plazo que dispone el
Emisor para presentar ante el Banco Central del Uruguay los estados contables
anuales auditados y la memoria anual del Directorio; siempre y cuando se haya
entregado a la Entidad Representante la informacién referida en el parrafo
anterior o en su defecto, la misma haya sido publicada por el Banco Central del
Uruguay. La Entidad Representante no sera responsable por el retardo en la
entrega de la informacién por parte del Emisor o por la falta de publicacién de
la misma por el Banco Central del Uruguay, en cuyo caso, comenzara a
computarse el plazo para entregar el informe desde la fecha en que dicha
informacién haya sido efectivamente entregada por el Emisor o desde que fuera
publicada por el Banco Central del Uruguay, lo que ocurra primero.

C) Tributos y gastos. Sera de cargo de los Obligacionistas todo tributo existente o
que se cree en el futuro que grave la emisién de las Obligaciones Negociables Serie 1.2
y/o los pagos a efectuar como consecuencia de las mismas, incluyendo el Impuesto a la
Renta de las Personas Fisicas, el Impuesto a la Renta de los No Residentes y cualquier
otro tributo, carga o gravamen que tenga como causa, la emisiéon, enajenacion o
titularidad de las Obligaciones Negociables Serie 11.2. Seran de cargo del Emisor todos
los gastos razonables, tributos, honorarios y costos que se generen debido al
incumplimiento del Emisor (incluyendo la ejecucion del Emisor) a las obligaciones
establecidas en el presente documento de emisiéon, en el Contrato de Entidad
Representante, en el Contrato de Agente de Pago o en el Contrato de Entidad
Registrante.

D) Notificaciones al Emisor. Seran validas todas las notificaciones que se realicen
por medio de telegrama colacionado u otro medio fehaciente al domicilio constituido por
el Emisor.

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

12. Caducidad de los plazos. Exigibilidad anticipada.
A)  Situaciones de Incumplimiento. Se producira la caducidad anticipada de todos los

plazos bajo las Obligaciones Negociables Serie 11.2 volviéndose exigible todo lo
adeudado bajo las mismas, en cualquiera de los siguientes casos (en adelante,

“Situaciones de Incumplimiento”):
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C)

13.

i) Falta de pago: El Emisor no pague dentro de los plazos pactados el capital y/o
intereses o cualquier otra suma adeudada bajo las Obligaciones Negociables
Serie 11.2 o bajo cualquiera de las series de obligaciones negociables que se
emitan bajo el presente Programa de Emision de Obligaciones Negociables II.

i) Procedimientos de ejecucion: Se trabe sobre cualquier parte de los bienes,
activos o ingresos del Emisor un embargo genérico, especifico y/o secuestro,
como consecuencia de uno o mas reclamos contra el Emisor que superen
conjuntamente la suma de US$ 200.000 (dolares estadounidenses doscientos
mil) y tal medida no se levante dentro de los 30 dias corridos de haber sido
legalmente notificada al Emisor.

i) Situaciones concursales: El Emisor o terceros entablaran cualquier proceso o
accién en procura de la declaracién de concurso, convenio o acuerdo de
reorganizacién, liquidacién judicial de activos o cualquier situacion de
reorganizacioén o liquidacién parcial o total de activos conforme a la normativa
concursal vigente, en caso que la ley lo admitiera.

iv) Liguidaciéon: Se dicte una orden o se adopte una resolucion efectiva para la
liqguidacion o disolucién del Emisor, o el Emisor cese en sus negocios u
operaciones, en caso que la ley lo admitiera.

v) Declaraciones falsas: Que cualquier declaracion efectuada o documento
presentado por el Emisor a la Entidad Representante, a las Bolsas en que las
Obligaciones Negociables Serie 1.2 coticen o al Banco Central del Uruguay
fuese falso o contuviese errores graves o pudiera inducir a error.

vi) Incumplimientos o Incumplimiento cruzado: Que el Emisor haya incumplido
cualquier obligacion material contenida en: a) el presente Documento de
Emisiéon y demas documentos vinculados a ellas; b) en el Contrato de Entidad
Representante; c) en el Contrato de Agente de Pago; d) en el Contrato de
Entidad Registrante; o €) en los documentos de emisién de cualquiera de las
series de obligaciones negociables que se emitan bajo el presente Programa de
Emisién de Obligaciones Negociables Il (fuera de lo establecido en el numeral i
de la presente clausula).

vii) Covenants: El Emisor no cumpla con cualquiera de las obligaciones adicionales
del Emisor (covenants) establecidos en el literal B del punto 11 del presente
Documento de Emision.

Declaracion de la caducidad y exigibilidad anticipada por mayoria de
Obligacionistas. En cada una de las Situaciones de Incumplimiento previstas en el
literal A numerales ii, iii, iv, v, vi, vii se considerarda que ha existido un
incumplimiento y la exigibilidad automatica de todo lo adeudado a todos los
Obligacionistas, siempre que ello sea resuelto por tenedores de Obligaciones
Negociables que representen mas del 50% del capital adeudado al momento de la
decision con derecho a voto.

Caducidad y exigibilidad anticipada automatica. En la Situaciéon de Incumplimiento
prevista en el literal A numeral i se producira la caducidad de los plazos y la
exigibilidad anticipada de todo lo adeudado en forma automatica.

Actuacion de los Obligacionistas.
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Los titulares de las obligaciones negociables que se emitan bajo el Programa de Emision
de Obligaciones Negociables I, actuaran conforme a lo dispuesto en esta clausula:

13.1

13.2

Forma de actuacion de los obligacionistas.

A)

Actuacién _en Asamblea. Cualquier solicitud, requerimiento, autorizacion,
instruccion, noticia, consentimiento, decision y otra accion que surja de este
Documento de Emision, del Contrato de Entidad Representante, o en
cualquier otro contrato relacionado con la emisién como correspondiendo a
los obligacionistas o a determinadas mayorias de obligacionistas sera
adoptada en asamblea de obligacionistas (ya sea de la o las series
respectivas o en una asamblea general de obligacionistas de todas las
series que se emitan bajo el Programa de Emisién de Obligaciones
Negociables Il si la decisidn a adoptarse afecta o modifica las condiciones
generales del Programa de Emision de Obligaciones Negociables Il y por
ende es aplicable a todas las series de obligaciones negociables emitidas).
En caso de no coincidir los roles de entidad representante y entidad
registrante en una misma entidad, la entidad registrante queda
expresamente autorizada a proporcionar a la entidad representante una
nomina de los nombres y domicilio registrado de los obligacionistas, a
efectos que la entidad representante pueda convocar a los obligacionistas
para que expresen su decision sobre el tema que se trate. Al adquirir las
obligaciones negociables los obligacionistas reconocen y aceptan
expresamente que la BVM como entidad registrante estara autorizada a
otorgar dicha informacion con el alcance previsto en el presente literal,
relevandolo expresamente de la obligaciéon establecida en el articulo 25 del
Decreto ley 15.322.

La suscripcion de cualquier instrumento por parte de un obligacionista o su
apoderado se podra probar por cualquier medio satisfactorio para la Entidad
Representante.

Asambleas de obligacionistas.

A)

B)

Solicitud de Convocatoria. En cualquier momento el Emisor, la Entidad
Representante u obligacionistas que representen al menos el 20% (veinte
por ciento) del total del capital adeudado bajo cualquiera de las series de
obligaciones negociables, podran convocar, a través de la Entidad
Representante, una asamblea de obligacionistas. La Entidad Representante
la convocara dentro del plazo maximo de 60 (sesenta) dias corridos de
recibida la solicitud.

Fecha y lugar de las Asambleas. Las asambleas tendran lugar en la ciudad
de Montevideo en el lugar que la Entidad Representante determine y en
cuanto a su constitucién y funcionamiento para adoptar resoluciones se
aplicaran las disposiciones sobre asambleas de accionistas establecidas en
la ley 16.060 (arts. 345, 346, 347), en todo lo que no se oponga a lo
dispuesto en este Documento de Emisiéon o en el Contrato de Entidad
Representante. La Entidad Representante estara facultada para convocar
asambleas con una anticipaciéon menor a la detallada en los referidos
articulos, cuando las circunstancias asi lo exijan.

Dia de cierre de registro. La Entidad Representante podra establecer un dia

de cierre de registro de los obligacionistas, a fin de determinar la identidad

de los mismos.
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D)

Formalidades de la convocatoria. La Entidad Representante podra apartarse
de los requisitos formales de convocatoria antes sefialados y adoptar los
criterios, normas y decisiones que a su exclusivo criterio sean razonables y
en el mejor interés de los obligacionistas en su conjunto y aunque pudiere
no serlos para uno o varios obligacionistas en particular.

13.3 Desarrollo de las Asambleas

A)

C)

E)

Asistencia. Las uUnicas personas que estaran facultadas para asistir a las
asambleas seran los obligacionistas que se encuentren registrados (de la o
de las series de obligacionistas que hubieran sido convocadas a Asamblea
de obligacionistas), los representantes del Emisor (y sus asesores), la
Entidad Representante, el Agente de Pago, la Entidad Registrante, las
Bolsas en las que las obligaciones negociables citadas a Asamblea coticen,
el Banco Central del Uruguay y los asesores o terceros que la Entidad
Representante razonablemente y a su exclusivo criterio acepte que asistan.

Presidencia de la Asamblea. Las asambleas seran presididas por la Entidad
Representante o por un obligacionista o por cualquier tercero que los
obligacionistas designen.

Procedimiento para el desarrollo de la Asamblea. La Entidad Representante
tendra plenas y amplias facultades para resolver en forma inapelable
cualquier duda o controversia que se plantee respecto al procedimiento para
llevar a cabo la asamblea, pudiendo reglamentar su funcionamiento en
cualquier momento, incluso durante el desarrollo de la asamblea, y sin que
tal reglamentacion, decisiéon o interpretacion sea un precedente para otras
situaciones en la misma asamblea ni para asambleas futuras, conservando
la Entidad Representante en todos los casos las mas amplias facultades de
decision inapelables. La Entidad Representante podra disponer, entre otros
aspectos, que una votacién sea secreta.

Quérum de asistencia. El quérum de asistencia requerido para que la
asamblea sesione validamente (ya sea de la asamblea general de los
obligacionistas de todas las series o de una o mas series en particular) sera
de obligacionistas de la o de las series convocadas a Asamblea que
representen un porcentaje del capital adeudado al dia de la Asamblea o al
dia de cierre del registro, si lo hubiere, que sea igual o mayor al porcentaje
del capital adeudado que corresponda a las mayorias que se requieran para
adoptar las decisiones que se proponen. Se deja expresa constancia de que
el Emisor o sus accionistas, empresas vinculadas, controlantes o
controladas segun lo definen los articulos 48 y 49 de la Ley 16.060 y el
articulo 16 de la Recopilacién de Normas del Mercado de Valores del Banco
Central del Uruguay pueden tener participacion en las asambleas por las
obligaciones negociables de las que sean titulares, pero las mismas no
seran computadas a los efectos del quérum para sesionar ni tendran
derecho de voto conforme lo establecido en el literal F de la presente
clausula.

Mayorias. Excepto que otras disposiciones de este Documento de Emision,
del Contrato de Entidad Representante y de cualquier otro contrato
vinculado a la emisién requieran una mayoria distinta, las resoluciones se
adoptaran por obligacionistas presentes que representen mas del 50% del
capital adeudado de todas y cada una de las series convocadas a
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asamblea, salvo que se requiera una mayoria mayor. Se deja expresa
constancia que si la decisiéon a adoptarse afecta o modifica los términos y
condiciones de alguna serie de obligaciones negociables emitida bajo el
Programa de Emisién de Obligaciones Negociables Il, sera necesario contar
con el consentimiento de dicha serie, por las mayorias que correspondan.

F) Derecho a voto. Tendran derecho a voto aquellos obligacionistas de la o las
series convocadas a asamblea que estén debidamente registrados como
titulares de las obligaciones negociables. Cada obligacién negociable dara
derecho a un voto. A fin de determinar los quérum para sesionar y las
mayorias correspondientes para resolver, no se tendran en cuenta ni
tendran derecho a voto aquellas obligaciones negociables que hubieran sido
adquiridas por el Emisor, sus accionistas, empresas vinculadas,
controlantes o controladas segun lo definen los articulos 48 y 49 de la Ley
16.060 y el articulo 16 de la Recopilacion de Normas del Mercado de
Valores del Banco Central del Uruguay. La Entidad Representante podra
exigirle al Emisor que declare por escrito y bajo su responsabilidad si ha
adquirido, directa o indirectamente, obligaciones negociables o si esta en
conocimiento de que lo hayan hecho sus accionistas, vinculadas,
controlantes o controladas segun lo definen los articulos 48 y 49 de la Ley
16.060 y el articulo 16 de la Recopilacion de Normas del Mercado de
Valores del Banco Central del Uruguay y que indique su monto. También
podra exigirles a los obligacionistas que declaren bajo su responsabilidad si
estan incluidos en la situacidn prevista en las normas referidas
precedentemente.

13.4 Obligatoriedad de las resoluciones de los obligacionistas. Toda decision adoptada

13.5

13.6

en una asamblea regularmente celebrada, por el voto de obligacionistas que
representen el capital requerido para dicha decisién, sera obligatoria para todos
los obligacionistas de la o las series correspondientes, aun para los ausentes o
disidentes.

Competencia de las Asambleas

i) Competencia. La asamblea tendra competencia para adoptar resolucién
sobre cualquier asunto contenido en el orden del dia.

ii) Restricciones. Ni las asambleas ni los obligacionistas podran adoptar una
resolucién o actuar unilateralmente de forma tal que la resolucion adoptada
o la actuacion unilateral se oponga, contradiga o incumpla lo pactado en los
respectivos documentos de emisién, en el Contrato de Entidad
Representante, en el Contrato de Agente de Pago, en el Contrato de
Entidad Registrante o en los demas contratos relacionados con la emisién
de las obligaciones negociables que se emitan bajo el Programa de
Obligaciones Negociables II. EI Emisor o la Entidad Representante podran
(pero no estaran obligados a ello), en una asamblea, dejar constancia de su
opinién respecto de si una resoluciéon o accion se opone, contradice o viola
lo alli pactado.

Modificaciones de las condiciones de las obligaciones negociables. Las
resoluciones que pretendan acordar con el Emisor modificaciones en los
documentos de emisién de las correspondientes series de obligaciones
negociables a emitirse bajo el Programa de Emisién de Obligaciones Negociables
Il que impliquen otorgamiento de quitas, y/o concesién de mayores plazos o
esperas, modificaciones de las fechas de pago del capital o intereses, de la
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13.7

C)

moneda de pago o la sustitucién de la Entidad Representante, requeriran el voto
favorable de una mayoria especial de obligacionistas que representen al menos
75% del saldo de capital adeudado de la correspondiente serie si es una decision
que solo afecta a una serie en particular o de todas y cada una de las series de
obligaciones negociables emitidas si es una decision que afecta o modifica las
condiciones generales del Programa de Emisién de Obligaciones Negociables Il y
por ende es aplicable a todas las series de obligaciones negociables emitidas.
Esta decisién sera vinculante para todos los obligacionistas de la correspondiente
serie.

Procedimiento de Ejecucién

Acciones por la Entidad Representante. Los Obligacionistas que representen mas
del 50% del capital adeudado de las Obligaciones Negociables emitidas bajo el
Programa de Emisién, tendran derecho de establecer el tiempo, método y lugar
para iniciar cualquier procedimiento judicial o extrajudicial contra el Emisor, a
través de la Entidad Representante, pudiendo la Entidad Representante negarse
a cumplir cualquier directiva si con el debido asesoramiento determinara que la
accion o procedimiento instruido es ilegal o si la Entidad Representante de buena
fe y por resolucién de sus érganos competentes o apoderados suficientes
determina que la accidén o procedimiento podria hacer incurrir en responsabilidad
a la Entidad Representante o a los obligacionistas que no participen (no estando
la Entidad Representante obligada a determinar si dichas acciones perjudican o
no a dichos obligacionistas). Lo dispuesto anteriormente es sin perjuicio de la
facultad de la Entidad Representante de iniciar cualquier accion judicial o
extrajudicial contra el Emisor que a su solo juicio sea conveniente para el
conjunto de obligacionistas y que no sea inconsistente con las instrucciones
mencionadas.

Acciones individuales de ejecucién. Los obligacionistas tendran derecho a iniciar
acciones individuales de ejecucién contra el Emisor para el cobro de las sumas
adeudadas bajo las obligaciones negociables, al vencimiento del plazo de las
mismas o anticipadamente por haber operado la caducidad de los plazos de
conformidad a lo dispuesto en los respectivos documentos de emision de las
Obligaciones Negociables, siempre que dichas acciones no contravengan lo
establecido por la mayoria especial de obligacionistas, de acuerdo a lo sefialado
en el literal A que antecede o en el literal C siguiente.

Restricciones al inicio de acciones individuales de ejecucién. Mediante resolucion
de obligacionistas presentes que representen mas del 50% del capital adeudado
de las obligaciones negociables emitidas bajo el Programa de Emisién de
Obligaciones Negociables Il se podra restringir el inicio de acciones individuales
de ejecucién contra el Emisor para el cobro de las sumas adeudadas, en la
medida que dicha mayoria haya instruido a la Entidad Representante la iniciacion
de un procedimiento judicial o extrajudicial de ejecuciéon contra el Emisor. Dicha
restriccion, no obstante, no se producird cuando la Entidad Representante
habiendo sido instruida para iniciar un procedimiento de ejecucién colectiva, no
inicie la misma dentro del plazo establecido por la asamblea o, de no existir dicho
plazo, dentro del plazo de 60 dias posteriores a la asamblea.

Distribucién a prorrata. En todos los casos de ejecucion individual, o colectiva a
través de la Entidad Representante, de las sumas adeudadas, el producido de la
ejecucion se distribuird entre las series de obligaciones negociables emitidas bajo
el Programa de Emision de Obligaciones Negociables Il a prorrata del capital total
adeudado bajo todas las series de obligaciones negociables emitidas y entre los
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obligacionistas de cada serie, conforme a la titularidad de obligaciones
negociables que posea cada obligacionista dentro de la referida serie.

14. Custodia del Documento de Emision.

El presente Documento de Emisiéon sera conservado por la BVM en su condicion de
Entidad Registrante en una cuenta de custodia por cuenta de los Obligacionistas de la
Serie I1.2

p. Industria Sulfurica S.A.

Firma: Firma:

Aclaracion: Aclaracion:
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ANEXO 3

Estados contables consolidados expresados en ddlares estadounidenses al
31/12/2017 con dictamen de auditoria
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NORMEY - PERUZZO & ASOCIADOS

Auditores & Consultores

DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Montevideo, 29 de marzo de 2018.

Sefiores Directores y Accionistas de
INDUSTRIA SULFURICA S.A.

Hemos auditado los estados financieros consolidados de INDUSTRIA
SULFURICA S.A. con su controlada FANAPROQUI S.A. al 31 de diciembre de
2017, los que comprenden el estado de posicion financiera consolidado, el
estado de resultados consolidado, el estado de resultados integrales consolidado,
el estado de flujos de efectivo consolidado y el estado de cambios en el
patrimonio consolidado, por el ejercicio finalizado en esa fecha, expresados en
délares estadounidenses, y sus notas que contienen un resumen de las politicas
contables significativas aplicadas y otra informacién complementaria.

Responsabilidad de la Direccién sobre los estados financieros

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

Responsabilidad del auditor

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

g
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NORMEY - PERUZZO & ASOCIADOS

Auditores & Consultores

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre las cifras y las revelaciones expuestas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de que existan errores significativos en los estados
financieros, originados en fraudes o errores. Al efectuar dichas evaluaciones de
riesgos, el auditor considera el control interno existente en la sociedad, en lo que
sea relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros, con la finalidad de disefiar procedimientos de auditoria que sean
apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una
opinidon sobre la eficacia del sistema de control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye evaluar el grado de adecuacion de las politicas
contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas
por la Direccion, asi como evaluar la presentacion de los estados financieros en
su conjunto.

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

Base para opinién con salvedades

La sociedad, segin se describe en Nota N° 21, ha contabilizado al cierre del
ejercicio un crédito contra la Direccidn General Impositiva (DGI) emergente de la
actualizacion del dinero pagado indebidamente por parte de ISUSA a dicho
organismo segun fallo del Tribunal de lo Contencioso Administrativo y demanda
iniciada por ISUSA a la DGI, con contrapartida en el rubro de Otros ingresos en el
Estado de Resultados por un importe total de U$S 904.695 ($ 26.061.545).
Entendemos que dicha situacion se aparta de las normas contables establecidas
en la NIC N° 37 - Provisiones, Pasivos Contingentes y Activos Contingentes, en
especial en lo establecido como tratamiento contable ante la presencia de un
Activo Contingente. Como consecuencia de las registraciones realizadas las
Otras cuentas por cobrar y el Resultado del Ejercicio se encuentran
sobrevaluados en el mencionado importe.

Opinién con salvedades

En nuestra opinién, excepto por el efecto de la situacién descripta en el parrafo
anterior, los estados financieros consolidados mencionados en el parrafo primero,
presentan razonablemente en todos los aspectos significativos, la situacion
financiera consolidada de INDUSTRIA SULFURICA S.A. con su controlada
FANAPROQUI S.A. al 31 de diciembre de 2017 y los resultados consolidados
de sus operaciones, los resultados integrales consolidados de sus operaciones, el
estado de flujos de efectivo consolidado y el estado de cambios en el patrimonio
consolidado por el ejercicio finalizado en esa fecha, expresados en délares
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estadounidenses, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Otra informacién incluida conjuntamente con los estados financieros y el dictamen
de auditoria sobre los mismos.

La Direccion es responsable de la preparacion y presentacién de otra informacion
la cual comprende la informacion contenida en la Memoria anual de la sociedad,
que se presenta en cumplimiento de las normas legales y reglamentarias
vigentes. Estimamos que la Memoria anual aprobada por sus Accionistas se
encontrara disponible luego de la fecha de emision del presente dictamen de
auditoria.

Nuestra opinién sobre los presentes estados financieros no comprende otra
informacién y por lo tanto no podemos expresar, y no expresamos, una opinién ni
ninguna otra forma de conclusiones sobre la misma.

En el marco de nuestra examen de auditoria de los presentes estados
financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra informacién antes mencionada
cuando la misma se encuentre disponible, y al hacerlo, debemos considerar si la
misma es significativamente inconsistente con los estados financieros o con el
conocimiento que hemos obtenido durante nuestro trabajo de auditoria o, de otra
forma, parece estar significativamente distorsionada.

Si, cuando leamos la Memoria anual aprobada por los Accionistas de la sociedad,
concluimos que la misma contiene inconsistencias o apartamientos significativos,
deberemos informar sobre este hecho a los érganos de direccion.

Timbre Profesional segin Art. 1° ~
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reglamentario del Apartado A) del Por Normey-Peruzzo & Asociados
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comunicado NE/4/2010/1291 de Cr. Pabl i
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. Administracion: Ruta 1 Km. 24 - Ciudad del Plata
Industria C.P: 80.500 - San José - Uruguay.

;s oa Tel.: 2347 2035 - Fax: 2347 2127
Sulfurlca S.A. email: isusa@isusa.com.uy

ESTADO DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADO
{cifras expresadas en dolares estadounidenses)
Al 31 de Diciembre Al 31 de Diciembre

ACTIVO 2017 2016
ACTIVO CORRIENTE uUs$ uss
Efectivo y equivalentes de efectivo
Caja y cobranzas a depositar 64.452 9.980
Bancos 968.678 1.027.328
1.033.130 1.037.308
Inversiones Temporarias (Nota 5.1)
Letras y Bonos 0 162.382
0 162.382
Cuentas por cobrar comerciales {Nota 5.2)
Deudores Plaza {Nota 5.3) 165.824.559 16.834.221
Deudores por Exportaciones 7.534.335 11.014.236
Documentos a Cobrar 24 .696.936 28.818.769
Menos: Prevision para Descuentos (988.915) (983.583)
Prevision para Deudores Incobrables {2.386.056) 1.946.597)
44.680.859 53.737.046
Otras cuentas por cobrar
Créditos Fiscales 1.074.891 404547
Anticipos a Proveedores y Gastos Adelantados 283.188 1.266.449
Diversos 378.531 667.843
1.736.610 2.338.839
Existencias (Nota 2.2.b)
Productos Terminados 6.028.525 5.187.111
Mercaderias 1.374.985 752.681
Productos en Proceso 332.235 235.078
Materias Primas 12.307.892 8.472.001
Materiales y Suministros 530.279 447.669
Envases 1.451.707 1.189.692
Repuestos y Accesorios 2.206.022 1.863.047
Propiedades y Equipos para la venta 636.376 300.178
Importaciones en Tramite 12.197.988 8.927.838
Total Activo Corriente 84.517.608 84.650.870
ACTIVO NO CORRIENTE
Cuentas por cobrar comerciales
Documentos a Cobrar 4.105.859 3.281.613
Menos: Previsién para Descuentos {203.180) (428.539)
Menos: Previson para Incobrables (795.319) 0
3.107.361 2.862.074
Otras cuentas por cobrar
Diversos (Nota 21) 2.562.068 13.763
Activo de Impuesto Diferido (Nota 14) 5.012.721 3.138.166
7.574.789 3.151.929
Existencias
Materias Primas 1.049.450 916.930
1.049.450 916.930
Propiedad, planta y equipo (Nota 2.2.c, Nota 7 y Anexo }
Valores Originales y Revaluados 100.735.150 99.631.798
Menos: Amortizaciones Acumuladas (43.942.852) (38.604.054)
Importaciones en Tramite 120 175.764
56.792.418 61.203.508
intangibles (Nota 2.2.e y Anexo) \g(g
Patentes, Marcas y Licencias 54.236 54.236
Menos: Amortizaciones Acumuladas (24.236) (24.236)
30.000 30.000
Total Activo no Corriente 68.554.018 68.164.441
Total del Activo 153.071.626 152.815.311
WWW.isusa.com.uy _ i
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. Administracion: Ruta 1 Km. 24 - Ciudad del Plata
Industria C.P: 80.500 - San José - Uruguay

s . Tel.: 2347 2035 - Fax: 2347 2127
SUlfunca S.A. email: isusa@isusa.com.uy

ESTADO DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADO
(cifras expresadas en dblares estadounidenses)

PASIVO Al 31 de Diciembre Al 31 de Diciembre
PASIVO CORRIENTE 2017 2016
Cuentas por pagar comerciales uss uss
Proveedores por Importaciones 13.541.567 8.933.167
Proveedores de Plaza 2141415 2.357.892
Comisiones a Pagar 682.674 790.503
16.365.65 12.081.562
Préstamos (Nota 5.3)
Préstamos Bancarios 26.231.253 24273470
Obligaciones Negociables (Nota 8) 10.000.000 7.000.000
Documentos a Pagar 0 160.138
Intereses a Pagar 756,672 932.549
Menos: Intereses y gastos a Vencer {523.764) {734 5_5_1_%1
36.464.161 31.631.83
Otras cuentas a pagar
Cobros Anticipados 1.838.031 2.036.229
Dividendos a Pagar 33.779 48.232
Sueldos y Jornales a Pagar 21.168 258973
Provision para Beneficios Sociales 2837433 2413.398
Acreedores por Cargas Sociales 908.103 736.656
Otras Deudas 978.840 539.191
6.617.454 5.799.679
Total Pasivo Corriente 59.447.271 49.513.079
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos (Nota 5.4)
Préstamos Bancarios 16.017.854 16511482
Obligaciones Negociables {(Nota 8) 8.000.000 18.000.000
24.017.854 34511482
Otras cuentas por pagar
Pasivo por impuesto diferido (Nota 14) 12.038 0
12.038 0
Total Pasivo no Corriente 24.029.892 34511482
Total del Pasivo 83.477.183 84.024 561
PATRIMONIO(Nota6)
Aporte de Propletarios
Capital integrado 50.266.470 50.266.470
50.266.47 50.266.470
Reservas
Reserva Ley 15803 Art447 1.113.609 1.113.608
Reserva Ley 16060 Art.93 4457978 4.389.992
Fondo de Reserva Especial 10.184.685 9.259.065
15.756.272 14.762.666
Resultados Acumulados
Resultados de ejercicios anteriores (Nota 21) 2.561.634 2.487.827
Resultado del Ejercicio 1.010.087 1.273.787
3.571.721 3.761614
Total del Patrimonio 69.594 463 68.790.750
Total del Pasivo y Patrimonio 153.071.626 152.815.311
www.isusa.com.uy - _ NOBMEY = PENIZL RASOUIADGS
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Administracion: Ruta 1 Km. 24 - Ciudad del Plata

Industria C.P: 80.500 - San José - Uruguay
’ » Tel.: 2347 2035 - Fax: 2347 2127
SUlfunca S.A. email: isusa@isusa.com.uy

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
Por ol ejercicio iniciado el 10, de Enero y finalizado of 31 de Diclembre de 2017
(cifras expresadas en dblares estadounidenses)

INGRESOS OPERATIVOS
Locales
Del Exterior
DESCUENTOS Y BONIFICACIONES

INGRESOS OPERATIVOS NETOS

COSTO DE LOS BIENES VENDIDOS {(Nota 12)
RESULTADO BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS
{Notas 10 y 12)

RESULTADOS DIVERSOS
Otros ingresos {Nota 21)

Revalorizacion de Existencias (Nota 15)
RESULTADO OPERATIVO

RESULTADOS FINANCIEROS
Descuentos obtenidos
intereses ganados
Descuentos concedidos {Nota 19)
intereses perdidos y gastos financieros
Resultado por conversion
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS

IMPUESTO A LA RENTA {Nota 13)

RESULTADO DEL EJERCICIO

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADO
Por ol sjercicio inlciado el 10. de Enero y finalizado ef 31 de Diclembre de 2017
{cifras expresadas en dolares estadounidenses)

RESULTADO DEL PERIODO
OTROS RESULTADOS INTEGRALES

RESULTADO INTEGRAL DEL EJERCICIO

i’
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Administracion: Ruta 1 Km. 24 - Ciudad del Plata

'ﬂdustria TC.P.: 80.500 - San José - Uruguay
s . l.: 2347 2035 - Fax:
Sulfurica S.A. ‘ ol

email: isusa@isusa.com.uy

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO
Por sf ejercicio Iniclado of 10. de Enero y finalizado ef 31 de Dick

{cifras expresadas en ddlares estadounidenses)

De 2017 De 2018
uss uss Uss uss
1. Elujo de sfectivo asociado 8 actividades cperativas
Resuftado del ejercicio 1.010.087 1.273.787
Ajustes:
Cargos no pagados
Amortizaciones 5.520.752 5.346.893
Deterioro en Propisdad, planta y equipos 640 0
Ganancia por Venta de Propiedad, plants y equipo e inversiones en
inmusbles {34.053) (45.241)
Inversiones temporarias 162,382 {162.382)
Cuentas por cobrar comerciales 8.056,187 8.358.450
Otras cusntas por cobrar {450.540) {246.984)
Existencias {8.399.880) (1.468.824)
Cuentas por cobrar comerciales no corrients {245.287) (2.862.074)
Otras Cuentas por cabrar no corrientes {3.043.582) {1.825.808)
Existencias Largo Plazo {132.520) {916.830)
Cuentas por pagar comerciales 4.284.004 8.608.398
Otras cuentas por pagar 817775 871,354
Otras cuentas por pagar largo plazo {154.743) (45.818)
Total ajustes 6.381.225 13.508.033
Fondos (aplicados ayprovenientas de operaciones 7.381.312 14.782.820
2. Elujo de efectivo asociado a inversiones
Cobros por ventas de Propiedad, plants y equipo e inversiones en inmuebles 70.344 67.809
Pagos por compras de Propledad, planta y equipo, intangibles e inversiones en
inmuebles {1.438.428) {2.500.964)
Fondos aplicados a inversiones {1.368.084) {2.433.355)
3. Eljo de efectivo asociado al financiamiento
Pago de dividendas y distas {381.447) {833.810)
Dividendos no cobrados volcados & Reservs 15.348 15.208
| (5.861.305) (11.356.214)
Fondos provenientes del{aplicados al} financiamiento {6.027 408} (11.974.726)
4. 4.178) 374739
§. Saido iniclal del sfectivo y squivalantes de efectivo 1.037.308 662.568
8. Salde final del efective ¥ squivalentes de afactive 1.033.130 1.037.308
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CONSOLIDADO (cifras expresadas en délares estadounidenses)

Por el ejerciclo iniclado el fo. de Enero y finalizado el 31 de Diciembre de 2047

CAPITAL RESERVAS RESULTADOS PATRIMONIO PATRIMONIO
ACUMULADOS TOTAL AL TOTAL AL
1. SALDOS INICIALES 3111212017 311212018
APORTES DE PROPIETARIOS
Accionas en circulacion 50.266.470 50.266.470 50.266.470
GANANCIAS RETENIDAS
Reserva lsgal 4.389.992 4.389.992 4.292.673
Reservas afectadas 1.113.609 1.113.609 1.113.609
Resarvas libres 9.259.085 8,259.085 7.713.680
Resultados Acumulados 3.761.614 3.761.814 4.749.043
SUB-TOTAL 50.266.470 14.762.666 3.761.6814 68.790.750 68.135.475
2. DISTRIBUCION DE UTILIDADES
Dividendos (271.941) {271.941) {452.243)
Raserva lpgal 67.985 {67.985) 0 4]
Reservas libres 810.275 {810.275) 0 4]
Dietas y otros conceptos {109.506) {108.506) {181.567}
3. RESULTADO DEL EJERCICIO 1.010.087 1.010.087 1.273.787
4. CADUCIDAD DE DIVIDENDOS {Nota A)
Reservas libres 15.346 15.346 15.208
5. AJUSTE RESULTADOS EJERCICIOS ANTERIORES
Ajuste resultado de ejercicios anteriorss (Nota 21) 159.727 158.727 0
SUB-TOTAL (2a5) (4] 993.608 {189.883) 803.713 655.275
8. SALDOS FINALES
APORTES DE PROPIETARIOS
Acciones en circulacion 50.266.470 50.266.470 50.266.470
GANANCIAS RETENIDAS -
Reserva legal 4.457.978 4.457.978 4.389.992
Reservas afectadas 1.113.808 1.113.609 1.113.609
Reservas libres 10.184.885 10.184.885 9.259.085
Resultados Acumulados 3.571.721 3.571.721 3.781.614
TOTAL__50266470 15756272 3571721 60504463 68700750

Nota A - Se volcaron al Fondo de Reserva Especial los dividendos cuye d ho se perdié por haber pasado cuatro afios segin lo
dispuesto por sl articulo 38 de los Estatutos Sociales.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

NOTA 1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA
141 Naturaleza juridica

Es una Sociedad Anénima abierta cuyo capital esta compuesto por acciones escriturales, siendo
la entidad registrante la Bolsa de Valores de Montevideo S.A.

1.2  Actividad principal

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

1.3 Consolidacion de los estados financieros

Con fecha 16 de abril de 1997 Industria Sulfurica S.A. adquiri6 la totalidad del paquete accionario
de Fanaproqui S.A., una Sociedad Andnima cerrada que se dedica a la fabricacién y venta de
productos quimicos para uso agricola.

La consolidacion de los estados financieros de Industria Sulfdrica S.A. con los de su subsidiaria
Fanaproqui S.A. se efectud siguiendo los lineamientos establecidos por la Norma Internacional de
Informacién Financiera (NIIF) N° 10.

Los estados financieros de Fanaproqui S.A. al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de
2016 fueron elaborados con criterios similares a los utilizados en la confeccién de los estados
financieros de Industria Sulfirica S.A.

14  Actividad Promovida

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

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

B) el otorgamiento de un crédito por el IVA incluido en la adquisicion de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por Ul 8.876.914.

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

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

Por resolucién del Poder Ejecutivo de fecha 20 de diciembre de 2010, se amplié la resolucion del A
2 de marzo de 2009. De esta forma se han concedido los siguientes beneficios:
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A) beneficios en la importacion de determinado equipamiento previsto en el proyecto y declarado
no competitivo para la industria nacional,

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

\

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

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

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

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

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

C)la exoneracion del pago de impuesto a las rentas por Ul 57.971.623 (unidades indexadas,
equivalentes a US$ 7.549.668 seglin cotizacion de la Ul y del dolar al 31 de diciembre de 2012),
este monto corresponde al 52,2% de las inversiones proyectadas, y es aplicable por un plazo de
15 afios a partir del ejercicio 2011.

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

Asimismo dicho proyecto fue presentado en la 6ta. Licitacién de proyectos de inversion que
realizd el Banco Republica en el afio 2011. El mismo quedo ubicado en el 1er. lugar por lo cual el
Banco Republica concedio un crédito a 10 afios de plazo con una bonificacién del 40% en la tasa
de interés de largo plazo.

Con fecha 14 de febrero de 2017 el Poder Ejecutivo resolvié ampliar la resolucion de fecha 05 de
diciembre de 2012, por lo que se declaré promovida la actividad del proyecto e inversion de

nuestra empresa, tendiente a completar mayores costos incurridos en la ejecucién del proyecto

original, por un monto de Ul 19.864.879. De esta forma se han concedido los siguientes

beneficios:

Exonerase a nuestra empresa del pago del impuesto a las Rentas de las Actividades Economicas

por Ul 10.368.467, equivalente a 52,20% de la inversion elegible, que sera aplicable por un plazo

de 15 afios a partir del ejercicio comprendido entre el 01/01/2011 y el 31/12/2011 inclusive o

desde el ejercicio en que se obtenga renta fiscal, siempre que no hayan transcurrido cuatro

ejercicios de la declaratoria promocional. En este caso, el referido plazo maximo se incrementara

en cuatro afos y se computara desde el ejercicio en que se haya dictado la declaratoria. ‘
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El monto exonerable en cada ejercicio no podra superar la menor de las siguientes cifras:

a) la inversion efectivamente realizada entre el inicio del ejercicio y el plazo establecido
para la presentacion de la correspondiente declaracién jurada, y en ejercicios
anteriores si dichas inversiones estuvieran comprendidas en la declaratoria
promocional y no hubieran sido utilizadas a efectos de la exoneracion en los
ejercicios que fueron realizadas,

b) El monto total exonerable a que refiere el presente numeral, deducidos los montos
exonerados en ejercicios anteriores.

Este beneficio se aplicara de acuerdo a lo establecido en el Art. 16 del Decreto N° 455/007 de 26
de noviembre de 2007.

Los bienes que se incorporen con destino a la Obra Civil, para llevar a cabo la actividad del
proyecto de inversién que se declara promovido en la actual resolucién, se podran computar
como activos exentos a los efectos de la liquidacion del Impuesto al Patrimonio, por el término de
10 afios a partir de su incorporacion y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida
atil. A los efectos del computo de los pasivos, los citados bienes serén considerados activos
gravados.

Los beneficios previstos en los parrafos anteriores seran aplicables a las inversiones realizadas
entre el 01/01/2011 y el 31/12/2015.

Con fecha 13 de setiembre de 2017 el Poder Ejecutivo resolvié promover la actividad del proyecto
de inversion de FANAPROQUI S.A., tendiente a instalar una planta industrial, ampliando y
modernizando la capacidad productiva, por un monto de Ul 42.026.268 considerandose
Ul 41.848.750 inversion elegible. De esta forma se han concedido los siguientes beneficios:

Exonerase en forma total a la empresa FANAPROQUI S.A. de todo recargo incluso el minimo,
derechos consulares, Impuesto Aduanero Unico a la Importacion, y en general todo tributo cuya
aplicacion corresponda en ocasion de la importacion de bienes previsto en el proyecto y declarado
no competitivo de la industria nacional.

Otorgase a la empresa FANAPROQUI S.A., un crédito por el Impuesto al Valor Agregado incluido
en la adquisicion de materiales y servicios utilizados para la obra civil prevista en el Proyecto, por
hasta un monto imponible de Ul 25.811.132. Dicho crédito se hara efectivo mediante el mismo
procedimiento que rige para los exportadores.

Exonerase a FANAPROQUI S.A. del pago del impuesto a las Rentas de las Actividades
Econdmicas por Ul 16.704.390, equivalente a 39,82% de la inversion elegible, que sera aplicable
por un plazo de 6 afios a partir del ejercicio comprendido entre el 01/01/2016 y el 31/12/2016
inclusive o desde el ejercicio en que se obtenga renta fiscal, siempre que no hayan transcurrido
cuatro ejercicios de la declaratoria promocional. En este caso, el referido plazo maximo se
incrementara en cuatro afios y se computara desde el ejercicio en que se haya dictado la
declaratoria. El porcentaje de la exoneracién se incrementara en un 10% siempre que las
inversiones ejecutadas hasta el 31-12-2017 representen al menos el 75% de la inversion
comprometida del proyecto.
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El monto exonerable en cada ejercicio no podra superar la menor de las siguientes cifras:

a) la inversién efectivamente realizada entre el inicio del ejercicio y el plazo establecido
para la presentacidbn de la correspondiente declaracion jurada, y en ejercicios
anteriores si dichas inversiones estuvieran comprendidas en la declaratoria
promocional y no hubieran sido utilizadas a efectos de la exoneracion en los
ejercicios que fueron realizadas,

b) El monto total exonerable a que refiere el presente numeral, deducidos los montos
exonerados en ejercicios anteriores.

Este beneficio se aplicara de acuerdo a lo establecido en el Art. 17 del Decreto N° 2/012 del 09 de
enero de 2012.

Los bienes que se incorporen con destino a la Obra Civil, para llevar a cabo la actividad del
proyecto de inversion que se declara promovido en la actual resolucién, se podran computar
como activos exentos a los efectos de la liquidacién del Impuesto al Patrimonio, por el término de
8 afios a partir de su incorporacién y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida
util. A los efectos del computo de los pasivos, los citados bienes seran considerados activos
gravados.

Los beneficios previstos en los parrafos anteriores seran aplicables a las inversiones realizadas
entre el 01/04/2016 y el 31/12/2019.
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NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
2.1 Bases contables

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF) y las interpretaciones del Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad. Todas las NIIF emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB),
vigentes a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros han sido aplicadas. La
Sociedad ha aplicado NIIF por primera vez para el ejercicio a finalizar el 31 de diciembre de 2012,
con fecha de transicién 1° de enero de 2011.

Estos estados financieros comprenden el estado de posicién financiera, estado de resultados y el
estado de resultados integrales, el estado de cambios en el patrimonio, y el estado de flujos de
efectivo y las notas.

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

En el estado de posicion financiera se distingue entre activos y pasivos corrientes y no corrientes.
Activos y pasivos son considerados corrientes si su vencimiento es dentro del afio a partir de la
fecha de cierre, 0 son mantenidos para la venta.

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

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

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

En cuanto a la presentaciéon de la informacion contable comparativa con respecto al ejercicio
anterior; se presentan cifras comparativas referidas al Estado de posicién financiera, Estado de
resultados, Estado de resultados integrales, Estado de Cambios en el Patrimonio, Estado de
flujos de efectivo, Anexo de propiedad, planta y equipos y notas complementarias, respecto al
ejercicio anual finalizado el 31/12/20186.

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

a. Moneda extranjera

Los activos y pasivos en monedas extranjeras distintas al délar estadounidense son valuados al
tipo de cambio vigente a la fecha de cierre del ejercicio: U$S 1 = 28,807 al 31 de diciembre de
2017 (US$ 1 = § 29,340 al 31 de diciembre de 20186).

b. Existencias

Las existencias se registran al costo o0 a su valor neto de realizacion el que resulte menor. El
costo se determina usando el método de primeras entradas, primeras salidas (FIFO) con
excepcion de los productos terminados que se valian considerando el costo promedio ponderado
del inventario inicial mas la produccién del ejercicio. El valor neto de realizacién es el precio de
venta estimado en el curso normal de las operaciones, menos los gastos de venta variables que
apliquen.

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

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

Las propiedades, plantas y equipos destinados para la venta, se encuentran valuados a su valor
de tasacion.

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

Cumpliendo con lo dispuesto en el Decreto N° 505/009 se informa que dentro del rubro Materias
Primas se incluyen bienes importados en el régimen de Admision Temporaria por un valor
contable de U$S 1.431.813 (U$S 1.194.634 al 31 de diciembre de 2016), correspondiéndole un
valor en Admisién Temporaria de U$S 1.198.382 (U$S 1.037.250 al 31 de diciembre de 2016).

c. Propiedad, planta y equipo

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

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

Los inmuebles y las obras en proceso incluyen los intereses de préstamos obtenidos para su

adquisicion y construccion, activados por aplicacién de la Norma Internacional de Contabilidad N°
23 (NIC 23).

La amortizacién se calcula linealmente, a partir del mes siguiente al de su incorporacién o
tasacion técnica, en su caso, aplicando las tasas definidas en el Anexo.
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A juicio de la Direccién de la Sociedad, los valores contables de dichos activos no superan sus
valores razonables.

d. Inversiones a largo plazo

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

Inversiones en entidades controladas

Con fecha 14 de octubre de 2014, el Poder Ejecutivo emitié el Decreto N° 292/014, en el que
establece que las inversiones en entidades controladas, en entidades controladas de forma
conjunta y en entidades bajo influencia significativa deberan ser valuadas bajo la aplicacién del
método de la participacion establecida en las normas contables adecuadas, razén por la cual la
inversion en FANAPROQUI S.A. en los Estados Contables Individuales, sera valuada bajo este
método y no por el costo de compra como corresponderia segin la NIC 39. Si bien las
disposiciones del referido decreto tienen vigencia para los ejercicios econémicos iniciados a partir
del 1° de enero de 2015, se podia optar, no obstante por su aplicacién anticipada, opcion que
adoptd la sociedad para la confeccion de los estados contables finalizados el 31/12/2014.

Los inmuebles con destino a inversiones a largo plazo se valGian a su valor de tasacion.
e. Intangibles

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

f. Valor razonable

Se entiende que el valor nominal de disponibilidades, inversiones temporarias, cuentas por cobrar
comerciales, otras cuentas por cobrar, cuentas por pagar comerciales, préstamos y otras cuentas
por pagar constituyen aproximaciones a sus respectivos valores razonables.

g. Deterioro en el valor de los activos

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

h. Concepto de capital utilizado

El resultado se ha determinado sobre la base de la variacién que ha tenido durante el ejercicio el
capital considerado exclusivamente como inversién en dinero.

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

Las cuentas de patrimonio se exponen a sus valores historicos en dolares estadounidenses de
acuerdo a los criterios detallados en la Nota 6.

i Reconocimiento de ingresos y costos

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

k. Impuesto a la renta diferido y corriente

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

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

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

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

2.3 Permanencia de criterios contables

Los criterios contables aplicados por la Sociedad, son coincidentes con los aplicados en la
elaboracion y presentacién de los estados financieros por el ejercicio anual finalizado 31/12/2016.
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NOTA 3 - INFORMACION POR SEGMENTOS

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

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

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

Informacién consolidada al 31/12/2017

Fﬁ,’g}fﬁ:" il Otros Total US$
| Ingresos Operativos Netos 99.747.433 21.186.295 4.617.540 125.551.268
Costos y gastos operativos (101.975.567) {14.011.696) (700.353) (116.687.617)
Resultado Bruto (2.228.134) 7.174.599 3.917.186 8.863.651
Gastos de Administracion (8.198.453)
Resultados Diversos 1.327.548
Resultados Financieros (2.992.321)
impuesto a la Renta 2.009.662
Resultado Neto 1.010.087
Informacién consolidada al 31/12/2016
Fﬁ;&'ﬁ: y i imss g Otros Total US$
ingresos Operativos Netos 116.260.676 20.948.238 5.571.094 142.780.008
Costos y gastos operativos {118.018.089) {13.571.759) (3.597.598) {135.187.446)
Resultado Bruto (1.757.413) 7.376.479 1.973.496 7.592.562
Gastos de Administracion {5.707.158)
Resuitados Diversos 34.575
Resultados Financieros (2.492.185)
impuesto a la Renta 1.845.993
Resuiltado Neto 1.273.787
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NOTA 4 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

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

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

4.1 Riesgo de mercado

411

Riesgo de tasa de cambio

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

uruguayos.

Para administrar sus riesgos de moneda extranjera, en general, la sociedad busca neutralizar las
posiciones activas y pasivas mantenidas. La sociedad no realiza cobertura de dicho riesgo a
traves de instrumentos derivados, pero si a través de operaciones back to back (ver nota 5.1 y
nota 5.3). A continuacién se resumen los saldos de activos y pasivos en moneda extranjera

distinta a la moneda funcional al cierre de cada ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2017

Activo $ Euros
Efectivo y equivalentes de efectivo 6.006.649 32
Cuentas por cobrar comerciales 22.072.967 —
Otras Cuentas por cobrar (Corriente) 26.085.760 62.608
Otras Cuentas por cobrar (No corriente) 73.805.493 ——
Activo por impuesto diferido (no corriente) 144.401.454 —
Total Activo 272.372.323 62.640
Pasivo
Cuentas por pagar comerciales (28.576.138) (27.303)
Otras Cuentas a Pagar (121.650.583) —
Pasivo por impuesto diferido (no corriente) (346.779) -
Total Pasivo (150.573.500) (27.303)
Posicién Activa/(Pasiva) 121.798.833 35.337
Al 31 de diciembre de 2016
Activo $ Euros
Efectivo y equivaientes de efectivo 10.075.287 3
Inversiones Temporarias 4.764.288 —
Cuentas por cobrar comerciales 22.986.057 o
Otras Cuentas por cobrar {Corriente) 42.786.135 19.633
Otras Cuentas por cobrar (No corriente) 403.791 e
Activo por impuesto diferido (no corriente) 92.073.791 —
Total Activo 173.089.349 19.636
Pasivo
Cuentas por pagar comerciales (36.723.426) | - (32.914)
Pasivo por impuesto diferido (no corriente) (103.700.791) s
Total Pasivo (140.424.217) {32.914)
Posicion Activa/(Pasiva) 32.665.132 (13.277)
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En el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2017, si la cotizacion del peso uruguayo se
hubiera apreciado un 10% respecto al délar estadounidense y las demas variables se hubieran
mantenido constantes, la utilidad después de impuestos hubiera sido aproximadamente US$
58.847 menor debido a la exposicion a dicha moneda generada por saldos netos a pagar
{excluido en el calculo el activo por impuesto diferido) al cierre del ejercicio (utilidad después de
impuestos menor en aproximadamente US$ 151.863 menor al 31 de diciembre de 2016).

4.1.2 Riesgo de precio

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

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

Si bien se mantienen pasivos financieros importantes (Notas 5.3 y 5.4) los mismos se manejan
con tasas basicamente relacionadas con la LIBOR y en caso de ventas financiadas las mismas se
trasladan a los costos de financiacion de las ventas.

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

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

Capital en US$ Capital en US$

Depdsitos a plazo fijoen § 0
Letras de Regulacién Monetariaen $ 1563.374

Total activos 153.374

Pasivo Capital en US$ Capital en US$
Préstamos Bancarios corto plazo (1) 22.538.558 19.691.948
Prestamos Particulares (2) 0 160.138
Prestamos Bancarios mediano y largo plazo (3) 18.710.549 21.093.003
Obligaciones Negociables (4) 18.000.000 25.000.000

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

(2) Tasa fija establecida por la sociedad.

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

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

de largo plazo, las de mediano plazo son a tasa fija.
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4.2 Riesgo de crédito

La politica de crédito de la sociedad establece la fijacion de lineas de crédito basandose en
informacién de balances de empresas y estados de responsabilidad de particulares.
Adicionalmente se tiene un conocimiento de la actividad de los clientes mediante visitas y
seguimiento de las actividades. En caso de excederse los limites fijados se utilizan otros medios
como cesion de créditos, prendas, avales, etc. También se formalizan los créditos con
documentos de terceros diversificando de esta forma el crédito y evitando la concentracién del
riesgo. Los saldos al cierre del ejercicio se exponen en el corto y largo plazo en funcién a los
acuerdos y planes de pagos acordados con los clientes.

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

4.3 Riesgo de liquidez

La sociedad tiene como politica mantener un nivel suficiente de fondos para su operativa y la
disponibilidad de lineas de crédito tanto locales como del exterior para financiar las necesidades
de capital de trabajo. A estos efectos se financian los activos no corrientes con fuentes de
mediano y largo plazo, diversificando la fuente de financiacion utilizando préstamos bancarios y
emision de obligaciones negociables.

Adicionalmente la direccion ha seguido una politica de distribuciéon de utilidades que le ha
permitido atender a los accionistas y adicionalmente reinvertir utilidades mediante la creacion de
reservas. Esta estrategia de coordinacion de las decisiones de inversion, de financiamiento y de
dividendos ha permitido ademas de incrementar los dividendos a los accionistas, incrementar el
patrimonio de la empresa disminuyendo el ratio de endeudamiento. Esta politica ha sido aceptada
por los accionistas a través de su aprobacién en las asambleas ordinarias correspondientes.

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

"De3afiosa5 | Masde5

De1afioa3 ey
Mono;;;; o afios afios afios 1;?;;'
Us$ US$ Us$
Préstamos Bancarios 26.289.007 12.744.852 3.273.002 e 42.306.861
Obligaciones
Negociables 10.175.154 8.000.000 - e 18.175.154
tamos Particulares i i o s o=
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Menor a 1 afio Mas de 5 afios Total
Us$ uss uss
Préstamos Bancarios 24.332.172 11.000.896 4.615.568 895.018 40.843.654
Obligaciones 7.139.506 18.000.000 - — 25.139.506
Negociables
Préstamos Particulares 160.160 —— — — 160.160

NOTA 5 - INFORMACION REFERENTE A ACTIVOS Y PASIVOS

5.1 Inversiones temporarias

Las inversiones se constituyen en Valores del Sector Publico emitidos por el Estado Uruguayo en
Letras de Regulacion Monetaria (LRM).

Al 31/12/2017 no se mantienen saldos por este concepto.

Se resumen a continuacion el detalle y situacién de las colocaciones existentes al 31/12/2016:

Al 31/12/2016
Valor de Valor de
Valor Mercado Mercado
Instrumentos | Nominal en $ equivalente
$ 31/112/2016 en USS al
31/12/2016
LRMen$ 4.677.738 4.677.738 162.382
Total LRM 4.677.738 4.677.738 162.382
5.2 Cuentas por cobrar comerciales

El detalle de cuentas por cobrar comerciales al 31/12/2017 y al 31/12/2016 es el siguiente:

Rubro 31/12/2017 31/12/2016
uss uss
Corriente
Deudores plaza 15.824.559 16.834.221
Deudores por exportaciones 7.534.335 11.014.236
Documentos a cobrar 24.696.936 28.818.769
Menos: Prevision para descuentos (988.915) (983.583)
Previsidn para deudores incobrables (2.386.056) (1.946.597)
Total Corriente 44.680.859 53.737.046
No Corriente
Deudores plaza 4.105.859 3.291.613
Menos: Prevision para descuentos (203.180) (429.539)
Menos: Previsidn para deudores incobrables (795.319) 0
Total No corriente 3.107.361 2.862.074
Total Rubro 47.788.220 56.599.120
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La siguiente es la evolucién de la prevision para deudores incobrables
31/12/2017 31/12/2016
Uss uss

Saldos al inicio 1.946.597 956.936

Constitucion o reversion neta 1.234.778 989.661

Saldos al cierre 3.181.375 1.946.597

La clasificacion de las cuentas por cobrar comerciales al 31/12/2017 y al 31/12/2016 es la

siguiente:

3111212017 31/12/2016
uss uss
| Saldo pendientes de cobro 46.826.378 55.225.780
31/12/2017 31/12/2016
uss uss
Clientes en Proceso Concursal 3.302.098 2.699.846
En ejecucién con garantias 2.033.213 2.033.213

5.3 Préstamos (Corrientes)

Los préstamos incluidos los intereses devengados al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre
de 2016 son las siguientes:

31/12/2017 31/12/2016
Banco o Concepto Us$s Uss

Banco Republica 7.459.655 2.913.111
Banco Santander 5.659.092 6.764.543
BBVA Banco 5.408.902 5.662.895
HSBC Bank (Uruguay) S.A. 1.869.149 2.478.059
Scotia Bank Uruguay S.A. 2.541.606 o
Banco ltau 3.350.603 5.007.055
Banco de la Nacién Argentina e 1.506.510
Prestamos Particulares - 160.160
Obligaciones Negociables 10.175.154 7.139.506

36.464.161 31.631.838

Se incluyen dentro del importe anterior US$ 16.792.395 (US$ 12.487.804 al 31 de diciembre de
2016) correspondiente a la porcién corriente de los préstamos no corrientes.
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5.4  Préstamos (No Corrientes)

31 de diciembre de 2016 son las siguientes:

Los préstamos no corrientes incluidos los intereses devengados al 31 de diciembre de 2017 y al

311212017 31112/2016
Banco o Concepto us$ Us$

Banco Republica 10.857.474 9.475.768
Banco Santander 4.216.667 4.250.000
HSBC Bank (Uruguay) S.A. 928.571 2.785.714
Scotia Bank Uruguay S.A. 15.142 -
Obligaciones Negociables 8.000.000 18.000.000

24.017.854 34.511.482

NOTA 6 - PATRIMONIO
6.1  Capital

El capital integrado al inicio del ejercicio asciende a $ 1.000.000.000 equivalentes a US$
50.266.470 ($ 1.000.000.000 equivalente a US$ 50.266.470 al 31 de diciembre de 2015).

El capital integrado al cierre del ejercicio asciende a $ 1.000.000.000 equivalentes a US$
50.266.470 ($ 1.000.000.000 equivalente a US$ 50.266.470 al 31 de diciembre de 2016).

6.2 Reservas

Las reservas responden a las decisiones de la Asamblea de Accionistas tomadas sobre los
estados financieros en pesos uruguayos de acuerdo a los requerimientos legales existentes. Las
mismas fueron convertidas a délares estadounidenses al tipo de cambio vigente a la fecha de
cada asamblea que las decidi6.

NOTA 7 - GARANTIAS OTORGADAS
A efectos de garantizar los créditos obtenidos se han constituido los siguientes gravamenes:

Se encuentra constituida hipotecas sobre: inmueble sito en Ruta 1 Km.24 por US$ 4.500.000
(US$ 4.500.000 al 31 de diciembre de 2016), el Padrén N° 4746 ubicado en calle Concepcion
entre Soriano y Colonia , Nueva Palmira departamento de Colonia, por US$ 1.500.000 (US$
1.500.000 al 31 de diciembre de 2016), el padron N° 16547 ubicado en el Paraje Conventos de la
ciudad de Melo, Departamento Cerro Largo por US$ 620.000 (US$ 620.000 al 31 de diciembre de
2016), padrones 9545 y 9546 por US$ 700.000 (US$ 700.000 al 31 de diciembre de 2016)
Departamento de Durazno, en garantia de las lineas de crédito concedidas por el Banco de la
Republica Oriental del Uruguay para financiacién de importacién de materias primas, pre-
financiacién de exportaciones y financiacién de proyectos de inversion.

Asimismo se encuentra hipotecado el inmueble Padrén 7954 por US$ 3.000.000 (US$ 3.000.000
al 31 de diciembre de 2016) ubicado en la ciudad de Fray Bentos, departamento de Rio Negro, en
garantia de un crédito con el Banco Santander S.A. para la financiacién en la incorporacién de un
centro de distribucion de fertilizantes sélidos y liquidos en Fray Bentos.
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Adicionalmente a las garantias otorgadas por Industria Sulfurica S.A., Fanaproqui S.A. ha
constituido hipoteca sobre inmuebles sito en César Mayo Gutiérrez 2305 — Montevideo, por US$
390.000 (US$ 390.000 al 31 de diciembre de 2016) en garantia de las lineas de crédito
concedidas por el Banco de la Republica Oriental del Uruguay para financiacion de importaciones
de materias primas y pre-financiacién de exportaciones.

Se encuentra constituida prenda sobre maquinas, equipos y silos ubicados en: Ruta 1 km 24,
Ciudad del Plata, Departamento de San José; calle Concepcion entre Soriano y Colonia de la
ciudad de Nueva Palmira, Departamento Colonia; y Melo, Departamento de Cerro Largo por US$
8.000.000 (US$ 8.000.000 al 31 de diciembre de 2016), en garantia de las lineas de crédito
concedidas por el Banco de la Republica Oriental del Uruguay para financiaciéon de importacion
de materias , pre-financiacion de exportaciones y financiacion de proyectos de inversion.

Al 31/12/2017 y al 31/12/2016 no existen depésitos en garantia de préstamos bancarios
correspondiente a depositos en Banco Central del Uruguay por Circular 1456.

NOTA 8 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES
8.1  Obligaciones Negociables Tercera Serie

Con fecha 29 de junio de 2009 se emitieron Obligaciones Negociables por US$ 20.000.000, con
vencimiento el 29 de junio de 2019. Las amortizaciones de capital se realizaran en ocho cuotas
anuales del 10% y una cuota final del 20%, comenzando la primera el 29 de junio de 2011. Los
pagos de intereses se realizan en forma semestral a la tasa LIBOR mas 3,25 puntos porcentuales
con un minimo del 6,5% y un maximo de 8,5% anual.

A la fecha de los presentes estados financieros se ha realizado el pago de siete cuotas de
amortizacion del capital y los intereses segun lo estipulado en la emisién quedando por tanto un
saldo de capital de US$ 6.000.000 (US$ 8.000.000 al 31 de diciembre de 2016).

8.2 Programa de Emision de Obligaciones Negociables

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

» Objeto: Financiacion del capital de trabajo permanente diversificando la fuente de
financiacion.

Vigencia 5 afios.
Plazo de las emisiones: de 1 a 4 afios desde la fecha de emision (el 27 de noviembre de
2012 quedo inscripta la modificacion al programa extendiendo el plazo hasta 4 afios).

e Monto en circulacién: En ningin caso podra haber series en circulacion pendientes de
pago bajo el Programa de Emision por mas de US$ 25.000.000.

8.3  Obligaciones Negociables Serie A1
Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del

Programa de Emisién detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
enero de 2013. El pago del capital se realizé6 100% a la fecha de vencimiento. ;
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8.4  Obligaciones Negociables Serie A2

Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emisién detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
junio de 2015 (con la modificacion del plazo inscripta el 27 de noviembre de 2012). El pago del
capital se realizé6 100% a la fecha de vencimiento. Los pagos de intereses se realizaron en forma
trimestral a la tasa del 3,75% anual, comenzando el 26 de marzo de 2012.

8.5  Obligaciones Negociables Serie A3

Con fecha 26 de junio de 2013 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del Programa
de Emisién detallado en el punto 8.2, por US$ 15.000.000. Las amortizaciones de capital se
realizaran en cuatro cuotas anuales y consecutivas equivalentes a: la primera al 27% del valor
nominal, la segunda al 20% del valor nominal, la tercera al 33% del valor nominal, y la ultima
cuota al 20% del valor nominal. La primera cuota de capital vencié a los 12 meses desde al fecha
de emision, es decir el 26 de junio de 2014, y cada cuota siguiente vence en la misma fecha de
cada afo subsiguiente. Los pagos de intereses se realizan en forma semestral desde la fecha de
emision a la tasa del 4% anual. El primer dia de pago de intereses fue el 26 de diciembre de 2013
y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente.

8.6  Obligaciones Negociables Serie A4

Con fecha 4 de diciembre de 2013 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000. Las amortizaciones de capital
se realizaran en dos cuotas, la primera equivalente al 60% del valor nominal, la segunda
equivalente al 40% del valor nominal. La primera cuota de capital vencié el dia 4 de diciembre de
2015 y la segunda vencera el 4 de diciembre de 2017. Los pagos de intereses se realizan en
forma semestral a la tasa del 4% anual. El primer dia de pago de intereses fue el 4 de junio de
2014 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente.

8.7  Obligaciones Negociables Serie A5

Con fecha 02 de julio de 2014 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del Programa
de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 4.000.000 con vencimiento el 02 de julio de 2018.
El pago del capital se realizarda 100% a la fecha de vencimiento. Los pagos de intereses se
realizan en forma semestral a la tasa del 4% lineal anual, comenzando el primer pago de
intereses el 02 de enero de 2015 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre
subsiguiente.

8.8  Obligaciones Negociables Serie A6

Con fecha 06 de julio de 2015 se emitieron dichas Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emision detallado en la Nota 8, punto 8.2, por U$S 8.000.000 con vencimiento a los
4 afos desde la fecha de emisién. El pago del capital se realizar4 en 2 (dos) cuotas iguales, la
primera cuota de capital vencera a los tres afios de la fecha de emisién (06/07/2018) y la segunda
a los cuatro afios de la fecha de emision (06/07/2019). Los pagos de intereses se realizan en
forma semestral a la tasa del 4% lineal anual, comenzando el primer pago de intereses el 06 de
enero de 2016 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente. El interés sera
calculado en base a un afio de 360 dias y meses de 30 dias.
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8.9  Obligaciones adicionales

La sociedad se impuso obligaciones adicionales a cumplir mientras esté vigente alguna de las
emisiones de obligaciones negociables realizadas. Las mismas se encuentran detalladas en:
numeral 10 literal C) de la Serie 3; y en el numeral 11 literal B) de las series A1, A2, A3, y literal g)
de la serie A4, A5 y AB.

La empresa se encuentra en cumplimiento de las obligaciones adicionales impuestas tal como se
detalla a continuacion:

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

2) De acuerdo a la restriccion dispuesta sobre la propuesta de pago de dividendos, se
presentan los siguientes ratios:

i. Cobertura de deudas

Al 31 de diciembre de 2017

CONCEPTO Us$

Resultado neto 1.010.087

Depreciacién de activos fijos 5.520.752
Intereses perdidos 3.417.934
Impuestos (1.352.500)
Dividendos (201.099)
Total (1) 8.395.174

intereses perdidos 3.417.934
Porcidn corriente deuda a largo plazo 16.792.395
Total (2) 20.210.329

Relacién {(1)/(2) 0,42

Limite minimo establecido en covenants 1

Para la realizacion de dicho calculo se han considerado cifras del estado
consolidado al 31 de diciembre de 2017.

ii. Razén corriente

Al 31 de diciembre de 2017

CONCEPTO us$
Activo Corriente 84.517.608
Pasivo Corriente 59.447.271
Ratio
Razén Corriente 1,42
Limite minimo establecido en covenants 1

Para la realizacion de dicho calculo se han considerado cifras del estado
consolidado al 31 de diciembre de 2017.
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El directorio no propuso pagar dividendos que superen el 20% de la utilidad neta del ejercicio
econémico bajo ninguna forma, ni rescatar sus acciones, ni recomprar ni rescatar en forma
anticipada, total o parciaimente, cualquier forma de endeudamiento.

NOTA 9 - CUENTAS DE ORDEN Y CONTINGENCIAS

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

Mercaderia de terceros depositados en la empresa US$ 1.733.306 (US$ 3.397.841 AL 31 de
diciembre de 2016).

NOTA 10 - GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS

El detalle de los principales conceptos de gastos de administracién y ventas al 31 de diciembre de
2017 y al 31 de diciembre de 2016 es el siguiente:

31/12/2017 31/12/2016

Concepto uss Us$

Retribuciones al personal y cargas sociales 2.978.148 2.809.645
Formacién de amortizaciones 303.174 366.777
Impuestos, tasas y contribuciones 920.864 760.947
Gastos directos de ventas 2.425.012 2.755.880
Fletes 3.478.597 4.097.251
Otros gastos 4.288.674 4.171.629
Total 14.394.469 14.962.129

NOTA 11 - GASTOS POR REMUNERACIONES AL PERSONAL

El detalle de los gastos por remuneraciones y beneficios al personal al 31 de diciembre de 2017 y

al 31 de diciembre de 2016 se detalla a continuacion:

Concepto 311212017 31/12/2016
uss$ us$
Sueldos y jornales 15.612.616 12.957.444
Cargas sociales 2.004.510 1.659.651
Total 17.617.126 14.617.095

www.isusa.com.uy

El nimero promedio de empleados durante el ejercicio fue de 382 personas (337 personas al 31
de diciembre de 2016).
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NOTA 12 - GASTOS POR NATURALEZA

c 31/12/2017 | 31/12/2016
anoapo us$ uss

Mano de obra y cargas sociales 17.617.1271 14.617.095
Amortizaciones 5.552.117 5.389.091
Variaciones en inventarios de productos terminados y en proceso (4.151.286)] (1.057.817)
Materias primas y materiales de consumo utilizados 83.179.100] 96.663.374
Impuestos, tasas y contribuciones 713.230 438.085
Gastos directos de ventas 2.425.012 2.755.880
Reparaciones y mantenimiento 4.367.416 4.501.541
Transportes y fletes 4.598.140 5.729.795
Servicios contratados 2.656.740 3.367.245
Otros gastos 7.928.475 8.490.315
Total Costo de los Bienes Vendidos y Gastos de administracién y Ventas | 124.886.071] 140.894.604

NOTA 13 - IMPUESTO A LA RENTA

El cargo por impuesto a la renta de los ejercicios anuales finalizados al 31 de diciembre de 2017 y
al 31 de diciembre de 2016 incluye el impuesto corriente y el impuesto diferido segun el siguiente

detalle:
31/12/2017 | 31/12/2016
uss us$
impuesto corriente 136.432 125.634
Impuesto diferido (Nota 14) | (2.146.094)| (1.971.627)
Total Gastol/(ingreso) (2.009.662) | (1.845.993)

WWW.ISUSA.COM.UY s

El cargo por impuesto sobre la utilidad antes de impuesto difiere de la cifra teérica que surgiria de
aplicar la tasa promedio ponderada de impuesto sobre las utilidades de la Sociedad a

continuacioén se detalla la conciliacion de entre dichos concepto:

31/12/2017 | 31/12/2016
Uss uss$

Utilidad contable antes de impuesto (999.575) (572.206)
Utilidades no sujetas a impuesto (703.051) 1.630.869
Ajustes de gastos segin normas fiscales 639.613 1.856.150
Peérdidas fiscales 1.860.902 | (2.228.685)
Diferencias temporarias (8.584.384) | (7.886.508)
Utilidad fiscal (7.786.495) |  (7.200.380)
Impuesto a la renta 25% Gastol(Ingreso) (1.946.624) | (1.800.095)
Impuesto minimo 4.024 3.951
Ajuste prevision ejercicios anteriores 52.839 0
Utilizacién Beneficio Exoneracién por Inversiones (119.901) 0

Total Gasto/(Ingreso) (2.009.662) | (1.845.993)
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NOTA 14 - IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO
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Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan cuando existe el derecho legal a
compensar activos por impuestos corrientes con pasivos por impuestos corrientes, y cuando los
saldos corresponden a una misma autoridad fiscal. Los montos compensados son los siguientes:

31/12/2017 31/12/2016
uss$ Us$

Activos por impuesto diferido

A ser recuperados en los préximos 12 meses 1.320.101 899.020
A ser recuperados en mas de 12 meses 3.692.620 2.239.146
Total Activo por impuesto diferido 5.012.721 3.138.166
Pasivos por impuesto diferido

A ser cancelados en los préximos 12 meses (12.038) 0
A ser cancelados en mas de 12 meses 0 0
Total Pasivo por impuesto diferido (12.038) 0
Activo neto por impuesto diferido 5.000.683 3.138.166

Activo neto por impuesto diferido

Los movimientos brutos en los activos y pasivos por impuesto diferido durante el ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2017 son los que siguientes:

Saldos al Rec:‘:g: dts Cargo a Saldos al
31/12/2016 | Acumulados | Resultados | 31/12/2017
us$ Uss Uss$ uss

Previsién para descuentos 245.896 0 1.333 247.229
Previsidn para deudores incobrables 340.829 0 20.930 361,759
Costo emisién Obligaciones Negociables a vencer 19.556 0 (33.705) (14.149)
Existencias (161.842) 0 (79.766) | (241.608)
Propiedad, planta y equipos 2.239.146 ¢ 1.453.474 3.692.620
Pérdidas fiscales 454581 (283.579) 783.830 954.832
Activol(pasivo) neto por impuesto diferido 3.138.166 (283.579) 2.146.096 5.000.683

WWWw.isusa.com.uy
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Activos y pasivos por impuesto diferido

Activo Pasivo Neto

us$ Uss$ Us$
Prevision para descuentos 247.229 0 247.229
Previsién para deudores incobrables 361.759 0 361.759
Costo emision Obligaciones Negociables a vencer 0 (14.149) (14.149)
Existencias 5 0 (241.608) (241.608)
Propiedad, planta y equipos 3.692.620 0 3.692.620
Pérdidas fiscales 954.832 0 954.832
Activol(pasivo) neto por impuesto diferido 5.256.440 (255.757) 5.000.683

finalizado el 31 de diciembre de 2016 son los que siguientes:

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

Saldos al Cargo a Saldos al
31/12/2015 Resultados | 31/12/2016
uss$ us$ uss
Prevision para descuentos 335.023 (89.127) 245.896
Previsién para deudores incobrables 71.987 268.842 340.829
Costo emisién Obligaciones Negociables a vencer 19.778 (222) 19.556
Existencias (756.836) 594,994 {161.842)
Propiedad, Planta y Equipos 545.130 1.694.016 2.239.146
Pérdidas fiscales 951.457 (496.876) 454.581
Activo/(pasivo) neto por impuesto diferido 1.166.539 1.971.627 3.138.166
Activos y pasivos por impuesto diferido
Activo Pasivo Neto
uss uss Us$

Previsién para descuentos 245.896 0 245.896

Prevision para deudores incobrables 340.829 0 340.829

Costo emision Obligaciones Negociables a vencer 19.556 0 19.556

Existencias 0 (161.842) (161.842)

Propiedad, planta y equipos 2.239.146 0 2.239.146

Pérdidas fiscales 454.581 0 454.581

Activol/(pasivo) neto por impuesto diferido 3.300.008 (161.842) 3.138.166

NOTA 15 - REVALORIZACION DE EXISTENCIAS

En aplicacién del criterio descrito en (Nota 2.2 b) y, teniendo en cuenta la baja de precios
internacionales de las principales materias primas y revalorizacion de existencias segin tasacion,
la sociedad ha realizado un cargo a resultados en el presente ejercicio por US$ 388.800 de
ganancia (US$ 10.666 de pérdidas al 31 de diciembre de 2016) que se incluyen dentro
de resultados diversos.
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NOTA 16 - PARTES RELACIONADAS
1. Retribuciones al personal directivo.

La retribucion de los directores se realiza de acuerdo a lo dispuesto por el articulo 38 de
los Estatutos Sociales. En este se dispone que de las utilidades se distribuiran 3% para el
presidente, 2% para el secretario, 2% para el tesorero y 1,5% para los demas directores
vocales (actualmente cuatro), ascendiendo el total para el directorio actual al 13% de las
utilidades. Estas retribuciones son incluidas en el Proyecto de Distribucion de Utilidades
que se presenta anualmente a la Asamblea Ordinaria de Accionistas. Para el ejercicio
2016 se aprob6 un 8% (para el ejercicio 2015 se aprob6 un 8%) de la utilidad del ejercicio
a distribuir entre los directores de acuerdo a la relacién del articulo 38 de los Estatutos
Sociales y con el limite del art. 385 de la Ley N° 16.060.

Dentro de los miembros del directorio hay cinco directores no ejecutivos y dos directores
que cumplen ademas tareas ejecutivas como funcionarios de la empresa en forma
permanente. La remuneracion percibida por este por sus tareas como funcionario
corresponde al salario cuya fijacion no esta vinculada con los resultados del ejercicio. El
mismo ascendié aproximadamente a 2,43% del total de remuneraciones al 31/12/2017
(1,35% al 31/12/2016).

2. Otros contratos propios del giro.
Dentro de las actividades del giro de la empresa se realizan los siguientes contratos.

Préstamos. La sociedad contrata préstamos con bancos, obligacionistas y personas
fisicas. Dentro de estas ultimas se contratan préstamos con directores, accionistas
y personal. Los préstamos se realizan en ddlares estadounidenses a un plazo
maximo de un afio, a la tasa del 1% anual para el ejercicio anual finalizado el
31/12/2017 (1% para el ejercicio anual finalizado el 31/12/2016) reteniendo los
impuestos IRPF o IRNR que correspondan a la tasa del 12%. Los intereses
pagados a directores por este concepto ascendieron a US$ 0 al 31/12/2017 (US$ 0
al 31/12/2016).

Avales. Dentro de la gestion financiera el Banco Republica exige dentro de las
garantias para el otorgamiento de la linea de crédito la suscripcion de carta
garantia solidaria por los seis directores residentes por hasta un monto de US$
31.700.000 para el ejercicio anual finalizado el 31/12/2017 (US$ 31.700.000 para el
ejercicio anual 2016). Como contraprestacién por dichos avales cada director
percibié un monto equivalente al 0,25% anual con un maximo de US$ 50.000
(equivalente al 0,25% anual para el ejercicio 2016) al cual se aplico la retencién de
IRPF al 12%.
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NOTA 17 - UTILIDADES POR ACCION

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

311212017 31/12/2016
Utilidades atribuibles a los tenedores de acciones de la Sociedad 1.010.087 1.273.787
Nimero promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 1.000.000.000 1.000.000.000
Utilidad basica por accién (US$ por accién) 0,00101 0,001274

NOTA 18 - DIVIDENDOS POR ACCION

Con fecha 26 de abril de 2017 la Asamblea Ordinaria de Accionistas resolvio distribuir el 20 %
propuesto por el directorio aprobando un dividendo de $§ 7.684.248 equivalentes a $ 0,00768 por
accion (con fecha 27 de abril de 2016 la Asamblea Ordinaria de Accionistas aprobé un dividendo
de $ 14.447.810 equivalentes a $ 0,014448 por accién).

NOTA 19 - DESCUENTOS CONCEDIDOS

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

NOTA 20 - RESTRICCIONES SOBRE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

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

NOTA 21 — RESULTADOS ACUMULADOS Y OTROS INGRESOS
Sentencia del Tribunal de lo Contencioso Administrativo

Con fecha 28 de julio de 2017, ISUSA fue notificada de la sentencia del Tribunal de lo
Contencioso Administrativo (TCA) en el proceso que la misma habia iniciado contra la Direccion
General Impositiva (DGI) por la recuperacién del Impuesto al Valor Agregado (IVA) compras
asociado a la elaboracion de fertilizantes de reventa.

El Tribunal en dicha sentencia otorga parcialmente la razén a ISUSA y determiné que la empresa
podria recuperar el IVA compras, mediante la solicitud de devolucién de lo pagado bajo protesto a
fines del afio 2011 y principio del afic 2012 por reliquidaciones de IVA e IRAE (en el caso de este
ultimo impuesto, existié una reliquidacién derivada del impacto de la reliquidacion del IVA).

Para recuperar la suma abonada bajo protesto, ante la sentencia del TCA y lo dispuesto por el
articulo 75 del Codigo Tributario, la sociedad con fecha 23 de agosto de 2017 ha formalizado ante
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la DGI la solicitud de devolucion correspondiente con la actualizacién por IPC de acuerdo a las
normas legales aplicables. De no tener respuesta favorable se presentara demanda en el
Juzgado Letrado correspondiente solicitando la devolucion de $ 47.805.468 por concepto de
impuestos pagado indebidamente mas la actualizacién correspondiente de acuerdo a lo dispuesto
por la Ley N° 14.500.

Al 31/12/2017 la sociedad ha procedido a reconocer un activo en Otras Cuentas por Cobrar (No
Corriente) por concepto de saldo a favor con la Direccion General Impositiva por el importe de $
47.805.468 correspondiente a los impuestos, con contrapartida en el rubro de Resultados
Acumulados; y por el importe de $ 26.061.545 correspondiente a la actualizacién por IPC al
31/12/2017 con contrapartida en Otros Ingresos.

Recision de tercerizacion
Dentro de las acciones para reduccion de costos en marzo de 2017 se comunicé a las empresas

suministradoras de personal la decision de rescindir los contratos correspondientes. Para ello se
procedi6 a una negociacién que culminé con la firma del acuerdo correspondiente por el cual se
reconocié un ajuste en las tarifas aplicables al 31/12/2016 por un monto de $ 30.127.121 que
fueron contabilizadas en el rubro de Resultados Acumulados.

Reliquidacion de costos de fletes

Se tuvo el reclamo de agentes maritimos por concepto de demoras en carga y descarga de
buques correspondientes a los afios 2008 y 2012 que habian quedado en suspenso con la
posibilidad de ser rebajados de fletes futuros. Esta dltima opcién no pudo realizarse en la medida
que las nuevas compras de materias primas se vienen realizando sobre la base costo y flete.
Luego de una revisién de los montos reclamados finalmente se negoci6 sobre la base un pago de
US$ 180.000 de los cuales US$ 13.220 ya estaban previsionados. Por lo tanto se contabilizé
contra el rubro de Resultados Acumulados el monto de US$ 166.781.

NOTA 22 - HECHOS POSTERIORES

No conocemos la existencia de hechos posteriores al cierre del presente ejercicio susceptibles de
ser revelados en los estados financieros, que puedan afectar a la Sociedad en forma significativa.
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Suplemento de Prospecto INDUSTRIA SULFURICA S.A. (ISUSA)
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ANEXO 4

Estados contables individuales expresados en délares estadounidenses al
31/12/2017 con dictamen de auditoria
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Estados financieros individuales expresados en délares estadounidenses
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- Estado de posicion financiera individual al 31/12/2017

- Estado de resultados individual por el ejercicio comprendido entre
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- Estado de resultados integrales individual por el ejercicio
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Anexo - Cuadro individual de Propiedad, planta y equipos,
intangibles e inversiones en inmuebles -

amortizaciones
Abreviaturas
$ - pesos uruguayos

USS$ - délares estadounidenses

Joaguin Requena 1580 Piso 2
C.PR 11200

A member of Montevideo
- Tel.; + 588 24080114
Nexia 24099196
Fax: + 5882401352
international * 3523

WIWW npyﬁ&‘n&xéa‘wm.uy

— o 1A
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Auditores & Consultores

DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES
Montevideo, 29 de marzo de 2018

Sefores Directores y Accionistas de
INDUSTRIA SULFURICA S.A.

Hemos auditado los estados financieros individuales de INDUSTRIA
SULFURICA S.A,, al 31 de diciembre de 2017, los que comprenden el estado
de posicion financiera individual, el estado de resultados individual, el estado de
resultados integrales individual, el estado de flujos de efectivo individual y el
estado de cambios en el patrimonio individual, por el ejercicio finalizado en esa
fecha, expresados en délares estadounidenses, y sus notas que contienen un
resumen de las politicas contables significativas aplicadas y otra informacién
complementaria.

Responsabilidad de la Direccién sobre los estados financieros

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

Responsabilidad del auditor

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

£
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Auditores & Consullores

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre las cifras y las revelaciones expuestas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de que existan errores significativos en los estados
financieros, originados en fraudes o errores. Al efectuar dichas evaluaciones de
riesgos, el auditor considera el control interno existente en la sociedad, en lo que
sea relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros, con la finalidad de disefiar procedimientos de auditoria que sean
apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una
opinién sobre la eficacia del sistema de control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye evaluar el grado de adecuacién de las politicas
contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas
por la Direccion, asi como evaluar la presentacién de los estados financieros en
su conjunto.

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

Base para opinién con salvedades

La sociedad, segln se describe en Nota N° 21, ha contabilizado al cierre del
ejercicio un crédito contra la Direccién General Impositiva (DGI) emergente de la
actualizacién del dinero pagado indebidamente por parte de ISUSA a dicho
organismo segun fallo del Tribunal de lo Contencioso Administrativo y demanda
iniciada por ISUSA a la DGI, con contrapartida en el rubro de Otros ingresos en el
Estado de Resultados por un importe total de U$S 904.695 ($ 26.061.545).
Entendemos que dicha situacién se aparta de las normas contables establecidas
en la NIC N° 37 — Provisiones, Pasivos Contingentes y Activos Contingentes, en
especial en lo establecido como tratamiento contable ante la presencia de un
Activo Contingente. Como consecuencia de las registraciones realizadas las
Otras cuentas por cobrar y el Resultado del Ejercicio se encuentran
sobrevaluados en el mencionado importe.

Opinién con salvedades

En nuestra opinion, excepto por el efecto de la situacién descripta en el parrafo
anterior, los estados financieros individuales mencionados en el parrafo primero,
presentan razonablemente, en todos los aspectos significativos, la situacion
financiera individual de INDUSTRIA SULFURICA S.A. al 31 de diciembre de
2017, los resultados individuales, los resultados integrales individual de sus
operaciones, el estado de flujos de efectivo individual y el estado de cambios en

2
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Auditores & Consullores

el patrimonio individual por el ejercicio finalizado en esa fecha, expresados en
délares estadounidenses, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Otra informacion incluida conjuntamente con los estados financieros y el dictamen
de auditoria sobre los mismos.

La Direccién es responsable de la preparacién y presentacion de otra informacion
la cual comprende la informacién contenida en la Memoria anual de la sociedad,
que se presenta en cumplimiento de las normas legales y reglamentarias
vigentes. Estimamos que la Memoria anual aprobada por sus Accionistas se
encontrara disponible luego de la fecha de emision del presente dictamen de
auditoria.

Nuestra opinidn sobre los presentes estados financieros no comprende otra
informacion y por lo tanto no podemos expresar, y no expresamos, una opinion ni
ninguna otra forma de conclusiones sobre la misma.

En el marco de nuestra examen de auditoria de los presentes estados
financieros, nuestra responsabilidad es leer la otra informacién antes mencionada
cuando la misma se encuentre disponible, y al hacerlo, debemos considerar si la
misma es significativamente inconsistente con los estados financieros o con el
conocimiento que hemos obtenido durante nuestro trabajo de auditoria o, de otra
forma, parece estar significativamente distorsionada.

Si, cuando leamos la Memoria anual aprobada por los Accionistas de la sociedad,
concluimos que la misma contiene inconsistencias o apartamientos significativos,
deberemos informar sobre este hecho a los érganos de direccion.

Timbre Profesional segin Art. 1°~

Num. 3) del Decreto N° 67/005 Por Normey-Peruzzo & Asociados
reglamentario del Apartado A) del
Art. 71— Ley 17.738 a abonar por

INDUSTRIA SULFURICA S.A. /P
de acuerdo a lo establecido en la .
Camaaicn 2010247 ¥ Cr. Pablo Gafcia Castrillo
comunicado NE/4/2010/1291 de
1¢]
e C.J.P.P.UN° 77.447
BCU

Valor vigente : § 2.000
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ESTADO DE POSICION FINANCIERA
{cifras expresadas en dblares estadounidenses)
Al 31 de Diciembre Al 31 de Diciembre

ACTIVO 2017 2016
ACTIVO CORRIENTE uss uss$
Efectivo y equivalentes de sfectivo
Caja y cobranzas a depositar 61.236 6.183
Bancos 838.952 910.660
$00.188 916.843
inversiones Temporarias {Nota 5.1} —
Letras y Bonos 0 162.
¥ 0 162382
Cuentas por cobrar comarciales (Nota 5.2)
Deudores Plaza (Nota 5.3) 15.823.806 16.828.695
Deudores por Exportaciones 6.720.411 10.349.385
Documentos a Cobrar 24.696.936 28.818.769
Menos: Prevision para Descuentos {988.915) {883.583)
Previsién para Deudores incobrables §2.375.830) §‘t .936.371)
Otras Cuentas por cobrar
Créditos Fiscales 784.256 302.458
Anticipos a Proveedores y Gastos Adelantados 241.349 1.253.988
Diversos 314.598 634.430
1.350.203 2. 180878
Existencias (Nota 2.2.b)
Productos Terminados 5.744.584 4.728.745
Mercaderias 1.374.985 752.681
Materias Primas 11.881.449 7.818.070
Materiales y Suministros 454.869 380.864
Envases 1.319.575 1.085.630
Repuestos y Accesorios 2.205.704 1.861.498
Propiedades y Equipos para {a venta 836.376 300.178
Importacionas en Tramite 12.124.443 8.875.408
35.741.985 25.814.164
Total Activo Corriente 81.868.884 82.161.160
ACTIVO NO CORRIENTE
Cuentas por cobrar comerciales
Documentos a Cobrar 4.105.859 3.291.613
Menos: Prevision para Descuentos {203.180) {429.539)
Menos: Previsién para Incobrables 5%95.3192 0
Otros cuentas por cobrar
Diversos (Nota 21) 2.562.068 13.763
Activo de impuesto Diferido {Nota 14) 4.960.311 3.111.276
7.522.379 3.125.099
Existencias
Materias Primas 1.048.450 816.8930
1.048.450 916.930
Inversiones a Largo Plazo
Acciones {Nota 5.4) 4.028.680 3.286.792
4.029.680 3.286.792
Propiedad Planta y Equipo (Nota 2.2.c, Nota 7 y Anexo}
Valores Originales y Revaluados 98.842.666 98.005.764
Menos: Amortizaciones Acumuladas (42.857.242) {37.628.396)
Importaciones en tramite 95 58.218
55.885.519 436,
Total Activo no Corriente 71.594.389 70.627.422
Total del Activo 153.463.273 152.788.582
o I
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Administracion: Ruta 1 Km. 24 - Ciudad del Plata

lndustﬁa C.P: 80.500 - San José - Uruguay
7 i Tel.: 2347 2035 - Fax: 2347 2127
SU'funca S.A. email: isusa@isusa.com.uy
ESTADO DE POSICION FINANCIERA
(cifras expresadas en dblares estadounidenses)
Al 31 de Diciembre Al 31 de Diciembre
PASIVO 2017 2018
PASIVO CORRIENTE uss uss
Cuentas por pagar comerciales
Proveedores por Importaciones 13.451.487 8.825.689
Proveedores de Plaza (Nota 5.3) 1.840.304 2.268.597
Comisiones a Pagar £66.945 773.530
16.058.7 36 11.867.816
Préstamos (Nota 5.5)
Préstamos Bancarios 26.222.695 24.273.470
Obligaciones Negociables (Nota 8) 10.000.000 7.000.000
Documentos a Pagar 0 160.138
Intereses a Pagar 756.672 932.549
Menos: Intereses y gastos a Vencer (523.764) %34.31 9)
Otras Cuentas a Pagar
Cobros Anticipados 1.838.031 2.036.229
Dividendos a Pagar 33.779 48.232
Deudas con empresas vinculadas (Nota 5.3) 964.035 380.088
Sueldos y Jornales a Pagar 18.363 18.257
Provisién para Beneficios Sociales 2.682.835 2.269.304
Acreedores por Cargas Sociales 855.676 695.385
Otras Deudas 959.040 539.181
351. 5.086.600
Total Pasivo Corriente 59.866.098 49.486.350
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos (Nota 5.6)
Préstamos Bancarios 16.002.712 16.511.482
Obligaciones Negociables (Nota 8) 8.000.000 18.000.000
24.002.712 34511482
Total Pasivo no Corriente 24.002.712 34.511.482
Ao oo
Total del Pasivo 83.868.810 83.997.832
PATRIMONIO (Nota§)
Aporte de Propietarios
Capital Integrado 50.266.470 50.266.470
Reservas
Reserva Ley 15003 Art.447 1.113.608 1.113.808
Reserva Ley 16060 Art.93 4.457.978 4.389.992
Fondo de Reserva Especial 10.184.685 $.258.065
15.756.272 14.762.666
Resultados Acumulados
Resultados de ejercicios anteriores (Nota 21) 2.561.634 2.487.827
Resultado dei Ejercicio 1.010.087 1.273.787
3.571.721 3.761.614
Total del Patrimonio 69.594 483 68.790.750
Total del Pasivo y Patrimonio 153.463.273 1i’):z.‘laii.tisz“==
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Administracion: Ruta 1 Km. 24 - Ciudad del Plata

i C.P: 80.500 - San José - Uruguay
'ndu’sgna Tel.: 2347 2035 - Fax: 2347 2127
SUIfunca S.A. email: isusa@isusa.com.uy

ESTADO DE RESULTADOS INDIMIDUAL
Por el sjercicio iniclado ol 10. de Enero yfinallzado el 31 de Diclembre de 2017

(cifras expresadas en ddlares estadounidenses)

INGRESOS OPERATIVOS
Locales
Del Exterior
DESCUENTOS Y BONIFICACIONES
INGRESOS OPERATIVOS NETOS
COSTO DE LOS BIENES VENDIDOS (Nots 12)
RESULTADO BRUTO
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS {Notas 10 y12)
RESULTADOS DIVERSOS
Otros ingrasos (Nota 21)
Resuitado por (a imersion {Nota 5.4)
Resultado por vents de Propledad, plants y equipos
Revalorizacion de Bxstencias {Nota 15}
RESULTADO OPERATVO
RESULTADOS FINANCIEROS
Descuertos oblenidos
intereses garados
Descuentos concedicos {Nota 20)
inereses perdidos ygastos financieros
Resultado por comversion
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS
IMPUESTO ALARENTA (Nota 13)

RESULTADO DEL EJERCICIO

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES INDIVIDUAL
Por el gjercicio Iniclada el 10. de Enero yfinalizado e 31 de Diciembre de 2017

RESULTADO DEL EJERCICIO
OTROS RESULTADOS INTEGRALES
RESULTADO INTEGRAL DEL EJERCICIO
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Administracion: Ruta 1 Km. 24 - Ciudad del Plata

'nd ustria C.P: 80.500 - San José - Uruguay
’ e Tel.: 2347 2035 - Fax: 2347 2127
SUIfunca S.A. email: isusa@isusa.com.uy

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO INDIVIDUAL
Por el ejercicio iniciado el 10. de Enero y finalizado ef 31 de Diclembre
(cifras expresadas en dolares estadounidenses)

De 2017 De 2016
uss uss uss uss
1. Elujo de efective asoclado a actividades opsrativas
Resultado del ejercicio 1.010.087 1.273.787
Ajustes:
Largos no pagados
Amortizaciones 5.502.023 5,328.166
Deterioro en Propledad, planta y equip 840 0
Resuitado de la inversidn {742.888) {528.5486)
Ganancia por Venta de Propiedad planta y equipos
& Inversionss en Inmuebles {33.248) (45.241)
Cambios en aclivos ¥ pasivos
inversiones temporarias 162.382 {162.382)
Cuentas a cobrar comerciales 9.200.387 6.489.323
Otras cuentas a cobear {212.086) (173.032)
Existencias {9.635.987) {1.717.136)
Cuentas por cobrar comerciales no comientes {245.287) (2.862.074)
Otras cuentas a cobrar 1o corriantes {3.018.082) {1.933.085)
Existencias Largo Plazo {132.520) {916.930)
Cuentas a pagar comerciales 4.190.820 8.561.295
Otras cuentas a pagar 1.198.282 733.217
Total ajustes 6.234.548 12.773.605
Fondos (i ayprovenientes de op 7.244.633 14.047.392
2. fiujo de sfectivo ssociado a inversiones
Cobros por ventas de Propiedad, planta y equipos e inversiones en inmuebles 61.328 67.609
Pagos por pras de Propiedad, plants y equipos e i i an i {1.271.508) {2.279.113)
Caobros por dividendos 0 610,651
Forddos aplicados a inversiones {1.210.181) {1.6800.853)
3. £lujo de efective asocisdo al financiamisnto
Pago de dividendos y dietas {381.447) {633.810)
Dividendos no cobrados voicados s Reserva 15.348 15.208
Préstamos (Nota 5.5) {5.685.006) {11.386.221)
Fondos dei /(aplicados al) f 6.051.107 e {11.974.733)
. Aumentaldis: 40_neto de afective v sa a3 de efective {16.655) 471.806
916.843 445.037
200,188 P . 1
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Administracion: Ruta 1 Km. 24 - Ciudad del Plata

i C.P: 80.500 - San José - Uruguay
mdu,St.na Tel: 2347 2035 - Fax. 2347 2127
Sulfurica S.A.

email: isusa@isusa.com.uy

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO INDIVIDUAL {cifras expresadas on délares estadounidenses)

Par e gjerciclo Iniciado f 10. de Enero y finalizado ef 31 de Diclembre de 2017

CAPITAL RESERVAS RESULYADOS PATRIMONIO PATRIMONIO
ACUMULADOS TOTAL AL TOTAL AL
SALDOS INICIALES 3tnz2017 I1H2016
APORTES DE PROPIETARIOS
Acciones en cireudacion 50.286.470 50.266.470 5§0.266.470
GANANCIAS RETENIDAS
Reserva logal 4,380.992 4.389.002 4202673
Reservas sfectadas 1113609 1.113.600 1113608
Reservas libres 9.250.085 9.258.065 7.713.680
Resultados Acumutados 3781614 3.761.614 4.749.043
SUB-TOTAL 50265470 14.7652.668 3761614 68.790.750 £8.135.475
2 DISTRIBUCION DE UTILIDADES
Dividendos {211.841) (271.941) (452.243)
Rassrve legal 67.985 (67.985) 0 0
Reservas libres $10.275 {910.275) 0 0
Distas y otros conceptos {109.508) {108.508) (181.567)
3 RESULTADO DEL EJERCICIO 1.010.087 1.010.087 1273787
4 CADUCIDAD DE DIVIDENDOS {Nota A}
Reserves libres 15346 15.346 15.208
S AJUSTE RESULTADOS EJERCICIOS ANTERIORES
&mwmmm(m 21) 188.727 159.727 0
SUB-TOTAL (2885) 0 993608 (189.893) 803.713 855.275
6. SALDOS FINALES
APORTES DE PROPIETARIOS
Acciones en circulacion S0.268470 50.266 470 50266470
GANANCIAS RETENIDAS
Reserva legal 4457.978 4457978 4360002
Reservas afectadas 1113600 1.113.609 1113609
Reservas libres 10.184,685 10.184.685 9.250,065
Resuitados Acumulados 3571721 3sm1.721 3781614
TOTAL 50.266.470 15.756.272 3571.721 £9.594.463 68.790.750
w B S
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Administracion: Ruta 1 Km. 24 - Ciudad del Plata

lndustria C.B: 80.500 - San José - Uruguay
. Tel.: 2347 2035 - Fax: 2347 2127
SUlfunca S»A. email: isusa@isusa.com.uy

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
INDIVIDUALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

NOTA 1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA
1.1 Naturaleza juridica

Es una Sociedad An6nima abierta cuyo capital estd compuesto por acciones escriturales, siendo
la entidad registrante la Bolsa de Valores de Montevideo S.A.

1.2 Actividad principal

La actividad principal desarrollada por la Sdciedad es la fabricacién y venta de fertilizantes y
productos quimicos.

1.3  Consolidacién de los estados financieros

Con fecha 16 de abril de 1997 Industria Sulfirica S.A. adquirié la totalidad del paquete accionario
de Fanaproqui S.A., una Sociedad Anénima cerrada que se dedica a la fabricacién y venta de
productos quimicos para uso agricola.

La consolidacién de los estados financieros de Industria Sulfdrica S.A. con los de su subsidiaria
Fanaproqui S.A. se efectué siguiendo los lineamientos establecidos por la Norma Internacional de
Informacién Financiera (NIIF) N° 10.

Los estados financieros de Fanaproqui S.A. al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de
2016 fueron elaborados con criterios similares a los utilizados en la confeccion de los estados
financieros de Industria Sulfarica S.A.

14  Actividad Promovida

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

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

B) el otorgamiento de un crédito por el IVA incluido en la adquisicion de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por Ul 8.876.914.

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

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

W‘WXNJSUSB.COWTUS/ w
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Por resolucién del Poder Ejecutivo de fecha 20 de diciembre de 2010, se amplié la resolucién del
2 de marzo de 2009. De esta forma se han concedido los siguientes beneficios:

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

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

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

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

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

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

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

C)la exoneracién del pago de impuesto a las rentas por Ul 57.971.623 (unidades indexadas,
equivalentes a US$ 7.549.668 segun cotizacién de la Ul y del délar al 31 de diciembre de 2012),
este monto corresponde al 52,2% de las inversiones proyectadas, y es aplicable por un plazo de
15 afios a partir del ejercicio 2011.

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

Dicho proyecto fue presentado en la 6ta. Licitacién de proyectos de inversion que realizo el Banco
Republica en el afio 2011. El mismo quedé ubicado en el 1er. lugar por lo cual el Banco Republica
concedié un crédito a 10 afios de plazo con una bonificacién del 40% en la tasa de interés de
largo plazo.

Con fecha 14 de febrero de 2017 el Poder Ejecutivo resolvié ampliar la resolucién de fecha 05 de
diciembre de 2012, por lo que se declard promovida la actividad del proyecto e inversién de
nuestra empresa, tendiente a completar mayores costos incurridos en la ejecucién del proyecto
original, por un monto de Ul 19.864.879. De esta forma se han concedido los siguientes
beneficios:

Exonerase a nuestra empresa del pago del impuesto a las Rentas de las Actividades Econdmicas
por Ul 10.369.467, equivalente a 52,20% de la inversion elegible, que sera aplicable por un plazo
de 15 afios a partir del ejercicio comprendido entre el 01/01/2011 y el 31/12/2011 inclusive o
desde el ejercicio en que se obtenga renta fiscal, siempre que no hayan transcurrido cuatro
ejercicios de la declaratoria promocional. En este caso, el referido plazo maximo se incrementara
en cuatro afios y se computara desde el ejercicio en que se haya dictado la declaratoria.
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El monto exonerable en cada ejercicio no podra superar la menor de las siguientes cifras:

a) la inversion efectivamente realizada entre el inicio del ejercicio y el plazo establecido
para la presentacién de la correspondiente declaracién jurada, y en ejercicios
anteriores si dichas inversiones estuvieran comprendidas en la declaratoria
promocional y no hubieran sido utilizadas a efectos de la exoneracién en los
ejercicios que fueron realizadas,

b) EI monto total exonerable a que refiere el presente numeral, deducidos los montos
exonerados en ejercicios anteriores.

Este beneficio se aplicara de acuerdo a lo establecido en el Art. 16 del Decreto N° 455/007 de 26
de noviembre de 2007.

Los bienes que se incorporen con destino a la Obra Civil, para llevar a cabo la actividad del
proyecto de inversion que se declara promovido en la actual resolucién, se podrén computar
como activos exentos a los efectos de la liquidacion del Impuesto al Patrimonio, por el término de
10 afios a partir de su incorporacién y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida
atil. A los efectos del computo de los pasivos, los citados bienes seran considerados activos
gravados.

Los beneficios previstos en los parrafos anteriores seran aplicables a las inversiones realizadas
entre el 01/01/2011 y el 31/12/2015.
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NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

2.1 Bases contables

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) y las interpretaciones del Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad. Todas las NIIF emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB),
vigentes a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros han sido aplicadas. La
Sociedad ha aplicado NIIF por primera vez para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012,
con fecha de transicién 1° de enero de 2011.

Estos estados financieros comprenden el estado de posicién financiera, estado de resultados vy el
estado de resultados integrales, el estado de cambios en el patrimonio, y el estado de flujos de
efectivo y las notas.

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

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

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

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

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

En cuanto a la presentacién de la informacion contable comparativa con respecto al ejercicio
anterior; se presentan cifras comparativas referidas al Estado de posicién financiera, Estado de
resultados, Estado de resultados integrales, Estado de cambios en el patrimonio, Estado de flujos
de efectivo, Anexo de propiedad, planta y equipos y notas complementarias, respecto al ejercicio
anual finalizado el 31/12/20186.

La Sociedad mantiene sus registros contables en délares estadounidenses y simultaneamente en
pesos uruguayos a los efectos de dar cumplimiento a los requerimientos legales existentes.
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2.2  Criterios generales de valuacion
a. Moneda extranjera
Los activos y pasivos en monedas extranjeras distintas al délar estadounidense son valuados al

tipo de cambio vigente a la fecha de cierre del ejercicio: U$S 1 = $ 28,807 al 31 de diciembre de
2017 (US$ 1 = $ 29,340 al 31 de diciembre de 2016).

b. Existencias

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

Los existencias son valuados a su costo historico de compra o produccién en dblares
estadounidenses, o a su valor neto de realizacion, de ambos el menor.

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

Las propiedades, plantas y equipos destinados para la venta, se encuentran valuados a su valor
de tasacion.

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

Cumpliendo con lo dispuesto en el Decreto N° 505/009 se informa que dentro del rubro Materias
Primas se incluyen bienes importados en el régimen de Admisién Temporaria por un valor
contable de U$S 1.431.813 (USS 1.194.634 al 31 de diciembre de 2016), correspondiéndole un
valor en Admisién Temporaria de U$S 1.198.382 (U$S 1.037.250 al 31 de diciembre de 2018).

c. Propiedad, planta y equipo

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

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

Los inmuebles y las obras en proceso incluyen los intereses de préstamos obtenidos para su
adquisicién y construccién, activados por aplicacion de la Norma Internacional de Contabilidad N°
23 (NIC 23).

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

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

Las participaciones accionarias en otras sociedades se vallan segin lo establecido por las
Normas Internacionales de Informacién Financiera.

inversiones en entidades controladas

Con fecha 14 de octubre de 2014, el Poder Ejecutivo emitié el Decreto N° 292/014, en el que
establece que las inversiones en entidades controladas, en entidades controladas de forma
conjunta y en entidades bajo influencia significativa deberan ser valuadas bajo la aplicacion del
método de la participacion establecida en las normas contables adecuadas, razén por la cual la
inversion en FANAPROQUI S.A. en los Estados Contables Individuales, sera valuada bajo este
metodo y no por el costo de compra como corresponderia segin la NIC 39. Si bien las
disposiciones del referido decreto tenian vigencia para los ejercicios econdmicos iniciados a partir
del 1° de enero de 2015, se podia optar, no obstante por su aplicacién anticipada, opcién que
adopto la sociedad para la confeccién de los estados financieros finalizados el 31/12/2014.

Los inmuebles con destino a inversiones a largo plazo se valtan a su valor de tasacion.
e. Intangibles

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

f. Valor razonable

Se entiende que el valor nominal de disponibilidades, inversiones temporarias, cuentas por cobrar
comerciales, otras cuentas por cobrar, cuentas por pagar comerciales, préstamos y otras cuentas
por pagar constituyen aproximaciones a sus respectivos valores razonables.

g. Deterioro en el valor de los activos

Los activos sujetos a amortizacién se someten a pruebas de deterioro cada vez que ocurren
hechos o cambios en las circunstancias que indican que su valor de libros pueda no ser
recuperable. Cuando el valor de libros de un activo excede su valor recuperable, se reconoce una
perdida por deterioro de valor. El valor recuperable es el mayor entre su valor razonable menos
los costos de realizacién y su valor de uso.

h. Concepto de capital utilizado

El resultado se ha determinado sobre la base de la variacion que ha tenido durante el ejercicio el
capital considerado exclusivamente como inversién en dinero.

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

Las cuentas de patrimonio se exponen a sus valores histéricos en dolares estadounidenses de
acuerdo a los criterios detallados en la Nota 6.

i Reconocimiento de ingresos y costos

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

k. Impuesto a la renta diferido y corriente

La Sociedad aplica para la contabilizacién del Impuesto a las Ganancias, la Norma Internacional
de Contabilidad N° 12 (NIC 12), reconociendo el impuesto diferido en base a las diferencias

temporarias entre los valores contables y la valuacién de acuerdo a normas fiscales de activos y
pasivos.

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

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

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

2.3 Permanencia de criterios contables

Los criterios contables aplicados por la Sociedad, son coincidentes con los aplicados en la
elaboracion y presentacion de los estados financieros por el ejercicio anual finalizado 31/12/2016.
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NOTA 3 - INFORMACION POR SEGMENTOS

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

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

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

Informacién al 31/12/2017

F‘;u“:g‘f:;::: Y | Productos Quimicos Otros Total US$
e OB sraluon timkos 97.185.447 21.264.843 4.553.899 123.004.189
Coste j3iextos ccswniivn (100.353.458) (14.080.528) (837.531)  (115.271.517)
Resultado Bruto (3.168.011) 7.184315 3.716.368 7.132.672
Gastos de Administracion (7.924.985)
Resultados Diversos 2.069.631
Resultados Financieros (2.995.821)
Impuesto a la Renta 2.128.590
Resultado Neto 1.010.087

Informacién al 31/12/2016

Fmgiﬁ:;‘::: Y | Productos Quimicos Otros Total US$
Ingresos Operativos Netos 114.466.662 21.024.020 5.506.091 140.996.773
Costos y gastos operativos (116.992.284) (13.641.374) (3.609.904) (134.243.562)
Resultado Brute (2.525.622) 7.382.646 1.896.187 6.753.211
Gastos de Administracion (5.470.185)
Resuiltados Diversos 563.121
Resultados Financieros (2.501.464)
Impuesto a la Renta 1.929.104
Resultado Neto 1.273.787
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NOTA 4 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

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

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

4.1 Riesgo de mercado

4.1.1 Riesgo de tasa de cambio

La sociedad opera fundamentalmente en délares estadounidenses por lo cual esta expuesta al
riesgo cambiario derivado primordialmente de la exposicién de sus activos y pasivos en pesos

uruguayos.

Para administrar sus riesgos de moneda extranjera, en general, la Sociedad busca neutralizar las
posiciones activas y pasivas mantenidas. La Sociedad no realiza cobertura de dicho riesgo a
través de instrumentos derivados, pero si a través de operaciones back to back (ver nota 5.1y
nota 5.5). A continuacion se resumen los saldos de activos y pasivos en moneda extranjera
distinta a la moneda funcional al cierre de cada periodo.
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Al 31 de diciembre de 2017
Activo $ Euros

Efectivo y equivalentes de efectivo 4.954.345 32

Cuentas por cobrar comerciales 13.886.060 ——
Otras Cuentas por cobrar (Corriente) 26.085.760 62.593

Otras Cuentas por cobrar (No corriente) 73.805.493 -

Activo por impuesto diferido (No corriente) 142.891.679 —
Total Activo 261.623.337 62.625

Pasivo

Cuentas por pagar comerciales (27.131.757) (30)

Otras Cuentas a Pagar (115.036.247) -
Total Pasivo (142.168.004) (30)
Posicién Activa/(Pasiva) 119.456.655 62.595

Al 31 de diciembre de 2016
Activo $ Euros

Efectivo y equivalentes de efectivo 8.931.594 3

Inversiones Temporarias 4.764.288 o

Cuentas por cobrar comerciales 22.925.601 .
Otras Cuentas por cobrar (Corriente) 39.402.022 19.602

Otras Cuentas por cobrar (No corriente) 403.791 —

Activo por impuesto diferido (no corriente) 91.284.838 -
Total Activo 166.648.328 19.605

Pasivo

Cuentas por pagar comerciales (35.800.433) (41)

Otras Cuentas a Pagar (97.599.202) -
Total Pasivo (133.399.635) 41)
Posicién Activa/(Pasiva) 34.312.499 19.565
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En el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2017, si la cotizacion del peso uruguayo se
hubiera apreciado un 10% respecto al délar estadounidense y las demas variables se hubieran
mantenido constantes, la utiidad después de impuestos hubiera sido aproximadamente
U$S 61.014 menor debido a la exposicién a dicha moneda generada por saldos netos a pagar
(excluido en el célculo el activo por impuesto diferido), al cierre del ejercicio (utilidad después de
impuestos menor en aproximadamente US$ 145.635 al 31 de diciembre de 2016).

4.1.2 Riesgo de precio

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

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

Si bien se mantienen pasivos financieros importantes (Notas 5.5 y 5.6) los mismos se manejan
con tasas basicamente relacionadas con la LIBOR y en caso de ventas financiadas las mismas se
trasladan a los costos de financiacion de las ventas.

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

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

Capital en US$ | Capital en US$

Depésitos plazo fijoen $ 0
Letras Regulacién Monetarias en $ 153.374

Total activos 153.374

Pasivo Capital en US$ Capital en US$
Préstamos Bancarios corto plazo (1) 22.530.000 19.691.948
Prestamos Particulares (2) 0 160.138
Préstamos Bancarios mediano y largo plazo (3) 19.695.407 21.093.003
Obligaciones Negociables (4) 18.000.000 25.000.000
Total pasivos 60.225.407 65.945.080

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

(2) Tasa fija establecida por la sociedad.

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

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

de largo plazo, las de mediano plazo son a tasa fija.
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4.2 Riesgo de crédito

La politica de crédito de la sociedad establece la fijacién de lineas de crédito basandose en
informacion de balances de empresas y estados de responsabilidad de particulares.
Adicionalmente se tiene un conocimiento de la actividad de los clientes mediante visitas y
seguimiento de las actividades. En caso de excederse los limites fijados se utilizan otros medios
como cesion de créditos, prendas, avales, etc. También se formalizan los créditos con
documentos de terceros diversificando de esta forma el crédito y evitando la concentracién del
riesgo. Los saldos al cierre del ejercicio se exponen en el corto y largo plazo en funcién a los
acuerdos y planes de pagos acordados con los clientes.

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

4.3 Riesgo de liquidez

La sociedad tiene como politica mantener un nivel suficiente de fondos para su operativa y la
disponibilidad de lineas de crédito tanto locales como del exterior para financiar las necesidades
de capital de trabajo. A estos efectos se financian los activos no corrientes con fuentes de
mediano y largo plazo, diversificando la fuente de financiacién utilizando préstamos bancarios y
emision de obligaciones negociables.

Adicionalmente la direccion ha seguido una politica de distribucién de utilidades que le ha
permitido atender a los accionistas y adicionalmente reinvertir utilidades mediante la creacion de
reservas. Esta estrategia de coordinacién de las decisiones de inversién, de financiamiento y de
dividendos ha permitido ademas de incrementar los dividendos a los accionistas, incrementar el
patrimonio de la sociedad disminuyendo el ratio de endeudamiento. Esta politica ha sido aceptada
por los accionistas a través de su aprobacién en las asambleas ordinarias correspondientes.

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

4%

Menor a 1 afio De3 a&:’iﬁo? a3 Mas de 5 afios Total
uss Uss us$ uss$
Préstamos Bancarios 26.280.449 12.729.710 3.273.002 e 42.283.161
Obligaciones Negociables 10.175.154 8.000.000 ——— —am 18.175.154
Préstamos Particulares
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NOTA 5 - INFORMACION REFERENTE A ACTIVOS Y PASIVOS

5.1 Inversiones temporarias

Menor a 1 afio De 3 afios a 5 Mas de 5 aftos Total
uss aftos afios Uss uss
Us$ Uss
Préstamos Bancarios 24.332.172 11.000.896 4.615.568 895.018 40.843.654
Obligaciones Negociables 7.139.506 18.000.000 — — 25.139.506
Préstamos Particulares 160.160 i - . 160.160

Las inversiones se constituyen en Valores del Sector Publico emitidos por el Estado Uruguayo en

Letras de Regulacion Monetaria (LRM).

Al 31/12/2017 no se mantienen saldos por este concepto.

Se resumen a continuacion el detalle y situacion de las colocaciones existentes al 31/12/2016:

Al 31/12/2016

Valor de Valor de
Valor Mercado Mercado
Instrumentos | Nominal en $ equivalente
$ 31/12/2016 en U$S al
31/12/2016
LRMen$ 4.677.738 4.677.738 162.382
Total LRM 4.677.738 4.677.738 162.382

5.2  Cuentas por cobrar comerciales

El detalle de cuentas por cobrar comerciales al 31/12/2017 y al 31/12/2016 es el siguiente:

31/12/2017 31/12/2016
Rubro Uss Uss

Corriente

Deudores plaza 15.823.906 16.828.695
Deudores por exportaciones 6.720.411 10.349.385
Documentos a cobrar 24.696.936 28.818.769
Menos: Previsién para descuentos {988.915) (983.583)
Menos: Prevision para deudores incobrables (2.375.830) (1.936.371)
Total Corriente 43.876.508 53.076.895
No Corriente

Deudores plaza 4.105.859 3.291.613
Menos: Previsién para descuentos (203.180) (429.539)
Menos: Previsién para deudores incobrables (795.319) 0
Total No corriente 3.107.361 2.862.074
Total Rubro 46.983.869 55.938.969
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La siguiente es la evolucién de la prevision para deudores incobrables

31/12/2017 31/12/2016
uss uss
Saldos al inicio 1.936.371 946.710
Constitucion o reversion neta 1.234.778 989.661
Saldos al cierre 3.171.149 1.936.371

La Clasificacién de las cuentas por cobrar comerciales al 31/12/2017 y al 31/12/2016 es la

siguiente:
311212017 31/12/2016
Uss uss
Saldo pendientes de cobro 46.011.801 54.555.403
3111212017 31/12/2016
Uss Uss
Clientes en Proceso Concursal 3.302.098 2.699.846
En ejecucién con garantias 2.033.213 2.033.213
5.3 Empresas vinculadas

Los saldos con empresas vinculadas al 31 de diciembre de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 son
los siguientes:

311212017 31/12/2016
uss uss
Pasivo
Créditos Comerciales
Fanaproqui S.A. 0 194
Deudas con empresas vinculadas
Fanaproqui S.A. 964.035 380.098

Se detallan a continuacion las transacciones realizadas durante los ejercicios anuales finalizados
el 31 de diciembre de 2017 y el 31 de diciembre de 2016 con empresas vinculadas.

311212017 | 31/12/2016
uUss Us$
Ventas de Bienes y Servicios
Fanaproqui S.A. 79.810 80.072
Compras de bienes y servicios
Fanaproqui S.A. 3.184.622 2.320.625
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Acciones

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

La inversion en Fanaproqui S.A. asciende a US$ 4.029.680 (US$ 3.286.792 al 31 de diciembre
de 2016). Durante el ejercicio anual finalizado el 31/12/2017 no se acreditaron dividendos.
Durante el ejercicio anual finalizado el 31/12/2016 se acreditaron dividendos por U$S 610.651.
5.5  Préstamos (Corrientes)

Los préstamos incluidos los intereses devengados al 31 de diciembre de 2017 y al 31 de
diciembre de 2016 son las siguientes:

3111212017 31/112/2016
Banco o Concepto Uss uss

Banco Republica 7.459.655 2.913.111
Banco Santander 5.659.092 6.764.543
BBVA Banco 5.408.902 5.662.895
HSBC Bank (Uruguay) S.A. 1.869.149 2.478.059
Scotia Bank Uruguay S.A. 2.533.048 —-
Banco Htat 3.350.603 5.007.055
Banco de la Nacién Argentina o 1.506.510
Prestamos Particulares - 160.160
Obligaciones Negociables 10.175.154 7.139.506

36.455.603 31.631.838

Se incluyen dentro del importe anterior US$ 16.792.395 (US$ 12.487.804 al 31 de diciembre de
2016) correspondiente a la porcion corriente de los préstamos no corrientes.

5.6  Prestamos (No Corrientes)

Los préstamos no corrientes incluidos los intereses devengados al 31 de diciembre de 2017 y al
31 de diciembre de 2016 son las siguientes:

31/12/2017 31/12/2016
Banco o Concepto Us$ uss$
Banco Republica 10.857.474 9.475.768
Banco Santander 4.216.667 4.250.000
HSBC Bank (Uruguay) S.A. 928.571 2.785.714
Obligaciones Negociables 8.000.000 18.000.000
24.002.712 34.511.482
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NOTA 6 - PATRIMONIO
6.1  Capital

El capital integrado al inicio del ejercicio asciende a $ 1.000.000.000 equivalentes a US$
50.266.470 ($ 1.000.000.000 equivalente a US$ 50.266.470 al 31 de diciembre de 2015).

El capital integrado al cierre del ejercicio asciende a $ 1.000.000.000 equivalentes a US$
50.266.470 ($ 1.000.000.000 equivalente a US$ 50.266.470 al 31 de diciembre de 2016).

6.2 Reservas

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

NOTA 7 - GARANTIAS OTORGADAS

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

Se encuentra constituida hipotecas sobre: inmueble sito en Ruta 1 Km.24 por US$ 4.500.000
(US$ 4.500.000 al 31 de diciembre de 2016), el Padron N° 4746 ubicado en calle Concepcidn
entre Soriano y Colonia , Nueva Palmira departamento de Colonia, por US$ 1.500.000 (US$
1.500.000 al 31 de diciembre de 2016), el padron N° 16547 ubicado en el Paraje Conventos de la
ciudad de Melo, Departamento Cerro Largo por US$ 620.000 (US$ 620.000 al 31 de diciembre de
2016), padrones 9545 y 9546 por US$ 700.000 (US$ 700.000 al 31 de diciembre de 2016)
Departamento de Durazno, en garantia de las lineas de crédito concedidas por el Banco de la
Republica Oriental del Uruguay para financiacion de importacién de materias primas, pre-
financiacién de exportaciones y financiacién de proyectos de inversion.

Asimismo se encuentra hipotecado el inmueble Padrén 7954 por U$S 3.000.000 (US$ 3.000.000
al 31 de diciembre de 2016) ubicado en la ciudad de Fray Bentos, departamento de Rio Negro, en
garantia de un crédito con el Banco Santander S.A. para la financiacién en la incorporacion de un
centro de distribucion de fertilizantes sélidos y liquidos en Fray Bentos.

Se encuentra constituida prenda sobre maquinas, equipos y silos ubicados en: Ruta 1 km 24,
Ciudad del Plata, Departamento de San José: calle Concepcién entre Soriano y Colonia de la
ciudad de Nueva Palmira, Departamento Colonia; y Melo, Departamento de Cerro Largo por
US$ 8.000.000 (US$ 8.000.000 al 31 de diciembre de 20186), en garantia de las lineas de crédito
concedidas por el Banco de la Republica Oriental del Uruguay para financiacion de importacion
de materias , pre-financiacion de exportaciones y financiacion de proyectos de inversion.

Al 31/12/2017 y al 31/12/2016 no existen depositos en garantia de préstamos bancarios
correspondiente a depositos en Banco Central del Uruguay por Circular 1456.
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NOTA 8 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES
8.1  Obligaciones Negociables Tercera Serie

Con fecha 29 de junio de 2009 se emitieron Obligaciones Negociables por US$ 20.000.000, con
vencimiento el 29 de junio de 2019. Las amortizaciones de capital se realizaran en ocho cuotas
anuales del 10% y una cuota final del 20%, comenzando la primera el 29 de junio de 2011. Los
pagos de intereses se realizan en forma semestral a la tasa LIBOR mas 3,25 puntos porcentuales
con un minimo del 6,5% y un maximo de 8,5% anual.

A la fecha de los presentes estados financieros se ha realizado el pago de siete cuotas de
amortizacién del capital y los intereses segun lo estipulado en la emision quedando por tanto un
saldo de capital de US$ 6.000.000 (US$ 8.000.000 al 31 de diciembre de 2016).

8.2 Programa de Emision de Obligaciones Negociables

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

» Objeto: Financiacion del capital de trabajo permanente diversificando la fuente de
financiacion.
Vigencia 5 afios.

* Plazo de las emisiones: de 1 a 4 afios desde la fecha de emision (el 27 de noviembre de
2012 quedo inscripta la modificacion al programa extendiendo el plazo hasta 4 afios).

* Monto en circulacién: En ningln caso podra haber series en circulacion pendientes de
pago bajo el Programa de Emision por mas de US$ 25.000.000.

8.3  Obligaciones Negociables Serie A1

Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
enero de 2013. El pago del capital se realiz6 100% a la fecha de vencimiento.

8.4  Obligaciones Negociables Serie A2

Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
junio de 2015 (con la modificacion del plazo inscripta el 27 de noviembre de 2012). E! pago del
capital se realiz6 100% a la fecha de vencimiento. Los pagos de intereses se realizaron en forma
trimestral a la tasa del 3,75% anual, comenzando el 26 de marzo de 2012.

8.5 Obligaciones Negociables Serie A3

Con fecha 26 de junio de 2013 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del Programa
de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 15.000.000. Las amortizaciones de capital se
realizaréan en cuatro cuotas anuales y consecutivas equivalentes a: la primera al 27% del valor
nominal, la segunda al 20% del valor nominal, la tercera al 33% del valor nominal, y la Gitima
cuota al 20% del valor nominal. La primera cuota de capital vencié a los 12 meses desde al fecha
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de emision, es decir el 26 de junio de 2014, y cada cuota siguiente vence en la misma fecha de
cada afio subsiguiente. Los pagos de intereses se realizan en forma semestral desde la fecha de
emision a la tasa del 4% anual. El primer dia de pago de intereses fue el 26 de diciembre de 2013
y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente.

8.6  Obligaciones Negociables Serie A4

Con fecha 4 de diciembre de 2013 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000. Las amortizaciones de capital
se realizaran en dos cuotas, la primera equivalente al 60% del valor nominal, la segunda
equivalente al 40% del valor nominal. La primera cuota de capital vencié el dia 4 de diciembre de
2015 y la segunda vencera el 4 de diciembre de 2017. Los pagos de intereses se realizan en
forma semestral a la tasa del 4% anual. El primer dia de pago de intereses fue el 4 de junio de
2014 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente.

8.7  Obligaciones Negociables Serie A5

Con fecha 02 de julio de 2014 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del Programa
de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 4.000.000 con vencimiento el 02 de julio de 2018.
El pago del capital se realizara 100% a la fecha de vencimiento. Los pagos de intereses se
realizan en forma semestral a la tasa del 4% lineal anual, comenzando el primer pago de
intereses el 02 de enero de 2015 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre
subsiguiente.

8.8  Obligaciones Negociables Serie A6

Con fecha 06 de julio de 2015 se emitieron dichas Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emisi6n detallado en la Nota 8, punto 8.2, por U$S 8.000.000 con vencimiento a los
4 afos desde la fecha de emision. El pago del capital se realizara en 2 (dos) cuotas iguales, la
primera cuota de capital vencera a los tres afios de la fecha de emisién (06/07/2018) y la segunda
a los cuatro afios de la fecha de emision (06/07/2019). Los pagos de intereses se realizan en
forma semestral a la tasa del 4% lineal anual, comenzando el primer pago de intereses el 06 de
enero de 2016 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente. El interés sera
calculado en base a un afio de 360 dias y meses de 30 dias.

8.9  Obligaciones adicionales

La sociedad se impuso obligaciones adicionales a cumplir mientras esté vigente alguna de las
emisiones de obligaciones negociables realizadas. Las mismas se encuentran detalladas en:
numeral 10 literal C) de la Serie 3; y en el numeral 11 literal B) de las series A1, A2, A3, y literal g)
de la serie A4, A5y A6.

La empresa se encuentra en cumplimiento de las obligaciones adicionales impuestas tal como se
detalla a continuacién:

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

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

Al 31 de diciembre de 2017

CONCEPTO uss$

Resultado neto 1.010.087

Depreciacion de activos fijos 5.520.752
intereses perdidos 3.417.934
impuestos (1.352.500)
Dividendos (201.099)
Total (1) 8.395.174

Intereses perdidos 3.417.934
Porcidn corriente deuda a largo plazo 16.792.395
Total (2) 20.210.329

Relacion (1)/(2) 0,42

Limite minimo establecido en covenants 1

Para la realizacion de dicho célculo se han considerado cifras del estado
consolidado al 31 de diciembre de 2017.

ii.

Para

Razén corriente

Al 31 de diciembre de 2017

CONCEPTO us$
Activo Corriente 84.517.608
Pasivo Corriente 59.447.271
Razon Corriente 1,42
Limite minimo establecido en covenants 1

la realizacibn de dicho calculo se han considerado cifras del estado
consolidado al 31 de diciembre de 2017.

El directorio no propuso pagar dividendos que superen el 20% de la utilidad neta del ejercicio
econdmico bajo ninguna forma, ni rescatar sus acciones, ni recomprar ni rescatar en forma
anticipada, total o parcialmente, cualquier forma de endeudamiento.

NOTA 9 - CUENTAS DE ORDEN Y CONTINGENCIAS

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

Mercaderia de terceros depositados en la empresa US$ 1.733.306 (US$ 3.397.841 AL 31 de

diciembre de 2016).
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El detalle de los principales conceptos de gastos de administracion y ventas al 31 de diciembre de

2017 y al 31 de diciembre de 2016 es el siguiente:

31/12/12017 31/12/2016

Concepto uss uUss$

Retribuciones al personal y cargas sociales 2.818.024 2.685.621
Formacién de amortizaciones 271.450 327.408
Impuestos, tasas y contribuciones 857.557 706.870
Gastos directos de ventas 2.340.401 2.679.278
Fletes 3.421.746 4.050.895
Otros gastos 4.163.592 4.053.690
Total 13.872.770 14.503.762

NOTA 11- GASTOS POR REMUNERACIONES AL PERSONAL

El detalle de los gastos por remuneraciones y beneficios al personal al 31 de diciembre de 2017 y

al 31 de diciembre de 2016 se detalla a continuacion:

31/12/2017 31/12/2016
Concepto us$ uss
Sueldos v jornales 14.669.604 12.199.767
Cargas sociales 1.881.779 1.563.253
Total 16.551.383 13.763.020

El nimero promedio de empleados durante el ejercicio fue de 359 personas (315 personas al 31

de diciembre de 2016).

NOTA 12 - GASTOS POR NATURALEZA

Concepto 3111212017 31/12/2016
Us$ us$

Mano de obra y cargas sociales 16.551.383 13.763.020
Amortizaciones 5.502.024 5.328.165
Variaciones en inventarios de productos terminados y en proceso (1.148.288) 976.486
Materias primas y materiales de consumo utilizados 80.107.004 94.794.356
Impuestos, tasas y contribuciones 710.454 431.662
Gastos directos de ventas 2.340.401 2.679.278
Reparaciones y mantenimiento 4.310.234 4.459.656
Transportes y fletes 4.541.168 5.683.439
Servicios contratados 2.761.474 3.425.720
Otros gastos 7.520.648 8.171.966
T

a:::n?:tf;zigz 5’33::;‘:5 e 123.196.502|  139.713.748
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NOTA 13 - IMPUESTO A LA RENTA
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El cargo por impuesto a la renta del ejercicio anual finalizado al 31 de diciembre de 2017 y al 31
de diciembre de 2016 incluye el impuesto corriente y el impuesto diferido segin el siguiente

detalle:

3111212017 | 31/12/2016
uss uss
Impuesto corriente 4.024 3.951
Impuesto diferido (Nota 14) (2.132.614)| (1.933.055)
Total Gasto/(Ingreso) (2.128.590) | (1.929.104)

El cargo por impuesto sobre la utilidad antes de impuesto difiere de la cifra teérica que surgiria de
aplicar la tasa promedio ponderada de impuesto sobre las utilidades de la Sociedad a
continuacion se detalla la conciliacion de entre dichos concepto:

3171212017 31/12/2016
us$ Us$

Utilidad contable antes de impuesto (1.118.503) (655.317)
Utilidades no sujetas a impuesto (1.277.558) 1.161.872
Ajustes de gastos segin normas fiscales 535.160 1.722.130
Pérdidas fiscales 1.860.902 (2.228.685)
Diferencias temporarias (8.530.456) (7.732.220)
Utilidad fiscal (8.530.456) (7.732.220)
Impuesto a la renta 25% Gasto/(Ingreso) (2.132.614) (1.933.055)
Impuesto minimo 4.024 3.951
Ajuste resuitado ejercicios anteriores 0 0

Total Gasto/(Ingreso) (2.128.590) (1.929.104)

NOTA 14 — IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO

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

31/12/12017 31/12/2016
us$ uss
Activos por impuesto diferido
A ser recuperados dentro de los préximos 12 meses 1.320.101 885.818
A ser recuperados en mas de 12 meses 3.640.210 2.225.458
Activo/(Pasivo) neto por impuesto diferido 4.960.311 3.111.276
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Activo neto por impuesto diferido

Los movimientos brutos en los activos y pasivos por impuesto diferido durante el ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2017 son los que siguen:

Saldos al Cargo a Cargo a Saldos al
31/12/2016 Resuiltados | Resultados | 31/12/2017
uss Acumulados us$ uss
uss

Prevision para descuentos 245.896 0 1.333 247.229
Prevision para deudores incobrables 340.829 0 20.930 361.759
Costo emisién Obligaciones Negociables a vencer 19.556 0 (33.705) (14.149)
Existencias (175.044) 0 (54.526) (229.570)
Propiedad, planta y equipos 2.225.458 0 1.414.752 3.640.210
Pérdidas fiscales 454.581 (283.579) 783.830 954.832
Activol(pasivo) neto por impuesto diferido 3.111.276 (283.579) 2.132.614 4.960.311

Activos y pasivos por impuesto diferido

Activo Pasivo Neto

Us$ uss$ Us$
Previsién para descuentos 247.229 0 247.229
Prevision para deudores incobrables 361.759 0 361.759
Costo emision Obligaciones Negociables a vencer 0 (14.149) (14.149)
Existencias 0 (229.570) (229.570)
Propiedad, planta y equipos 3.640.210 0 3.640.210
Pérdidas fiscales 954.832 0 954.832
Activo/(pasivo) neto por impuesto diferido 5.204.030 (243.719) 4.960.311

Los movimientos brutos en los activos y pasivos por impuesto diferido durante el ejercicio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2016 son los que siguientes:

Saldos al Cargo a Saldos al
31/12/2015 | Resultados | 31/12/2016
us$ uUss Us$
Prevision para descuentos 335.023 (89.127) 245.896
Prevision para deudores incobrables 71.987 268.842 340.829
Costo emisién Obligaciones Negociables a vencer 19.778 (222) 19.556
Existencias (711.018) 535.974 (175.044)
Propiedad, planta y equipos 510.994 1.714.464 2.225.458
Pérdidas fiscales 951.457 {496.876) 454.581
Activol(pasivo) neto por impuesto diferido 1.178.221 1.933.055 3.111.276
WWW.iSUSa.com. Uy T NORMEY - PERUZZO & ASOCIA
A solo efecto de identificacién

W




] ) Administracién: Ruta 1 Km. 24 - Ciudad del Plata
Industria C.P: 80.500 - San José - Uruguay

i Tel.: 2347 2035 - Fax: 2347 2127

@ SUlfurlca S.A. email: isusa@isusa.com.uy

Activos y pasivos por impuesto diferido

Activo Pasivo Neto

us$ us$ us$
Prevision para descuentos 245.896 0 245.896
Prevision para deudores incobrables 340.829 0 340.829
Costo emision Obligaciones Negociables a vencer 19.556 0 19.556
Existencias 0 (175.044) {175.044)
Propiedad, planta y equipos 2.225.458 0 2.225.458
Pérdidas fiscales 454.581 0 454.581
Activo/(pasivo) neto por impuesto diferido 2.521.476 (175.044) 3.111.276

NOTA 15 — REVALORIZACION DE EXISTENCIAS

En aplicacion del criterio descrito en (Nota 2.2 b) y, teniendo en cuenta la baja de precios
internacionales de las principales materias primas y revalorizacién de existencias segun tasacion,
la sociedad ha realizado un cargo a resultados en el presente ejercicio por US$ 388.800 de
ganancia (US$ 10.666 de pérdidas al 31 de diciembre de 2016) que se incluyen dentro
de resultados diversos.

NOTA 16 - PARTES RELACIONADAS
1. Empresas vinculadas.
Los saldos y transacciones con empresas vinculadas se detallan en Nota 5.3.
2. Retribuciones al personal directivo.

La retribucion de los directores se realiza de acuerdo a lo dispuesto por el articulo 38 de
los Estatutos Sociales. En este se dispone que de las utilidades se distribuiran 3% para el
presidente, 2% para el secretario, 2% para el tesorero y 1,5% para los demas directores
vocales (actualmente cuatro), ascendiendo el total para el directorio actual al 13% de las
utilidades. Estas retribuciones son incluidas en el Proyecto de Distribucién de Utilidades
que se presenta anualmente a la Asamblea Ordinaria de Accionistas. Para el ejercicio
2016 se aprob6 un 8% (para el ejercicio 2015 se aprobé un 8%) de la utilidad del ejercicio
a distribuir entre los directores de acuerdo a la relacion del articulo 38 de los Estatutos
Sociales y con el limite del art. 385 de la Ley N° 16.060.

Dentro de los miembros del directorio hay cinco directores no ejecutivos y dos directores
que cumplen ademas tareas ejecutivas como funcionarios de la empresa en forma
permanente. La remuneracion percibida por este por sus tareas como funcionario
corresponde al salario cuya fijacién no esta vinculada con los resultados del ejercicio. El
mismo ascendié aproximadamente a 2,43% del total de remuneraciones al 31/12/2017
(1,35% al 31/12/20186).
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3. Otros contratos propios del giro.
Dentro de las actividades del giro de la empresa se realizan los siguientes contratos.

Préstamos. La sociedad contrata préstamos con bancos, obligacionistas y personas
fisicas. Dentro de estas Ultimas se contratan préstamos con directores, accionistas
y personal. Los préstamos se realizan en dblares estadounidenses a un plazo
maximo de un afio, a la tasa del 1% anual para el ejercicio anual finalizado el
31/12/2017 (1% para el ejercicio anual finalizado el 31/12/2016) reteniendo los
impuestos IRPF o IRNR que correspondan a la tasa del 12%. Los intereses
pagados a directores por este concepto ascendieron a US$ 0 al 31/12/2017 (US$ 0
al 31/12/2016).

Avales. Dentro de la gestion financiera el Banco Republica exige dentro de las
garantias para el otorgamiento de la linea de crédito la suscripcién de carta
garantia solidaria por los seis directores residentes por hasta un monto de US$
31.700.000 para el ejercicio anual finalizado el 31/12/2017 (US$ 31.700.000 para el
ejercicio anual 2016). Como contraprestacién por dichos avales cada director
percibi® un monto equivalente al 0,25% anual con un maximo de US$ 50.000
(equivalente al 0,25% anual para el ejercicio 2016) al cual se aplicé la retencién de
IRPF al 12%.

NOTA 17 - UTILIDADES POR ACCION

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

31/12/2017 31/12/2016
Utilidades atribuibles a los tenedores de acciones de la Sociedad 1.010.087 1.273.787
Namero promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 1.000.000.000 1.000.000.000
Utilidad basica por accién (US$ por accion) 0,00101 0,00127

NOTA 18 - DIVIDENDOS POR ACCION

Con fecha 26 de abril de 2017 la Asamblea Ordinaria de Accionistas resolvio distribuir el 20 %
propuesto por el directorio aprobando un dividendo de $ 7.684.248 equivalentes a $ 0,00768 por
accion (con fecha 27 de abril de 2016 la Asamblea Ordinaria de Accionistas aprob6é un dividendo
de $ 14.447.810 equivalentes a $ 0, 014448 por accion).

NOTA 19 - RESTRICCIONES SOBRE DISTRIBUCION DE RESULTADOS
De acuerdo a lo dispuesto por el articulo 93 de la Ley de Sociedades Comerciales Nro.16.060, la
Sociedad debe destinar no menos del 5% de las utilidades netas de cada ejercicio econémico a la

formacion de una reserva legal hasta alcanzar el 20% del capital integrado. Cuando la misma
quede disminuida por cualquier razén, no podran distribuirse ganancias hasta su reintegro.
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NOTA 20 - DESCUENTOS CONCEDIDOS

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

NOTA 21 - RESULTADOS ACUMULADOS Y OTROS INGRESOS
Sentencia del Tribunal de lo Contencioso Administrativo

Con fecha 28 de julio de 2017, ISUSA fue notificada de la sentencia del Tribunal de lo
Contencioso Administrativo (TCA) en el proceso que la misma habia iniciado contra la Direccién
General Impositiva (DGI) por la recuperacion del Impuesto al Valor Agregado (IVA) compras
asociado a la elaboracion de fertilizantes de reventa.

El Tribunal en dicha sentencia otorga parcialmente la razon a ISUSA y determiné que la empresa
podria recuperar el IVA compras, mediante la solicitud de devolucién de lo pagado bajo protesto a
fines del afio 2011 y principio del afio 2012 por reliquidaciones de IVA e IRAE (en el caso de este
ultimo impuesto, existié una reliquidacion derivada del impacto de la reliquidacion del IVA).

Para recuperar la suma abonada bajo protesto, ante la sentencia del TCA y lo dispuesto por el
articulo 75 del Cédigo Tributario, la sociedad con fecha 23 de agosto de 2017 ha formalizado ante
la DGI la solicitud de devolucién correspondiente con la actualizacion por IPC de acuerdo a las
normas legales aplicables. De no tener respuesta favorable se presentara demanda en el
Juzgado Letrado correspondiente solicitando la devolucién de $ 47.805.468 por concepto de
impuestos pagado indebidamente més la actualizacién correspondiente de acuerdo a lo dispuesto
por la Ley N° 14.500.

Al 31/12/2017 la sociedad ha procedido a reconocer un activo en Otras Cuentas por Cobrar (No
Corriente) por concepto de saldo a favor con la Direccién General Impositiva por el importe de
$ 47.805.468 correspondiente a los impuestos, con contrapartida en el rubro de Resultados
Acumulados; y por el importe de $ 26.061.545 correspondiente a la actualizacién por IPC al
31/12/2017 con contrapartida en Otros Ingresos.

Recision de tercerizacién
Dentro de las acciones para reduccion de costos en marzo de 2017 se comunicd a las empresas

suministradoras de personal la decision de rescindir los contratos correspondientes. Para ello se
procedi6 a una negociacién que culminé con la firma del acuerdo correspondiente por el cual se
reconocié un ajuste en las tarifas aplicables al 31/12/2016 por un monto de $ 30.127.121 que
fueron contabilizadas en el rubro de Resultados Acumulados.

Religuidacion de costos de fletes

Se tuvo el reclamo de agentes maritimos por concepto de demoras en carga y descarga de
buques correspondientes a los afios 2008 y 2012 que habian quedado en suspenso con la
posibilidad de ser rebajados de fletes futuros. Esta Gltima opcién no pudo realizarse en la medida
que las nuevas compras de materias primas se vienen realizando sobre la base costo y flete.
Luego de una revisién de los montos reclamados finalmente se negoci6 sobre la base un pago de
US$ 180.000 de los cuales US$ 13.219 ya estaban previsionados. Por lo tanto se contabilizé
contra el rubro de Resultados Acumulados el monto de US$ 166.781.
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NOTA 22 - HECHOS POSTERIORES

No conocemos la existencia de hechos posteriores al cierre del presente ejercicio susceptibles de
ser revelados en los estados financieros, que puedan afectar a la Sociedad en forma significativa.
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Suplemento de Prospecto INDUSTRIA SULFURICA S.A. (ISUSA)
Serie 1.2 Octubre 2018

ANEXO 5

Estados contables consolidados expresados en ddlares estadounidenses al
30/06/2018 con informe de revision limitada
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INDUSTRIA SULFURICA S.A.

Estados financieros consolidados intermedios expresados en dolares
estadounidenses

CONTENIDO

- Informe de Revision Limitada
- Estado de posicion financiera consolidada al 30/06/2018

- Estado de resultados consolidado por el periodo comprendido
entre el 01/01/2018 y el 30/06/2018

B Estado de resultados integrales consolidado por el periodo
comprendido entre el 01/01/2018 y el 30/06/2018

- Estado de flujos de efectivo consolidado
- Estado de cambios en el patrimonio consolidado
- Notas a los estados financieros consolidados al 30/06/2018

Anexo - Cuadro consolidado de Propiedad, planta y equipos,
intangibles e inversiones en inmuebles -
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INFORME DE REVISION LIMITADA

Sefiores Accionistas y Directores de
INDUSTRIA SULFURICA SA.

Introduccidn

Hemos realizado una revision limitada de los estados financieros
consolidados de INDUSTRIA SULFURICA S.A. con sus controladas
FANAPROQUI S.A. e ISUSA Paraguay S.A. al 30 de junio de 2018, los
que comprenden el estado de posicion financiera consolidado, el estado
de resultados consolidado y el estado de resultados integrales
consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y el estado de
cambios en el patrimonio consolidado, por el periodo de seis meses
finalizado en esa fecha, expresados en dblares estadounidenses, y sus
notas que contienen un resumen de las politicas contables significativas
aplicadas y otra informacion complementaria. La Direccién de
INDUSTRIA SULFURICA S.A. es responsable de la preparacion y
presentaciéon razonable de los referidos estados financieros intermedios
de acuerdo a Normas Internacionales de Informacion Financiera.
Nuestra responsabilidad es emitir un informe de revision limitada sobre
dichos estados financieros consolidados intermedios basados en la
revision que hemos efectuado.

Alcance de la revision limitada

Nuestra revision limitada fue realizada de acuerdo con la Norma
Internacional para Trabajos de Revisiéon Limitada 2410 (ISRE 2410),
“Revision de informacioén financiera intermedia desempefiada por el
auditor independiente de la entidad” emitida por la Federacion
Internacional de Contadores (IFAC).

Una revision limitada de estados financieros intermedios consiste en la
obtencién de un entendimiento del sistema para la preparacién de la

Joaquin Requena 1580 Piso 2

C.P. 11200
A member of Montevideo
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Auditores & Consultores

informacién contable, en la aplicacién de procedimientos de revision
analitica a dicha informacién y en la realizacién de consuitas a personas
responsables por los asuntos contables y financieros. Es sustancialmente
menor en alcance que un examen de acuerdo con Normas Internacionales
de Auditoria, el objetivo del cual es la expresién de una opinion respecto a
los estados financieros considerados en su conjunto. En consecuencia no
expresamos una opinion de auditoria respecto a la razonable
presentacién de los estados financieros consolidados de INDUSTRIA
SULFURICA S.A. al 30 de junio de 2018, referidos en el parrafo primero.

Conclusion

En base a la revisién limitada que hemos efectuado, podemos
manifestar que no tenemos conocimiento de ninguna modificacion
significativa que debiera realizarse para que los referidos estados
financieros intermedios consolidados de INDUSTRIA SULFURICA S.A.
al 30 de junio de 2018, estén de acuerdo con Normas Internacionales
de Informacion Financiera.

Montevideo, 29 de agosto de 2018.

Timbre Profesional segin Art. 1°—
Num. 6) del Decreto N° 67/005
reglamentario del Apartado A) del
AL LI TETRD. Samoumesos Por Normey — Peruzzo & Asociados
INDUSTRIA SULFURICA S.A.
de acuerdo a lo establecido en la
Comunicacién 2010/247 y

comunicado NE/4/2010/1291 de
fecha 04 de agosto de 2010 dei PQMO
BCU Cr. Pablo Garcia®Xastrillo
Valor vigente : § 170 C.JP.P.U. 77.447 .
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Industria
Sulfarica S.A.

ESTADO DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADO
(cifras expresadas en dblares estadounidenses)
Al 30 de Junio Al 31 de Diciembre

ACTIVO 2018 2017
ACTIVO CORRIENTE uss uss$
Efectivo y equivalentes de efectivo
Caja y cobranzas a depositar 28.379 64.452
Bancos 1.360.162 968.678
1.380.54 1 7.033.130
Cuentas por cobrar comerciales {(Nota 5.2)
Deudores Plaza 15.308.061 15.824.559
Deudores por Exportaciones 10.804.301 7.534.335
Documentos a Cobrar 26.170.653 24.696.936
Menos: Previsién para Descuentos (460.748) (988.915)

Prevision para Deudores Incobrables {2.404.056) 52.386.056)

Otras cuentas por cobrar

Créditos Fiscales 879.489 1.074.891
Anticipos a Proveedores y Gastos Adelantados 433.232 283.188
Diversos 2.802.629 378.531
4.115.350 1.736.610
Existencias {Nota 2.2.b)
Productos Terminados 8.531.340 6.029.525
Mercaderias 887.157 1.374.985
Productos en Proceso 681.318 332.235
Materias Primas 9.749.717 12.307.892
Materiales y Suministros 337.128 530.278
Envases 1.331.695 1.451.707
Repuestos y Accesorios 2.611,855 2.206.022
Propiedades y Equipos para la venta 647.950 636.3;6
i i .298.8919 12.197.888
importaciones en Tramite 12 'Uggo 3 12130
Total Activo Corriente 99.099.181 84.517.608
ACTIVO NO CORRIENTE
Cuentas por cobrar comerciales
Documentos a Cobrar 4,308.943 4.105.859
Menos: Prevision para Descuentos (203.180) (203.180)
Menos: Previsén para Incobrables 795,319 :ggS é 513
Otras cuentas por cobrar
Diversos {Nota 21} 0 2.562.068
Activo de Impuesto Diferido (Nota 14) ___M
Existencias
Produtos Terminados 250.401 0
Mercaderia 370.800 c
Materias Primas 889.747 1.049.450
1.510.948 1.049.450
Propiedad, planta y equipo {Nota 2.2.c, Nota 7 y Anexo )
Valores Originales y Revaluados 102.475.857 100.735.150
Menos: Amortizaciones Acumuladas (46.654.642) (43.842.852)
Importaciones en Tramite 18.270 120
55,839.485 56.792.418
intangibles (Nota 2.2.e y Anexo)
Patentes, Marcas y Licencias 54.236 54,236
Menos: Amortizaciones Acumuiadas (24.236) {24.2386)
30.000 !
Total Activo no Corriente 65.379.184 68.554.018
Total del Activo 164.478.365 153.071.626
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Industria
Sulfirica S.A.

ESTADO DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADOC
{cifras expresadas en ddlares estadounidenses)

PASIVO Al 30 de Junio Al 31 de Diciembre
PASIVO CORRIENTE 2018 2017
Cuentas por pagar comerciales us$ uss$
Proveedores par importaciones 25.672.379 13.541.567
Proveedores de Plaza 3.581.881 2.141.415
Documentos a Pagar 22.961 0
Comisiones a Pagar 744.559 682.674
30.021.780 16.365.656
Préstamos (Nota 5.3)
Préstamos Bancarios 27.392.534 26.231.253
Obligaciones Negociables (Nota 8) 4.963.000 10.000.000
Intereses a Pagar 737.990 756.672
Menos: Intereses y gastos a Vencer (835.720) (523.764)
Coberturas de Flujo de Efectivo a Vencer (Nota 2.2 1) 85.493) -
32.162.311 36.464.161
Otras cuentas a pagar
Cobros Anticipados 608.213 1.838.031
Dividendos a Pagar 37.978 33.779
Sueldos y Jornales a Pagar 54.023 21.168
Provisién para Beneficios Sociales 2.556.554 2.837.433
Acreedores por Cargas Sociales 944.839 908.103
Otras Deudas 1.544.115 978.940
9./45.7122 6.617.454
Total Pasivo Corriente =@§_‘_f_£29.813 59.447.271
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos (Nota 5.4)
Préstamos Bancarios 12.212.150 16.017.854
Obligaciones Negociables (Nota 8} 16.0(1)0‘200 3.0(1)0.000
Otras cuentas por pagar
Pasivo por impuesto diferido (Nota 14 31.628 12.038
P P ( : 31.628 12.038
Total Pasivo no Corriente ng.__gﬂ.ﬁa 24.0%
Total del Pasivo EA% 83.477.163
PATRIMONIO (Nota 6}
Aporte de Propletarios
Capital integrado 50.266.470 50.266.470
50.266.470 50.266.470
Reservas
Reserva Ley 15903 Art.447 1.113.609 1.113.609
Reserva Ley 16060 Art.83 4.509.153 4.457.978
Fondo de Reserva Especial 10.869.588 10.184.685
16.492.348 15.756.272
Resultados Acumulados
Resultados de ejercicios anteriores (Nota 21) 2.548.214 2.561.634
Resultado del Periodo {1.097.751) 1.010.087
1.450.463 3.571.721
Total del Patrimonio 68.304.774 69.594.463
Total del Pasivoy Patrimonio____ 164476365 153071626,
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RESULTADOS
Por # pecinda Intclndo o 16, de Enwro ¥ fnlizedo »f 30 de Junis de 2018
icitvas 0 doiares

INGRESOS OPERATIVOS .
Localon 31848548 o Anessone
Del Emater 5286478 6028 B2 78} BB.081.788
DESCUENTOS Y BONIFICACIONES 384823 ez
IHGRESOS OPERATIVOS NETOS 36.751.405  msnuasE
COSTG DE LOS BIENES VENDIDOS (Hots 12 y 1) 31990938 ERRT R
RESULTADO BRUTO o i
BASYOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS (Notas 10y . .
12 {3.857.786}
RESULTADOS DIVERSOS .
Orros ngresos (Nots 21§ B8 238 a8 < .
Remdiado por venta de Propledad, panta y equipos 14515 {3.708) o
Desvalorizacion e Exliatenciss (Nota 15} (35248} £139.977] 1143 685}, ez 20
RESULTADG CPERATIVO 958.508
RESULTADOS FINANCIEROS .
Descuentos nbisnidos 10418 985 _ dres
Inlerases ganados 25326 233,361 32mgan
Doscunnios conceduios (Not 193 184,368 8038 - . e .
intarases perdiios y Gasios fnsncions (1,021,610} 355,834} - {Lsa80w0) L
Resultado por conversion 41022} {183.058) BRI [ESIeAE  (LIBAasy)
P
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 190199 . TFr T
IMPUESTO A LA RENTA (Nota 13) (1068.056)  iamma
RESULTADO DEL PERIODO (2R e
ESTADO DE RESULTADOS IMTEGRALES
RESULTADO DEL PERIODO
OTROS RESULTADOS INTEGRALES
Coberiea de Fhjos de Efective (Nota 2.2 1
RESULTADO INTEGRAL DEL PERIODO
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Sulfé{ica S.A. srnail: -

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO
Pot #l periodo iniiato of 10. de Enaro y finaitzado si 30 ge Junio
{cifras expresadas an délares estadounidenses)

Do 2018 De 2017
uss uss uss uss
1. Flue de sfective asoclade 8 actividades operativas
Resuftado dal periodo {1.087.751) 11.397
Ajustes:
Amortizaciones 2.766.459 2,755,795
2 en Propiedad, plants y i L] 840
ingrezos no parcibidos
Ganancla por Venta de Propiedad, planta y equipc e Inversiones en Inmuables {19.838) (9.392)
inversiongs temporanas o (96.370)
Cuentas por cobrar comerciales (4,837.352) 7.410.914
Otras cuentas por cobrar {2.378.740) {781.748)
Existencias (7.010.070) (2.585.917)
Cuentas por cobrar comerciales no commienta {203.084) $68.805
Otras Cuentas por cobirar no comienies 2.886.482 {1.400.459)
Existancias Lago Plazo {461.458) 209.054
Cusntas por pagar comerciaios 13.6856.124 {3.133.170)
Otras cuentas por pagar {871.732) {870.619)
Otras cusntas pot pagar largo plazo 19.580 8,559
Tolal ajustes 3,546,342 2483792
Fondos (ap ¥ tes de i 2.448.591 2.505.189
2. Fluo.de sfective asoclado a lnvscaiones
Cobros por ventas de Propiedad, planta y equipo @ inversiones en inmusbles 23835 27.311
Pagos por comptas de Propiedad, planta y equipo, intangibies e : on i {1.817.623) — . {875.135)
Fondos aplicados a inversiones d (1.793.888) (947.824}
3. Flujo da efectivo ssociado al financlamiento
Pago de dividendos y dietas {287.431) {381.447)
Préstamos {107.684) 32,268
Cobertutas de Flujo de Efectivo & Vencer 95,483 g
Fondos pf jentes del/{aplicados al} Somilunt — (269.492) {348.179)
o
4. 355411 1.208,186
S 1.033.130 1.037.308
6. Saldo finai def efectivo ¥ equivaientes de afective 38854 _-.-——ZM-
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL. PATRIMONIO CONSOLIDADO (cifras expresadas en déiares astadounidenses)

Par el pericdo iniciado el 10. de Enere y finalizado ol 30 de Junio dg 2018

CAPITAL RESERVAS AJUSTES AL RESULTADOS PATRIMONIO PATRIMONIO
PATRIMONIO  ACUMULADOS TOTAL AL TOTAL AL
1. SALDOS INICIALES 30/08/2018 30/08/2047
APORTES DE PROPIETARIOS
Acciones en circulacion 50.268.470 50.266.470 50.266.470
GANANCIAS RETENIDAS
Reserva lagal 4,457 978 4.457.978 4,389,992
Reservas afectadas 1.113.608 1.113.609 1.113.809
Resovas libros 10.184.685 10.184.885 9.259.065
Ajustes de Valuacién de Propisdad, planta y equipos 0
Resuitados Acumulados 351021 3571721 3.761.814
Reexpresiones contables
SUB-TOTAL 50.2668.470 15.756.272 3.571.721 69.594 463 £8.790.750
2. DISTRIBUCION DE UTILIDADES
Dividendos (204.702) {204.702) (271.941)
Reserva legal 51.475 {51.175) 0 0
Reservas libres £84 801 (684.901) Q 0
Distas y otros conceplos (82.728) (82.729) {108.506)
3. RESULTADO DEL PERIODO {1.097.751) {1.097.751) 11.397
4, OTROS RESULTADOS INTEGRALES 0
Coberturas de Fiujo de Efectivo 95493 95493
SUB-TOTAL (2a4) g 736.078 95493 (2.121.258) {1.289 889) {370.050}
5. SALDOS FINALES
APORTES UE PROPIETARIOS
Acciones en circulacion 50.266.47C 50.268.470 50.266.470
GANANCIAS RETENIDAS .
Raserva legal 4.509.153 4.509.153 4.457.978
Reservas afectadas 1.113.808 1.113.809 1.413.608
Reservas libres 10.869.586 10.869.586 10.169.338
Resultados Acumulados 1.450.463 1.450.463 2.413.304
OTROS RESULTADOS INTEGRALES
Coberturas de Flujo de Efectivo 95.493 95.493
TOTAL 50266410 16492348 $5493 1450460 0304774 63420700
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS INTERMEDIOS
AL 30 DE JUNIO DE 2018

NOTA 1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA

1.1 Naturaleza juridica

Es una Sociedad Andnima abierta cuyo capital esta compuesto por acciones escriturales, siendo
la entidad registrante la Bolsa de Valores de Montevideo S.A.

1.2  Actividad principal

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

1.3  Consolidacién de los estados financieros

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

Con fecha 7 de marzo de 2018 se ha constituido en la Republica del Paraguay la sociedad
“ISUSA PARAGUAY S.A." sobre la cual Industria Sulfurica S.A. es propietaria del 80% de su
capital social y Fanaproqui S.A. es propietaria del restante 20% del capital social. Dicha sociedad
quedé definitivamente inscripta en el Registro Unico de Contribuyentes en Paraguay a partir del
20 de junio de 2018.

La consolidacién de los estados financieros de Industria Sulfurica S.A. con los de sus subsidiarias
Fanaproqui S.A. e ISUSA Paraguay S.A. se efectué siguiendo los lineamientos establecidos por la
Norma Internacional de Informacion Financiera (NIIF) N° 10.

Los estados financieros de Fanaproqui S.A. e ISUSA Paraguay S.A. al 30 de junio de 2018 y 31
de diciembre de 2017 fueron elaborados con criterios similares a los utilizados en la confeccion de
ios estados financieros de Industria Sulfurica S.A.

1.4 Actividad Promovida

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

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

B) el otorgamiento de un crédito por el IVA incluido en la adquisicién de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por Ul 8.876.914.
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C) la exoneracion del pago de impuesto a las rentas por Ul 88.735.124 que sera aplicable por un
plazo de 14 afios a partir del ejercicio comprendido entre el 1/01/07 y el 31/12/07.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

C)la exoneraciéon del pago de impuesto a las rentas por Ul 57.971.623 (unidades indexadas,
equivalentes a US$ 7.549.668 seglin cotizacion de la Ul y del délar al 31 de diciembre de 2012),
este monto corresponde al 52,2% de las inversiones proyectadas, y es aplicable por un plazo de
15 afios a partir del ejercicio 2011.

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

Asimismo dicho proyecto fue presentado en la 6ta. Licitacion de proyectos de inversion que
realizé el Banco Republica en el afio 2011. El mismo quedé ubicado en el 1er. lugar por lo cual el
Banco Reptiblica concedié un crédito a 10 afios de plazo con una bonificacion del 40% en la tasa
de interés de largo plazo.

Con fecha 14 de febrero de 2017 el Poder Ejecutivo resolvié ampliar la resolucion de fecha 05 de
diciembre de 2012, por lo que se declard promovida la actividad del proyecto e inversion de
nuestra empresa, tendiente a completar mayores costos incurridos en la ejecucion del proyecto
original, por un monto de Ul 19.864.879. De esta forma se han concedido los siguientes
beneficios:

Exonerase a nuestra empresa del pago del impuesto a las Rentas de las Actividades Economicas
por Ul 10.369.467, equivalente a 52,20% de la inversién elegible, que sera aplicable por un plazo
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de 15 afos a partir del ejercicic comprendido entre el 01/01/2011 y el 31/12/2011 inclusive o
desde el ejercicio en que se obtenga renta fiscal, siempre que no hayan transcurrido cuatro
ejercicios de la declaratoria promocional. En este caso, el referido plazo maximo se incrementara
en cuatro afios y se computara desde el ejercicio en que se haya dictado la declaratoria.

iy

El monto exonerable en cada ejercicio no podra superar la menor de las siguientes cifras:

a) la inversion efectivamente realizada entre el inicio del ejercicio y el plazo establecido
para la presentacion de la correspondiente declaracién jurada, y en ejercicios
anteriores si dichas inversiones estuvieran comprendidas en la declaratoria
promocional y no hubieran sido utilizadas a efectos de la exoneracion en los
ejercicios que fueron realizadas,

b) El monto total exonerable a que refiere el presente numeral, deducidos los montos
exonerados en ejercicios anteriores.

Este beneficio se aplicara de acuerdo a lo establecido en el Art. 16 del Decreto N° 455/007 de 26
de noviembre de 2007.

Los bienes que se incorporen con destino a la Obra Civil, para llevar a cabo la actividad del
proyecto de inversién que se declara promovido en la actual resolucién, se podran computar
como activos exentos a los efectos de la liquidacion del Impuesto al Patrimonio, por el término de
10 afios a partir de su incorporacion y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida
atil. A los efectos del computo de los pasivos, los citados bienes seran considerados activos
gravados.

Los beneficios previstos en los parrafos anteriores seran aplicables a las inversiones realizadas
entre el 01/01/2011 y el 31/12/2015.

Con fecha 13 de setiembre de 2017 el Poder Ejecutivo resolvié promover la actividad del proyecto
de inversion de FANAPROQUI S.A., tendiente a instalar una planta industrial, ampliando y
modernizando la capacidad productiva, por un monto de Ul 42.026.268 considerandose
Ul 41.949.750 inversién elegible. De esta forma se han concedido los siguientes beneficios:

Exonerase en forma total a la empresa FANAPROQUI S.A. de todo recargo incluso el minimo,
derechos consulares, Impuesto Aduanero Unico a la Importacion, y en general todo tributo cuya
aplicaciéon corresponda en ocasién de la importacion de bienes previsto en el proyecto y declarado
no competitivo de la industria nacional.

Otorgase a la empresa FANAPROQUI S.A., un crédito por el Impuesto al Valor Agregado incluido
en la adquisicion de materiales y servicios utilizados para la obra civil prevista en el Proyecto, por
hasta un monto imponible de Ul 25.811.132. Dicho crédito se hara efectivo mediante el mismo
procedimiento que rige para los exportadores.

Exonerase a FANAPROQU! S.A. del pago del impuesto a las Rentas de las Actividades
Econémicas por Ul 16.704.390, equivalente a 39,82% de la inversion elegible, que sera aplicable
por un plazo de 6 afios a partir del ejercicio comprendido entre el 01/01/2016 y el 31/12/2016
inclusive o desde el ejercicio en que se obtenga renta fiscal, siempre que no hayan transcurrido
cuatro ejercicios de la declaratoria promocional. En este caso, el referido plazo maximo se
incrementara en cuatro afios y se computard desde el ejercicio en que se haya dictado la
declaratoria. El porcentaje de la exoneracion se incrementara en un 10% siempre que las
inversiones ejecutadas hasta el 31-12-2017 representen al menos el 75% de la inversion

comprometida del proyecto.
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El monto exonerable en cada ejercicio no podra superar la menor de las siguientes cifras:

a) la inversién efectivamente realizada entre el inicio del ejercicio y el plazo establecido
para la presentacion de la correspondiente declaracion jurada, y en ejercicios
anteriores si dichas inversiones estuvieran comprendidas en la declaratoria
promocional y no hubieran sido utilizadas a efectos de la exoneracion en los
ejercicios que fueron realizadas,

b) El monto total exonerable a que refiere el presente numeral, deducidos los montos
exonerados en ejercicios anteriores.

Este beneficio se aplicara de acuerdo a lo establecido en el Art. 17 del Decreto N° 2/012 del 09 de
enero de 2012.

Los bienes que se incorporen con destino a la Obra Civil, para llevar a cabo la actividad del
proyecto de inversién que se declara promovido en la actual resolucién, se podran computar
como activos exentos a los efectos de la liquidacion del Impuesto al Patrimonio, por el término de
8 afios a partir de su incorporacion y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida
util. A los efectos del computo de los pasivos, los citados bienes seran considerados activos

gravados.

Los beneficios previstos en los parrafos anteriores seran aplicables a las inversiones realizadas
entre el 01/04/2016 y el 31/12/2019.
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NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
2.1 Bases contables

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) y las interpretaciones del Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad. Todas las NIIF emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB),
vigentes a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros han sido aplicadas. La
Sociedad ha aplicado NIIF por primera vez para el gjercicio a finalizar el 31 de diciembre de 2012,
con fecha de transicién 1° de enero de 2011.

Estos estados financieros comprenden el estado de posicién financiera, estado de resultadqs y el
estado de resultados integrales, el estado de cambios en el patrimonio, y el estado de flujos de
efectivo y las notas.

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

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

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

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

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

En cuanto a la presentacién de la informacién contable comparativa con respecto al periodo
anterior; se presentan cifras comparativas referidas al Estado de posicién financiera y Anexo de
propiedad, planta y equipos, respecto al ejercicio anual finalizado el 31/12/2017.

En cambio, para el Estado de resultados y el Estado de resultados integrales se presentan cifras
comparativas respecto al periodo de 3 meses finalizado el 30/06/2017 asi como el periodo de 6
meses finalizado el 30/06/2017. Para e! Estado de cambios en el patrimonio y Estado de flujos de
efectivo, se presentan cifras comparativas respecto al periodo de 6 meses finalizado el
30/06/2017.

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

Los activos y pasivos en monedas extranjeras distintas al délar estadounidense son v_aluados al
tipo de cambio vigente a la fecha de cierre del periodo: U$S 1 = $ 31,466 al 30 de junio de 2018
(US$ 1 = $ 28,807 al 31 de diciembre de 2017).

b. Existencias

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

Los existencias son valuados a su costo historico de compra o produccion en dolares
estadounidenses, o a su valor neto de realizacién, de ambos el menor.

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

Las propiedades, plantas y equipos destinados para la venta, se encuentran valuados a su valor
de tasacion.

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

C Propiedad, planta y equipo

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

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

Los inmuebles y las obras en proceso incluyen los intereses de préstamos obtenidos para su
adquisicion y construccion, activados por aplicacién de la Norma Internacional de Contabilidad N°
23 (NIC 23).

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

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

Las participaciones accionarias en otras sociedades se vallan segun lo establecido por las
Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Inversiones en entidades controladas

Con fecha 14 de octubre de 2014, el Poder Ejecutivo emitié el Decreto N° 292/014, en el que
establece que las inversiones en entidades controladas, en entidades controladas de forma
conjunta y en entidades bajo influencia significativa deberan ser valuadas bajo la aplicacion del
método de la participacién establecida en las normas contables adecuadas, razén por la cual la
inversion en FANAPROQUI! S.A. e ISUSA Paraguay S.A. en los Estados Contables Individuales,
sera valuada bajo este método y no por el costo de compra como corresponderia segun la NIC
39. Si bien las disposiciones del referido decreto tenian vigencia para los ejercicios econdmicos
iniciados a partir del 1° de enero de 2015, se podia optar, no obstante por su aplicacion
anticipada, opcion que adoptd la sociedad para la confeccion de los estados financieros
finalizados el 31/12/2014.

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

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

f. Valor razonable

Se entiende que el valor nominal de disponibilidades, inversiones temporarias, cuentas por cobrar
comerciales, otras cuentas por cobrar, cuentas por pagar comerciales, préstamos y otras cuentas
por pagar constituyen aproximaciones a sus respectivos valores razonables.

g. Deterioro en el valor de los activos

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

h. Concepto de capital utilizado

El resultado se ha determinado sobre la base de la variacién que ha tenido durante el periodo el
capital considerado exclusivamente como inversién en dinero.

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

Las cuentas de patrimonio se exponen a sus valores historicos en délares estadounidenses de
acuerdo a los criterios detallados en la Nota 6.

j- Reconocimiento de ingresos y costos

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

k. Impuesto a la renta diferido y corriente

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

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

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

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

L. Instrumentos financieros derivados y actividades de cobertura

Inicialmente los derivados financieros se reconocen a su valor razonable en la fecha del
respectivo contrato, para posteriormente efectuar su remedicion al valor razonable a la fecha de
cierre del periodo. Las variaciones en el valor razonable se reconocen en cuentas de resultado.
La sociedad aplica contabilidad de cobertura.

23 Permanencia de criterios contables

Los criterios contables aplicados por la Sociedad, son coincidentes con los aplicados en la
elaboracién y presentacion de los estados financieros por el ejercicio anual finalizado 31/12/2017.
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NOTA 3 - INFORMACION POR SEGMENTOS

email ISUSSQRISUSA.COMLUY

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

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

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

Informacién consolidada al 30/06/2018

WWW.ISL

F;;‘::;‘,:;::: y ‘g:f":'g:: Otros Total US$
 Ingresos Operativos Netos 47.907.016 11.451.263 4.784.935 64.143.214
Costos y gastos operativos (50.991.721) {8.044.388) (2.062.199) (61.098.308)
Resultado Bruto (3.084.705) 3.406.875 2.722.736 3.044.907
Gastos de Administracion (2.834.094)
Resultados Diversos 82.830
Resultados Financieros (1.012.318)
impuesto a la Renta (379.075)
Resultado Neto (1.097.751)
Informacién consolidada al 30/06/2017
Fotiariesy [ Producios [ ovos | Towluss
| Ingresos Operativos Netos 41.718.156 10.214.411 3.613.881 55.546.448
Costos y gastos operativos {43.216.103) (7.204.045) (1.947.266) (52.367.415)
Resultado Bruto (1.497.947) 3.010.366 1.666.615 3.179.033
Gastos de Administracién (3.109.647)
Resultados Diversos (157.868)
Resultados Financieros (1.184.467)
Impuesto a la Renta 1.284.346
Resultado Neto 11.397
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NOTA 4 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

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

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

41 Riesgo de mercado

411 Riesgo de tasa de cambio

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

Para administrar sus riesgos de moneda extranjera, en general, la Sociedad busca neutralizar las
posiciones activas y pasivas mantenidas, de todos modos la Sociedad a partir del presente
periodo ha comenzado a realizar coberturas de dicho riesgo a traves de instrumentos derivados
(contratos Forward non Delivery). A continuacién se resumen los saldos de activos y pasivos en
moneda extranjera distinta a la moneda funcional al cierre de cada periodo.

Al 30 de junio de 2018
Activo $ Euros
Efectivo y equivalentes de efectivo 12.655.124 47
Cuentas por cobrar comerciales 15.544.967 13.886
Otras Cuentas por cobrar (Corriente) 106.055.451 —
Otras Cuentas por cobrar (No corriente) - ——
Activo por impuesto diferido (no corriente) 146.103.340 -
Total Activo 280.358.882 13.933
Pasivo
Cuentas por pagar comerciaies (30.471.725) {1.004)
QOtras Cuentas a Pagar (135.555.863) —
Pasivo por impuesto diferido (no corriente) (995.207) =
Total Pasivo (167.022.795) {1.004)
Posicién Activa/(Pasiva) 113.336.087 12.929
Al 30 de junio de 2017
Activo $ Euros
Efectivo y equivalentes de efectivo 3.632.077 42
Inversiones Temporarias 348.082.702 -
Cuentas por cobrar comerciales 24.833.650 S
Otras Cuentas por cobrar (Corriente) 67.214.121 10.791
Otras Cuentas por cobrar (No corriente} 392.148 o
Active por impuesto diferido (no corriente) 129.328.120 -
Totai Activo 573.482.818 10.833
Pasivo
Cuentas por pagar comerciales (57.506.045) (30)
Otras Cuentas a Pagar (90.744.764) e
Pasivo por impuesto diferido (no corriente) (186.899) utane
Total Pasivo (148.437.708) (30)
Posicién Actival(Pasiva) 425.045.110 10.803
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En el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2018, si la cotizacion del peso uruguayo
se hubiera apreciado un 10% respecto al délar estadounidense y las demas variables se
hubieran mantenido constantes, la utilidad después de impuestos hubiera sido aproximadamente
US$ 78.102 menor debido a la exposicién a dicha moneda generada por saldos netos a pagar
(excluido en el calculo el activo por impuesto diferido) al cierre del periodo (utilidad después de
impuestos menor en aproximadamente US$ 778.339 menor al 30 de junio de 2017).

4.1.2 Riesgo de precio

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

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

Si bien se mantienen pasivos financieros importantes (Notas 5.3 y 5.4) los mismos se manejan
con tasas basicamente relacionadas con la LIBOR y en caso de ventas financiadas las mismas se
trasladan a los costos de financiacién de las ventas.

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

Al 30/06/2018 y 31/12/2017 la sociedad no mantiene activos sujetos al riesgo de tasa de interés.

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

Pasivo Capital en US$ Capital en US$
Préstamos Bancarios corto plazo (1) 19.902.176 22.538.559
Prestamos Particulares (2) 0 0
Prestamos Bancarios mediano y largo plazo (3) 19.682.758 19.710.549
Obligaciones Negociables (4) 20.963.000 18.000.000
Leasing (5) 18.750 0
Total pasivos 60.249.107
402%

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

(2) Tasa fija establecida por la sociedad.

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

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

(5) No devenga tasa de interés

4.2 Riesgo de crédito

La politica de crédito de la sociedad establece la fijacion de lineas de crédito basandose en
informacién de balances de empresas y estados de responsabilidad de particulares.
Adicionalmente se tiene un conocimiento de la actividad de los clientes mediante visitas y
seguimiento de las actividades. En caso de excederse los limites fijados se utilizan otros medios
como cesién de créditos, prendas, avales, etc. También se formalizan los créditos con
documentos de terceros diversificando de esta forma el crédito y evitando la concentracion del
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riesgo. Los saldos al cierre del periodo se exponen en el corto y largo plazo en funcién a los
acuerdos y planes de pagos acordados con los clientes.

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

4.3 Riesgo de liquidez

La sociedad tiene como politica mantener un nivel suficiente de fondos para su operativa y la
disponibilidad de lineas de crédito tanto locales como del exterior para financiar las necesidades
de capital de trabajo. A estos efectos se financian los activos no corrientes con fuentes de
mediano y largo plazo, diversificando la fuente de financiacién utilizando préstamos bancarios y
emision de obligaciones negociables.

Adicionalmente la direccién ha seguido una politica de distribucién de utilidades que le ha
permitido atender a los accionistas y adicionalmente reinvertir utilidades mediante la creacion de
reservas. Esta estrategia de coordinacion de las decisiones de inversion, de financiamiento y de
dividendos ha permitido ademas de incrementar los dividendos a los accionistas, incrementar el
patrimonio de la empresa disminuyendo el ratio de endeudamiento. Esta politica ha sido aceptada
por los accionistas a través de su aprobacion en las asambleas ordinarias correspondientes.

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

Menor a2 1 afic De1afoal Ded z;ﬁos a5 Mas de 5 afios Total
us$ i o uss US$
us$ uss$
Préstamos Bancarios 27.442.086 10.842.426 1.369.724 - 39.654.235
Obligaciones
Negociables 4815718 4.000.000 12.000.600 ——- 20.815.718

95.493 e o — 9§.493 )

o

: - .

Menor a 1 afio a3 3afiosald Mas de 5 Total
uUss afios anos US$
uss uss
Préstamos Bancarios 26.289.007 12.744.852 3.273.002 - 42.306.861
Obligaciones
10.175 18.175.154
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NOTA 5 - INFORMACION REFERENTE A ACTIVOS Y PASIVOS

5.1 Inversiones temporarias

Al 30/06/2018 y al 31/12/2017 no se mantienen saldos por este concepto.

5.2  Cuentas por cobrar comerciales

El detalle de cuentas por cobrar comerciales al 30/06/2018 y al 31/12/2017 es el siguiente:

Rubro 30/06/2018 3111212017
Uss us$s
Corriente
Deudores plaza 15.308.061 15.824.559
Deudores por exportaciones 10.904.301 7.534.335
Documentos a cobrar 26.170.653 24.696.936
Menos: Prevision para descuentos (460.748) (988.915)
Prevision para deudores incobrables (2.404.056) (2.386.056)
Total Corriente 49.518.211 44.680.859
No Corriente
Deudores plaza 4,308.943 4.105.859
Menos: Previsidn para descuentos (203.180) (203.180)
Menos: Prevision para deudores incobrables (795.319) (795.319)
Total No corriente 3310444 3.107.361
Total Rubro 52.828.655 47.788.220
La siguiente es la evolucion de la prevision para deudores incobrables
30/06/2018 31/12/2017
uss us$s

Saidos al inicio 3.181.378 1.946.597

Constitucién o reversion neta 18.000 1.234.778

Saldos al cierre 3.199.375 3.181.375

La clasificacién de las cuentas por cobrar comerciales al 30/06/2018 y al 31/12/2017 es la

siguiente:
30/06/2018 31/12/2017
us$s uss
[ saldo pendientes de cobro 48.414.327 46.826.378
30/06/2018 31112/2017
Uss uss
Clientes en Proceso Concursal 6.244.418 3.302.098
En ejecucidén con garantias 2.033.213 2.033.213
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Préstamos (Corrientes)

Los préstamos incluidos los intereses devengados al 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre de
2017 son las siguientes:

30/06/2018 31/12/2017
Banco o Concepto uss uss

Banco Repulblica 4.400.337 7.459.655
Banco Santander 6.076.496 5.659.092
BBVA Banco 10.069.453 5.408.902
HSBC Bank (Uruguay) S.A. 1.864.943 1.869.149
Scotia Bank Uruguay S.A. 7.900 2.541.606
Banco ltad 3.919.866 3.350.603
Banco de la Nacion Argentina 1.103.091
Obligaciones Negociables 4.815.718 10.175.154
Coberturas a Vencer Santander {46.814) —
Coberturas a Vencer HSBC {48.679) ---

32.162.311 36.464.161

Se incluyen dentro del importe anterior US$ 12.476.374 (US$ 16.792.395 al 31 de diciembre de
2017) correspondiente a la porcion corriente de los préstamos no corrientes.

54

Préstamos (No Corrientes)

Los préstamos no corrientes incluidos los intereses devengados al 30 de junio de 2018 y al 31 de
diciembre de 2017 son las siguientes:

PR S 8, O T, LY

30/06/2018 31/12/12017
Banco o Concepto us$ Us$

Banco Republica 8.650.300 10.857.474
Banco Santander 3.550.000 4,216,667
HSBC Bank (Uruguay) S.A. --- 928.571
Scotia Bank Uruguay S.A. 11.850 15.142
Obligaciones Negociables 16.000.000 8.000.000

28.212.150 24.017.854
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NOTA 6 - PATRIMONIO

6.1  Capital

El capital integrado al inicio del periodo asciende a $ 1.000.000.000 equivalentes a US$
50.266.470 ($ 1.000.000.000 equivalente a US$ 50.266.470 al 31 de diciembre de 2016).

El capital integrado al cierre del periodo asciende a $ 1.000.000.000 equivalentes a US$
50.266.470 ($ 1.000.000.000 equivalente a US$ 50.266.470 al 31 de diciembre de 2017).

6.2 Reservas

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

NOTA 7 - GARANTIAS OTORGADAS
A efectos de garantizar los créditos obtenidos se han constituido los siguientes gravamenes:

Se encuentra constituida hipotecas sobre: inmueble sito en Ruta 1 Km.24 por US$ 4.500.000
(US$ 4.500.000 al 31 de diciembre de 2017), el Padrén N° 4746 ubicado en calle Concepcién
entre Soriano y Colonia , Nueva Palmira departamento de Colonia, por US$ 1.500.000 (US$
1.500.000 al 31 de diciembre de 2017), el padron N° 16547 ubicado en el Paraje Conventos de la
ciudad de Melo, Departamento Cerro Largo por US$ 620.000 (US$ 620.000 al 31 de diciembre de
2017), padrones 9545 y 9546 por US$ 700.000 (US$ 700.000 al 31 de diciembre de 2017)
Departamento de Durazno, en garantia de las lineas de crédito concedidas por el Banco de la
Republica Oriental del Uruguay para financiacion de importacion de materias primas, pre-
financiacién de exportaciones y financiacién de proyectos de inversion.

Asimismo se encuentra hipotecado el inmueble Padrén 7954 por US$ 3.000.000 (US$ 3.000.000
al 31 de diciembre de 2017) ubicado en la ciudad de Fray Bentos, departamento de Rio Negro, en
garantia de un crédito con el Banco Santander S.A. para la financiacion en la incorporacién de un
centro de distribucién de fertilizantes sélidos y liquidos en Fray Bentos.

Adicionalmente a las garantias otorgadas por Industria Sulfarica S.A., Fanaproqui S.A. ha
constituido hipoteca sobre inmuebles sito en César Mayo Gutiérrez 2305 — Montevideo, por US$
390.000 (US$ 390.000 al 31 de diciembre de 2017) en garantia de las lineas de crédito
concedidas por el Banco de la Republica Oriental del Uruguay para financiacion de importaciones
de materias primas y pre-financiacién de exportaciones.

Se encuentra constituida prenda sobre magquinas, equipos y silos ubicados en: Ruta 1 km 24,
Ciudad del Plata, Departamento de San José; calle Concepcion entre Soriano y Colonia de la
ciudad de Nueva Palmira, Departamento Colonia; y Melo, Departamento de Cerro Largo por US$
8.000.000 (US$ 8.000.000 al 31 de diciembre de 2017), en garantia de las lineas de crédito
concedidas por el Banco de la Republica Oriental del Uruguay para financiacién de importacion
de materias , pre-financiacién de exportaciones y financiacion de proyectos de inversion.

Al 30/06/2018 y al 31/12/2017 no existen depdsitos en garantia de préstamos bancarios
correspondiente a depositos en Banco Central del Uruguay por Circular 1456.
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NOTA 8 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES
8.1  Obligaciones Negociables Tercera Serie

Con fecha 29 de junio de 2009 se emitieron Obligaciones Negociables por US$ 20.000.000, con
vencimiento el 29 de junio de 2019. Las amortizaciones de capital se realizaran en ocho cuotas
anuales del 10% y una cuota final del 20%, comenzando la primera el 29 de junio de 2011. Los
pagos de intereses se realizan en forma semestral a la tasa LIBOR mas 3,25 puntos porcentuales
con un minimo del 6,5% y un méaximo de 8,5% anual.

A la fecha de los presentes estados financieros se ha realizado el pago de ocho cuotas de
amortizacion del capital y los intereses segun lo estipulado en la emision quedando por tanto un
saldo de capital de US$ 4.000.000 (US$ 6.000.000 al 31 de diciembre de 2017).

8.2 Programa de Emisién de Obligaciones Negociables

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

o Objeto: Financiacién del capital de trabajo permanente diversificando la fuente de
financiacion.
Vigencia 5 afos.
Plazo de las emisiones: de 1 a 4 afios desde la fecha de emision (el 27 de noviembre de
2012 quedd inscripta la modificacién al programa extendiendo el plazo hasta 4 afios).

« Monto en circulacién: En ninglin caso podra haber series en circulacién pendientes de
pago bajo el Programa de Emisién por mas de US$ 25.000.000.

8.3 Obligaciones Negociables Serie A1

Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emisién detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
enero de 2013. El pago del capital se realizé 100% a la fecha de vencimiento.

8.4 Obligaciones Negociables Serie A2

Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
junio de 2015 (con la modificacion del plazo inscripta el 27 de noviembre de 2012). El pago del
capital se realizd6 100% a la fecha de vencimiento. Los pagos de intereses se realizaron en forma
trimestral a la tasa del 3,75% anual, comenzando el 26 de marzo de 2012.

8.5 Obligaciones Negociables Serie A3

Con fecha 26 de junio de 2013 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del Programa
de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 15.000.000. Las amortizaciones de capital se
realizaran en cuatro cuotas anuales y consecutivas equivalentes a: la primera al 27% del valor
nominal, la segunda al 20% del valor nominal, la tercera al 33% del valor nominal, y la Ultima
cuota al 20% del valor nominal. La primera cuota de capital vencié a los 12 meses desde al fecha
de emision, es decir el 26 de junio de 2014, y cada cuota siguiente vence en la misma fecha de
cada afio subsiguiente. Los pagos de intereses se realizan en forma semestral desde la fecha de
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emision a la tasa del 4% anual. El primer dia de pago de intereses fue el 26 de diciembre de 2013
y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente.

8.6  Obligaciones Negociables Serie A4

Con fecha 4 de diciembre de 2013 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000. Las amortizaciones de capital
se realizaran en dos cuotas, la primera equivalente al 60% del valor nominal, la segunda
equivalente al 40% del valor nominal. La primera cuota de capital vencio el dia 4 de diciembre de
2015 y la segunda vencera el 4 de diciembre de 2017. Los pagos de intereses se realizan en
forma semestral a la tasa del 4% anual. El primer dia de pago de intereses fue el 4 de junio de
2014 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente.

8.7 Obligaciones Negociables Serie A5

Con fecha 02 de julio de 2014 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del Programa
de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 4.000.000 con vencimiento el 02 de julio de 2018.
El pago del capital se realizara 100% a la fecha de vencimiento. Los pagos de intereses se
realizan en forma semestral a la tasa del 4% lineal anual, comenzando el primer pago de
intereses el 02 de enero de 2015 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre
subsiguiente. Gran parte de la cuota prevista pagarse el dia 02 de julio de 2018 fue cancelada
parcialmente en forma anticipada mediante canje para los titulares (minoritas o institucionales)
realizado el dia 26 de junio de 2018 mediante la emision de la Serie 1.1 detallada mas abajo, el
saldo restante por lo no pago mediante canje se pagé el dia 02 de julio de 2018 tal como estaba
previsto.

8.8  Obligaciones Negociables Serie A6

Con fecha 06 de julio de 2015 se emitieron dichas Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emisién detallado en la Nota 8, punto 8.2, por U$S 8.000.000 con vencimiento a los
4 afios desde la fecha de emision. El pago del capital se realizaré en 2 (dos) cuotas iguales, la
primera cuota de capital vencera a los tres afios de la fecha de emision (06/07/2018) y la segunda
a los cuatro afios de la fecha de emision (06/07/2019). Los pagos de intereses se realizan en
forma semestral a la tasa del 4% lineal anual, comenzando el primer pago de intereses el 06 de
enero de 2016 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente. El interés sera
calculado en base a un afio de 360 dias y meses de 30 dias.

La cuota prevista pagarse el dia 06 de julio de 2018 fue cancelada parcialmente en forma
anticipada mediante canje para los titulares (sean minoritas o institucionales) realizado el dia 26
de junio de 2018 mediante la emision de la Serie 111 detallada mas abajo, el saldo restante por lo
no pago mediante canje se pago el 06 de julio de 2018 tal como estaba previsto.

8.9 Programa de Emision de Obligaciones Negociables Il

Con fecha 11 de junio de 2018 qued6 inscripto el Programa de Emision de Obligaciones
Negociables Il de ISUSA por un monto de USD 50.000.000 (dolares estadounidenses cincuenta
millones) y la Primera Serie del mismo, Serie I1.1, con las siguientes caracteristicas:

« Objeto: Cancelacion de endeudamiento financiero y/o financiacion del capital de trabajo
permanente diversificando la fuente y el plazo de financiamiento.

« Instrumento: Programa de Emisién de Obligaciones Negociables de oferta publica.

« Tipo de obligaciones: Escriturales no convertibles en acciones.
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» Monto total del programa: Valor nominal hasta U$S 50.000.000 (délares estadounidenses
cincuenta millones).

» Plazo de ejecucion del programa: el plazo entre la inscripcion del programa y la inscripcion
de la Ultima no podra ser superior a los cinco afos.

e Plazo de vigencia de cada serie: de 1 a 10 afios desde la fecha de la emision.

8.10 Obligaciones Negociables Serie [I.1

Con fecha 26 de junio de 2018 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del Programa
de Emisién detallado en el punto 8.9, por U$S 12.000.000 con amortizacién del capital en dos
cuotas iguales, la primera cuota de capital vencera a los 42 meses desde la fecha de la emision
(26 de diciembre de 2021) y la siguiente a los 48 meses de la fecha de emision (26 de junio de
2022).

Los pagos de intereses se realizaran semestraimente a la tasa del 5,375 lineal anual sobre el
capital no amortizado, desde la fecha de la emision. El primer dia de pago de intereses sera a los
seis meses de la fecha de emisién y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre
subsiguiente, siendo calculado en base a un afio de 365 dias

8.11 Obligaciones adicionales

La sociedad se impuso obligaciones adicionales a cumplir mientras esté vigente alguna de las
emisiones de obligaciones negociables realizadas. Las mismas se encuentran detalladas en:
numeral 10 literal C) de la Serie 3; y en el numeral 11 literal B) de las series A1, A2, A3, y literal g)
de la serie A4, A5, A6y en el numeral |, literal e) del Prospecto de emision de la Serie 11.1

La empresa se encuentra en cumplimiento de las obligaciones adicionales impuestas tal como se
detalla a continuacion:

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

2) De acuerdo a la restriccién dispuesta sobre la propuesta de pago de dividendos, se
presentan los siguientes ratios:

i. Cobertura de deudas
Al 31 de diciembre de 2017

WWW.ISLSE.COm.UY

CONCEPTO us$

Resultado neto 1.010.087

Depreciacién de activos fijos 5.520.752
Intereses perdidos 3.417.934
impuestos (1.352.500)
Dividendos {201.099)
Total (1) 8.395.174

Intereses perdidos 3.417.934
Porcion corriente deuda a largo plazo 16.792.395
Total (2) 20.210.329

Relacion (1)/(2) 0,42

Limite minimo establecido en covenants 1

Para la realizacibn de dicho cdlculo se han considerado cifras del estado

consolidado al 31 de diciembre de 2017.

NORMEY - PERUZZO &

T

r——;

A solo efecto de igentificacion ¥

A




Industria
Sulfurica S.A.

ii. Razén corriente

Al 31 de diciembre de 2017

CONCEPTO US$
Activo Corriente 84.517.608
Pasivo Corriente 59.447.271
Ratio
Razdn Corriente 1,42
L.imite minimo establecido en covenants 1

Para la realizacion de dicho calculo se han considerado cifras del estado
consolidado al 31 de diciembre de 2017.

El directoric no propuso pagar dividendos que superen el 20% de la utilidad neta del ejercicio
econdmico bajo ninguna forma, ni rescatar sus acciones, ni recomprar ni rescatar en forma
anticipada, total o parcialmente, cualquier forma de endeudamiento.

NOTA 9 - CUENTAS DE ORDEN Y CONTINGENCIAS

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

Mercaderia de terceros depositados en la empresa US$ 8.162.800 (US$ 1.733.306 AL 31 de
diciembre de 2017).

NOTA 10 - GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS

El detalle de los principales conceptos de gastos de administracion y ventas al 30 de junio de
2018 y al 30 de junio de 2017 es el siguiente:

30/06/2018 30/06/2017
Concepto uss Uss
Retribuciones al personal y cargas sociales 1.658.849 1.857.809
Formacion de amortizaciones 150.979 186.278
impuestos, tasas y contribuciones 400.095 344.658
(Gastos directos de ventas 1.602.738 1.421.539
Fletes 2.256,932 1.751.952
Otros gastos 1.285.193 1.638.662
Total 7.354,786 7.200.898
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NOTA 11 - GASTOS POR REMUNERACIONES AL PERSONAL

E! detalle de los gastos por remuneraciones y beneficios al personal al 30 de junio de 2018 y al 30
de junio de 2017 se detalla a continuacion:

. 30/06/2018 30/06/2017

i uss$ uss
Sueldos y jornales 8.838.591 7.363.303
Cargas sociales 1.109.841 927.558
Total 9.948.432 8.290.861

El numero promedio de empleados durante el periodo fue de 449 personas (356 personas al 30

de junio de 2017).

NOTA 12 - GASTOS POR NATURALEZA

30/06/2018 | 30/06/2017
Concepto us$ us$
Mano de obra y cargas sociales 9.948.432 8.290.861
Amortizaciones 2.806.397 2.786.697
Variaciones en inventarios de productos terminados y en proceso (5.149.892}} (4.132.498)
Materias primas y materiales de consumo utilizados 45.626.7091 37.077.009
Impuestos, tasas y contribuciones 230.815 269.595
Gastos directos de ventas 1.602.738 1.421.539
Reparaciones y mantenimiento 2.129.537 2.444.840
Transportes y fletes 2.832.087 2.226.945
Servicios contratados 260.814 1.675.453
Otros gastos 3.644.765 3.416.621
Total Costo de los Bienes Vendidos y Gastos de administracién y Ventas 63.932.402| 55.477.062

NOTA 13 - IMPUESTO A LA RENTA

El cargo por impuesto a la renta de los periodos de seis meses finalizados al 30 de junio de 2018
y al 30 de junio de 2017 incluye el impuesto corriente y el impuesto diferido segun el siguiente

detalle:
30/06/2018 | 30/06/2017
uss us$
Impuesto corriente 35.070 109.554
Impuesto diferido (Nota 14) 344.005] (1.393.900
Total Gasto/(ingreso) 379.675 (1.284.346)

El cargo por impuesto sobre la utilidad antes de impuesto difiere de la cifra tedrica que surgiria de
aplicar la tasa promedio ponderada de impuesto sobre las utilidades de la Sociedad a
continuacién se detalla la conciliacion de entre dichos concepto:
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30/06/2018 | 30/06/2017
Us$ Us$
Utilidad contable antes de impuesto (718.676) | (1.272.949)
Utilidades no sujetas a impuesto (2.883.690) (70.357)
Ajustes de gastos segun normas fiscales 349.952 (474.399)
Pérdidas fiscales 3.487.074 2.036.429
Diferencias temporarias 1.376.016 | (5.575.600)
Utilidad fiscal 1.610.676 | (5.356.876)
Impuesto a la renta 25% Gastol/(Ingreso) 402.669| (1.339.219
Impuesto minimo 2.120 2.034
Ajuste previsién ejercicios anteriores 354 52.839
Utilizacién Beneficio Decreto 012/12 (26.069) -
Total Gasto/(Ingreso) 379.075| (1.284.346)

NOTA 14 - IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO

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

30/06/2018 31/12/2017
Us$ us$

Activos por impuesto diferido
A ser recuperados en los proximos 12 meses 1.616.265 1.320.101
A ser recuperados en mas de 12 meses 3.072.042 3.692.620
Total Active por impuesto diferido 4.688.307 5.012.721
Pasivos por impuesto diferido
A ser cancelados en los proximos 12 meses (31.628) (12.038
A ser cancelados en mas de 12 meses -— g
Total Pasivo por impuesto diferido (31.628) (12.038)
Activo neto por impuesto diferido 4.656.679 5.000.683
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Activo neto por impuesto diferido

Los movimientos brutos en los activos y pasivos por impuesto diferido durante el periodo de seis

meses finalizado el 30 de junio de 2018 son los que siguientes:

Saldos al Cargo a Saldos al
31/12/2017 | Resultados | 30/06/2018
us$ uUs$ US$

Prevision para descuentos 247.229 (132.042) 115.187

Prevision para deudores incobrables 361.759 (26.773) 334.986

Costo emision Obligaciones Negociables a vencer (14.149) 15.033 884

Existencias (241.608) (477.292) (718.900)

Propiedad, planta y equipos 3.692.620 (620.578) 3.072.042

Pérdidas fiscales 954.832 897.648 1.852.480

Activo/(pasivo) neto por impuesto diferido 5.000.683 (344.604) 4.656.679

Activos y pasivos por impuesto diferido
Activo Pasivo Neto
Us$ us$ us$

Prevision para descuentos 115.187 - 115.187
Prevision para deudores incobrables 334,986 ee 334.986
Costo emisién Obligaciones Negociables a vencer 884 — 884
Existencias e (718.900) (718.900)
Propiedad, planta y equipos 3.072.042 — 3.072.042
Pérdidas fiscales 1.852.480 — 1.852.480
Activol(pasivo) neto por impuesto diferido 5.375.579 (718.900) 4.656.679

Los movimientos brutos en los activos y pasivos por impuesto diferido durante el periodo de seis

meses finalizado el 30 de junio de 2017 son los que siguientes:

Saidos al Cargo a Saldos al
31/12/2016 Resultados 30/06/2017
uss us$ us$

Prevision para descuentos 245.896 (149.666) 96.230
Previsidn para deudores incobrables 340.829 (312.447) 28.382
Costo emision Obligaciones Negociables a vencer 19.556 222 19.778
Existencias (161.842) {15.175) (177.017)
Propiedad, Planta y Equipos 2.239.146 1.342.184 3.581.330
Pérdidas fiscales 454,581 528.782 983.363
Activo/{pasivo) neto por impuesto diferido 3.138.166 1.393.900 4.532.066
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Activos y pasivos por impuesto diferido

Activo Pasivo
us$ us$ Us$
Previsién para descuentos 96.230 - 96.230
Previsién para deudores incobrables 28.382 — 28.382
Costo emision Obligaciones Negociables a vencer 19.778 - 19.778
Existencias s (177.017) (177.017)
Propiedad, planta y equipos 3.581.330 - 3.581.330
Pérdidas fiscales 983.363 — 983.363
Activol{pasivo) neto por impuesto diferido 4.709.083| (177.017) 4.532.066

NOTA 15 -~ REVALORIZACION DE EXISTENCIAS

En aplicacion del criterio descrito en (Nota 2.2 b) y, teniendo en cuenta la baja de precios
internacionales de las principales materias primas y revalorizacion de existencias segun tasacion,
la sociedad ha realizado un cargo a resultados en el presente periodo por US$ 35.246 de
pérdidas (US$ 167.260 de pérdidas al 30 de junio de 2017) que se incluyen dentro de resultados
diversos.

NOTA 16 ~ PARTES RELACIONADAS
1. Retribuciones al personal directivo.

La retribucién de los directores se realiza de acuerdo a lo dispuesto por el articulo 38 de
los Estatutos Sociales. En este se dispone que de las utilidades se distribuiran 3% para el
presidente, 2% para el secretario, 2% para el tesorero y 1,5% para los demas directores
vocales (actualmente cuatro), ascendiendo el total para el directorio actual al 13% de las
utilidades. Estas retribuciones son incluidas en el Proyecto de Distribucion de Utilidades
que se presenta anualmente a la Asamblea Ordinaria de Accionistas. Para el ejercicio
2017 se aprobd un 8% (para el ejercicio 2016 se aprob6 un 8%) de la utilidad del ejercicio
a distribuir entre los directores de acuerdo a la relacion del articulo 38 de los Estatutos
Sociales y con el limite del art. 385 de la Ley N° 16.060.

Dentro de los miembros del directorio hay cinco directores no ejecutivos (seis al
30/06/2017) y dos directores (un director al 30/06/2017) que cumplen ademas tareas
ejecutivas como funcionarios de la empresa en forma permanente. La remuneracion
percibida por sus tareas como funcionario corresponde al salario cuya fijacién no esta
vinculada con los resultados del ejercicio. EI mismo ascendié aproximadamente a 2,43%
del total de remuneraciones al 30/06/2018 (1,33% al 30/06/2017).

2. Oftros contratos propios del giro.
Dentro de las actividades del giro de la empresa se realizan los siguientes contratos.
Préstamos. La sociedad contrata préstamos con bancos, obligacionistas y personas
fisicas. Dentro de estas ultimas se contratan préstamos con directores, accionistas

y personal. Los préstamos se realizan en délares estadounidenses a un plazo
maximo de un afio, a la tasa del 1% anual para el periodo de seis meses finalizado
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el 30/06/2018 (1% para el periodo de seis meses finalizado el 30/06/2017)
reteniendo los impuestos IRPF o IRNR que correspondan a la tasa del 12%. Los
intereses pagados a directores por este concepto ascendieron a US$ 0 al
30/06/2018 (US$ 0 al 30/06/2017).

i
|

Avales. Dentro de la gestion financiera el Banco Republica exige dentro de las
garantias para el otorgamiento de la linea de crédito la suscripcion de carta
garantia solidaria por los seis directores residentes por hasta un monto de US$
31.700.000 para el periodo de seis meses finalizado el 30/06/2018 (US$
31.700.000 para el ejercicio anual 2017). Como contraprestacion por dichos avales
cada director percibié un monto equivalente al 0,25% anual con un maximo de US$
50.000 (equivalente al 0,25% anual para el ejercicio 2017) al cual se aplicd la
retencion de IRPF al 12%.

NOTA 17 - UTILIDADES POR ACCION

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

- 30/06/2018 30/06/2017
Utilidades atribuibles a los tenedores de acciones de la Sociedad (1.097.751) 11.397
Numero promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 1.000.000.000 1.000.000.000
Utilidad bésica por accién (US$ por accidn) (0,00110) 0,00001

NOTA 18 - DIVIDENDOS POR ACCION

Con fecha 25 de abril de 2018 la Asamblea Ordinaria de Accionistas resolvié distribuir el 20 %
propuesto por el directorio aprobando un dividendo de $§ 5.793.047 equivalentes a $§ 0,000579
por accion (con fecha 26 de abril de 2017 la Asamblea Ordinaria de Accionistas aprobd un
dividendo de $ 7.684.248 equivalentes a $ 0,00768 por accion).

NOTA 19 - DESCUENTOS CONCEDIDOS

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

NOTA 20 - RESTRICCIONES SOBRE DISTRIBUCION DE RESULTADOS
De acuerdo a lo dispuesto por el articulo 93 de la Ley de Sociedades Comerciales Nro.16.060, la
Sociedad debe destinar no menos del 5% de las utilidades netas de cada ejercicio econdmico a la

formacion de una reserva legal hasta alcanzar el 20% del capital integrado. Cuando la misma
quede disminuida por cualquier razén, no podran distribuirse ganancias hasta su reintegro.
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NOTA 21 ~ RESULTADOS ACUMULADOS Y OTROS INGRESOS

Al 3111212017

Sentencia del Tribunal de lo Contencioso Administrativo

Con fecha 28 de julio de 2017, ISUSA fue notificada de la sentencia del Tribunal de lo
Contencioso Administrativo (TCA) en el proceso que la misma habia iniciado contra la Direccion
General Impositiva (DGI) por la recuperacidén del Impuesto al Valor Agregado (IVA) compras
asociado a la elaboracion de fertilizantes de reventa.

El Tribunal en dicha sentencia otorga parcialmente la razén a ISUSA y determiné que la empresa
podria recuperar el IVA compras, mediante la solicitud de devolucion de lo pagado bajo protesto a
fines del afio 2011 y principio del afio 2012 por reliquidaciones de IVA e IRAE (en el caso de este
tltimo impuesto, existié una reliquidacion derivada del impacto de la reliquidacién del IVA).

Para recuperar la suma abonada bajo protesto, ante la sentencia del TCA y lo dispuesto por el
articulo 75 del Cédigo Tributario, la sociedad con fecha 23 de agosto de 2017 ha formalizado ante
la DGI la solicitud de devolucién correspondiente con la actualizacion por IPC de acuerdo a las
normas legales aplicables. De no tener respuesta favorable se presentara demanda en el
Juzgado Letrado correspondiente solicitando la devolucién de $ 47.805.468 por concepto de
impuestos pagado indebidamente mas la actualizacion correspondiente de acuerdo a lo dispuesto
por la Ley N° 14.500.

Al 31/12/2017 la sociedad ha procedido a reconocer un activo en Otras Cuentas por Cobrar (No
Corriente) por concepto de saldo a favor con [a Direccién General Impositiva por el importe de
$ 47.805.468 correspondiente a los impuestos, con contrapartida en el rubro de Resultados
Acumulados: y por el importe de $ 26.061.545 correspondiente a la actualizacion por iPC al
31/12/2017 con contrapartida en Otros Ingresos.

Rescision de tercerizacion

Dentro de las acciones para reduccién de costos en marzo de 2017 se comunico a las empresas
suministradoras de personal la decisién de rescindir los contratos correspondientes. Para ello se
procedid a una negociacién que culminé con la firma del acuerdo correspondiente por el cual se
reconocio un ajuste en las tarifas aplicables al 31/12/2016 por un monto de $ 30.127.121 que
fueron contabilizadas en el rubro de Resultados Acumulados.

Reliquidacion de costos de fletes
Se tuvo el reclamo de agentes maritimos por concepto de demoras en carga y descarga de

buques correspondientes a los afios 2008 y 2012 que habian quedado en suspenso con ia
posibilidad de ser rebajados de fletes futuros. Esta Gltima opcion no pudo realizarse en la medida
que las nuevas compras de materias primas se vienen realizando sobre la base costo y flete.
Luego de una revision de los montos reclamados finalmente se negoci6 sobre la base un pago de
US$ 180.000 de los cuales US$ 13.219 ya estaban previsionados. Por lo tanto se contabilizo
contra el rubro de Resultados Acumulados el monto de US$ 166.781.

Al 30/06/2018

Vinculado al hecho revelado anteriormente sobre la devolucion de lo pagado indebidamente por
parte de ISUSA a la DG, la sociedad corrigié el monto reclamado en la demanda presentada en
marzo de 2018 en sede judicial, quedando el monto reclamado en la demanda en el importe de

4 T NORMEY — PERUZZO & ASOCIADO!
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$ 47.566.851 pero pidié el ajuste por IPC e intereses desde los pagos efectuados a la DGl y su
devolucion en efectivo.

En sede judicial la DGI reconoci6é un crédito por $ 47.566.851, pero no admitid su devolucién
actualizada ni con intereses.

En primera instancia, el Juez emiti6 sentencia el 2 de agosto de 2018 en la que acoge
parcialmente el pedido de condena de ISUSA, estableciendo que corresponde la devolucion
actualizada por IPC desde el pago y con intereses (6% anual) desde que la DGI conocié la
sentencia del TCA el 31 de julio de 2017. A los quince dias habiles de la sentencia judicial, la DGI
present6 apelacion a la misma.

Al 30/06/2018 la sociedad ha procedido a actualizar el crédito existente por IPC incluifjo en el
rubro Otras Cuentas por Cobrar {Corriente) por el importe de $ 3.091.145, con contrapartida en el
rubro Otros Ingresos.

NOTA 22 - HECHOS POSTERIORES
No conocemos la existencia de otros hechos posteriores al cierre del presente periodo, mas que

el revelado en la Nota 21), susceptibles de ser revelados en los estados financieros, que puedan
afectar a la Sociedad en forma significativa.

W W, IS U Sa . L0, U Y NORMEY - PERUZIO 8 ASOCIA /
A solo efecto de idpntificacion X




NORMEY ~ PERUZZO & ASOC
A sole efecto de identificacion i

F I e ..wl.l
W By =
a B E
B R <
& 2
T~ g
@Yy 2
oo 44
252@
e oo ®
w9
« @
L5 I T
v o i
Fod oy
% ¥ &
~ow
o) ¢ —— - rery YYs o
s By 220 59 [eozesy Eeroess | - | - Fosice | T To61 19866 Jer0z o ssquiorora p 15 10 oy
= >
& e g . oy - I oyp
Rl Jesvoszz ¥ 490 L96'EY 815201 19 586 Mmz\,« 582 001 10Z 99 OAMC o OF ¥ 0L,
g Em 9%C ¥C S ] hero -ans
& 08 D0 14 Tn s = - % 'Y seuear] A seueyy ‘seeied
4 STIRMONVING T
= e P
vz VW26 %S 65v'99. 2 699 ¥5 758 V6 £Y 121 ¥V 204 1619566 ‘«S.SN.N 0.2 S0 004 20 |05
e
=3
<X 2 91 . - - . 81 - . 061g4 0zt g ue seuopeLodul
- # 0% - » 691 0% 14 . ™ = 69V 0% fujsea Us SOMINBA
160'4 95096 - - - = ¥5'036 - VoL ees jesgges $59'260'L 0REI] UB SRIG
11024 o 6§ 5161 0z - viy IS 68 - - 58159 opopioqE']
22042} SL2GHY 1852 06 VR 0z - 052°80€°2 v PRI - 285042 228 15 E SeR A
202 CH 26 i 0z - 26096 g9 # - 0L8'8C SORING SN & SRR O
1281 » oi - Ovh 294 1481 & - (%78 Busee ue seUBUIbRY
L IYE LN JYRALETY Ve 2L 9L LE L oL {BOL 60 L85 08 0806y b ey S80PIL L 805°BER LY sodmby A sepeunbery
292 VoL V258 LTy 0z |ossvs cogces L6 682 # 46985 6029 L1ze8L SOPURA
28 Loy 183 1569 04 . s193Lp 199 ¥ . 90y 557 ¥ay ugneyndiues op sodinb3 4 seN 'Seqeny
VS SE0E S ELE 0L LEWOL 618886 €Az j0eySzRe 61 EES 0P - - 097 95% HVEEBLL OF {smoloyy) sarqeniuy
. 9v59 959 . - - » Rurovse - - - zi19¥S'9 (omasmy) sopgoouny |}
A 0dINDA A VANYd QYARdOB "L ﬁ
P fegaint) [ee ] i\ @ [ raige belg) it [GH] {2} [t}
S e ERAGE SOOI oeoN3a OO0 QOORI3E PO IR OnDRE oxany
W SOLIN TY SOUIN TE FHYRD MO0 YEVL B/l T30 DAdIRABE W T30 U0 HOd TS SOLNIWNY TS RN
49 TR ¢ SIHOWA SIHOWA W EVAVIINDN svrva W EVOV YWY ¥ STHOWA sy WEIMOWA
el @ | SINOIIVALIOWY SINOIOVI IVAIN A NIOWIO 30 S3U0 VA
et “30
17 4] Iu { pruncpey #{0p US sEp dxa se1j19) CAVAIOSNOY SINOIOVZLLNONY - STTE3NINNI N3 SIANOISYIANI 3 STIGIONVLNI * OdINOI A VINYId QVAII40¥d 3A oMavnd
- OXanNy
- = |
c— paze 2402 AP OuUNT 9P oF (0 opERIIEY A alauz #p ‘0L |8 OpRlU) OPaLSd 19 Jog
e )
]
% b
-
A
<o
L3
iy ]
i)
=
3
=
=

i
¥



Suplemento de Prospecto INDUSTRIA SULFURICA S.A. (ISUSA)
Serie 11.2 Octubre 2018

ANEXO 6

Estados contables individuales expresados en délares estadounidenses al
30/06/2018 con informe de revision limitada




NORMEY - PERUZZO & ASOCIADOS

Auditores & Consultores

A member of

Nexia

International

INDUSTRIA
SULFURICA S.A.

ESTADOS FINANCIEROS
INDIVIDUALES
INTERMEDIOS
AL 30/06/2018

Expresados en Délares Estadounidenses

Joaquin Requena 1580 Piso 2
C.P. 11200
Montevideo
Tel.. + 598 24080114

24098196
Fax: + 598 24013523
WWWw.npyas-nexia.com.uy

ol



NORMEY - PERUZZO & ASOCIADOS

Auditores & Consultores

INDUSTRIA SULFURICA S.A.

Estados financieros individuales intermedios expresados en dblares
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Anexo - Cuadro de Propiedad, planta y equipos, intangibles e
inversiones en inmuebles — amortizaciones

Abreviaturas

$ - pesos uruguayos
USS$ - délares estadounidenses
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INFORME DE REVISION LIMITADA

Sefiores Accionistas y Directores de
INDUSTRIA SULFURICA S.A.

Introduccién

Hemos realizado una revision limitada de los estados financieros
individuales de INDUSTRIA SULFURICA S.A. al 30 de junio de 2018, los
que comprenden el estado de posicion financiera, el estado de
resultados, el estado de resultados integrales, el estado de flujos de
efectivo y el estado de cambios en el patrimonio, por el periodo de seis
meses finalizado en esa fecha, expresados en dolares estadounidenses,
y sus notas que contienen un resumen de las politicas contables
significativas aplicadas y otra informaciéon complementaria. La Direccién
de INDUSTRIA SULFURICA S.A. es responsable de la preparacion y
presentacion razonable de los referidos estados financieros intermedios
de acuerdo a Normas Internacionales de Informacion Financiera.
Nuestra responsabilidad es emitir un informe de revision limitada sobre
dichos estados financieros individuales intermedios basados en la
revision que hemos efectuado.

Alcance de la revision limitada

Nuestra revisiéon limitada fue realizada de acuerdo con la Norma
Internacional para Trabajos de Revision Limitada 2410 (ISRE 2410),
“Revision de informacion financiera intermedia desempefiada por el
auditor independiente de la entidad” emitida por la Federacién
Internacional de Contadores (IFAC).

Una revisién limitada de estados financieros intermedios consiste en la
obtencién de un entendimiento del sistema para la preparacion de la
informacioén contable, en la aplicacién de procedimientos de revision

¢

Joaquin Requena 1580 Piso 2

C.P. 11200
A member of Montevideo
# Tel.: + 598 24080114
ex;a 24099196
3 Fax: + 598 24013623
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analitica a dicha informacion y en la realizacién de consultas a personas
responsables por los asuntos contables y financieros. Es sustancialmente
menor en alcance que un examen de acuerdo con Normas Internacionales
de Auditoria, el objetivo del cual es la expresion de una opinién respecto a
los estados financieros considerados en su conjunto. En consecuencia no
expresamos una opinion de auditoria respecto a la razonable
presentacién de los estados financieros individuales de INDUSTRIA
SULFURICA S.A. al 30 de junio de 2018, referidos en el parrafo primero.

Conclusion

En base a la revisién limitada que hemos efectuado, podemos
manifestar que no tenemos conocimiento de ninguna modificacién
significativa que debiera realizarse para que los referidos estados
financieros individuales de INDUSTRIA SULFURICA S.A. al 30 de junio
de 2018, estén de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion

Financiera.

Timbre Profesional segun Art. 1° -
Num. 8) del Decreto N° 67/005
reglamentario del Apartado A) del
Art. 71 - Ley 17.738 a abonar por
INDUSTRIA SULFURICA S.A.
de acuerdo a lo establecido en fa
Comunicacién 2010/247 y
comunicado NE/4/2010/1281 de
fecha 04 de agosto de 2010 del
BCU
Valor vigente : $ 170

A member of

Nexia

International

Montevideo, 29 de agosto de 2018.

Por Normey — Peruzzo & Asociados

Rul2No0)

Cr. Pablo Gaga %strillo
CJP.PUTT.

Joaguin Requena 1580 Piso 2
C.P. 11200
Montevideo
Tel.: + 5398 24080114

24099196
Fax: + 588 24013523
WWW.npyas-nexia. com.uy
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Industria
Sulfurica S.A.

& - Uruguay
347 2127

ESTADO DE POSICION FINANCIERA

(cifras expresadas en ddlares estadounidenses)

Al 30 de Junio Al 31 de Diciembre
ACTIVO 2018 2017
ACTIVO CORRIENTE uss uss
Efectivo y equivalentes de efectivo
Caja y cobranzas a depositar 15.550 61.236
Bancos 1.077.337 838.952
1.092.887 500.188
Cuentas por cobrar comerciales (Nota 5.2)
Deudores Plaza 15.306.907 15.823.908
Deudores por Exportaciongs 10.259.310 6.720.411
Documentos a Cobrar 26.170.853 24.686.936
Menos: Previsidn para Descuentos {460.748) (988.915)
Previsién para Deudores Incobrables (2.393.830} {2.375.830)
48.882.292 43.876.508
Otras Cuentas por cobrar
Créditos Fiscales 490,445 794.258
Anticipos a Proveedores y Gastos Adelantados 361.968 241.349
Diversos 2.741.445 314.588
3.593.858 1.350.203
Existencias (Nota 2.2.b})
Productos Terminados 8.014.249 5.744.584
Mercaderias 887.157 1.374.985
Materias Primas 9.268.222 11.881.449
Materiales y Suministros 204378 454,869
Envases 1.206.468 1.319.575
Repuestos y Accesorios 2.611.537 2.205.704
Propiedades y Equipos para la venta 647.950 636.376
Importaciones en Tramite 18.217.191 12.124.443
42.147.152 35.741.985
Total Activo Corriente 95.716.189 81.868.884
ACTIVO NO CORRIENTE
Cuentas por cobrar comerciales
Documentos a Cobrar 4.308.943 4.105.859
Menos: Prevision para Descuentos {203.180) (203.180)
Menos: Prevision para incobrables {795.319) (795.319)
3.310.444 3.107.361
Otros cuentas por cobrar
Diversos {Nota 21) 0 2.562.068
Activo de impuesto Diferido (Nota 14) 4.643.213 4.960.311
4.643.213 7.522.379
Existencias
Productos Terminados 250.401 0
Mercaderia 370.80C 0
Materias Primas 889.747 1.049.450
1.510.948 1.049.450
inversiones a Largo Plazo
Acciones {Nota 5.4) 4.031.356 4.029.680
4.031.356 4.029.680
Propiedad Planta y Equipo (Nota 2.2.c, Nota 7 y Anexo)
Valores Criginales y Revaluados 100.555.544 98.842.666
Menos: Amortizaciones Acumuiadas (45.665.562) (42.957.242)
Importaciones en tramite 18.245 ?5
54.908.227 55.885.510
Total Activo no Corriente 68.404.188 71.594.389
Total dei Activo 164.120.377 153.463.273
= e
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ESTADO DE POSICION FINANCIERA

(cifras expresadas en dblares estadounidenses)

PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales
Proveedores por Importaciones
Proveedores de Plaza
Documentos a Pagar
Comisiones a Pagar

Préstamos {Nota 5.5)
Préstamos Bancarios
Obligaciones Negociables (Nota 8)
Intereses a Pagar
Menos: Intereses y gastos & Vencer
Coberturas de Flujo de Efectivo a Vencer (Nota 2.2 1)

Otras Cuentas a Pagar
Cobros Anticipados
Dividendos a Pagar
Deudas con empresas vinculadas (Nota 5.3)
Sueldos y Jornales a Pagar
Provision para Beneficios Sociales
Acreedores por Cargas Sociales
Otras Deudas

Total Pasivo Corriente
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos {Nota 5.6)
Préstamos Bancarios
Obligaciones Negociables {Nota 8)

Total Pasivo no Corriente

Total del Pasivo
PATRIMONIO (Nota6}

Aporte de Propietarios
Capital Integrado

Reservas
Reserva Ley 15903 Art.447
Reserva Ley 16060 Art.93
Fondo de Reserva Especial

Ajustes al Patrimonio
Coberturas de Flujo de Efectivo

Resuitados Acumulados
Resultados de ejercicios anteriores {Nota 21)
Resultado del Perfodo

Total del Patrimonio

Total del Pasivo y Patrimonio

WWww.isusa.com.uy

Al 30 de Junio Al 31 de Diciembre
2018 2017
uss uss$
25.622.534 13.451.487
3.479.934 1.940.304
20.843 0
727.561 666.945
20.850.872 16.058.736
27.384.634 26.222.695
4.963.000 10.000.000
737.890 756.872
(835.720) (523.764)
{95.493) Q
32.154.411 36.455.603
608.213 1.838.031
37.978 33.779
85.178 964.035
51.551 18.363
2.401.901 2.682.835
805.301 855.676
1.519.898 959.040
67.615.303 59.866.008
T
12.200.300 16.002.712
16.000.000 8.000.000
28.200.300 MTQ
95.815.603 83.868.810
50.266.470 50.266.470
1.113.608 1.113.609
4.509.1563 4.457.978
10.869.586 10.184.685
492, 15.756.2
95.493 0
95.493 0
2.548.214 2.561.634
(1.097.751) 1.010.087
1.450. 571721
68.304.774 69.594.463
164.120.377 153.463.273
SO
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Sulfurica S.A.

Administracion: Ruta | Km. 24 - Ciudad del Plata
C.P: 80.500 - San José - Uruguay

Tel.: 2347 2035 - Fax: 2347 2127

email: isusa@isusa.com.uy

Www.isusa.com.uy

INGRESOS OPERATIVOS
Locales
Dol Exeneice

DESCUENTOS Y BONIFICACIONES
INGRESOS OPERATIVOS NETOS
COSTO DE LOS BIEKES VENDIDOS (Mot 10 yi2)
RESULTADD BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION ¥ VERTAS (Notas 10y 12}
RESULTADOS DIVERSOS

Ao por vents de Propiedad, plants ¥ equipos

Revaorizacitn da Evistencias (Nots 15}
RESULTADG OPERATIVO
RESULTADOS FINARCIEROS

Dascoantos obtanaos

intereses

soncadidos (Nots 20}

Intereses pardidos y gastos francieros

Resultado por comvarsion
RESULTADOS ANTES DE IMPUESYOS
MPUESTO A LA RENTA (Nota 13)
RESULTADO DEL PERIODC

RESULTADO DEL PERICDO

RESULTADOS INTEGRALES
Coderturs da Flojo de Efectivo (Nota 2.2 1}
RESULTADD INTEGRAL DEL PERIODO

ESTADO DE RESULTADOS INDIVIDUAL
Pos of perioda Iniciado st 1o, de Enaro y finaiizedo st 30 de Junio e 2018
{citras e 04

F5.140.568
{3t 865 471)
4545005

{3.508.140}

ESTADO DE RESULTADUS INTEGRALES INDIVIDUAL
Por af periodo Iniclado ef 10. de Enerc y finaitzado of 30 de Junio de 2018
e
s an

Las Notas y Anexos que 36 BOjunian son pare integrants de los Estados Financieros
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Industria
> Sulfarica S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO INDIVIDUAL
Por el periodo iniciado el 1o. de Enero y finalizado ei 30 de Junio

{cifras exprasadas en dblares estadounidenses)

De 2018 De 2017
uss uss uss uss
1. o de efectivo asoci
Resultado del periodo (1.087.761) 11.397
Ajustes:
Cargos no pagados
Amortizacionas 2.754.906 2746.430
Detarioro en Propiedad, planta y equipos 0 640
Resultado de la inversion 6.486 (151.665)
Ganancia por Venta de Propiedad planta y 8quipos
& Inversiones en Inmuebles (14.510) (8.587)
Invergiones temporarias 0 {96.370)
Cuentas a cobrar comerciales {5.005.784) 7.385,307
Otras cuentas a cobrar {2.243.655) {877.770)
Existencias {6.405.167) (2.502.639)
Cuentas por cobrar comerciales no comentes {203.083) 988,805
Otras cuentas a cobrar no comientes 2.879.166 (1.373.424)
Exdstencias Largo Plazo {461.498) 209.054
Cuentas a pagar comerciales 13.782.136 (3.051.587)
Otras cuentas a pagar {1.741.739) {898.487)
Total ajustes 3.357.258 2.468.637
Fondos {aplicados a)provenientes de operaciones 2.259.507 2.480.084
2. Flujo de sfectivo asociado a inversiones
Cobros por ventas de Propiedad, planta y equipos e i jones en i bl 18.607 18.285
Pagos por pras de Propiedad, planta y equipos e i 1es en | bie {1.781.711) {828.234)
Pagos por compras de Actiones (8.162)
Fondos aplicados a inversiones {1.771.286) 909.939'
3. Flujo de sfectivo asociado al financiamienta
Pago de dividendos y dietas (287.431) {381.447)
Préstamos (103.804) 32.265
Coberturas de Flujo de Efective a Vencer 95.493 g
li 295.542 349.182
192.699 1.220.973
200,188 916.843
1.092.887 2.137.818

WWW.ISUSA.COmM.uy
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO INDIVIDUAL (cifras expresadas en dolares estadounidenses)

Por ¢l periodo inicisdo el 10, de Enero y finalizado ei 30 de Junio de 2018

CAPITAL RESERVAS AJUSTES AL RESULTADOS PATRIMONIO PATRIMONIO
PATRIMONIO ACUMULADOS TOTAL AL TOTAL AL
SALDOS INICIALES 30/08/2018 30/06/2017
APORTES DE PROPIETARIOS
Acciones gn circulacion 50.266.470 50.266.470 50.266.470
GANANCIAS RETENIDAS
Reserva legal 4.457.978 4.457.978 4.389.992
Raservas afectadas 1.113.608 1,113,608 1,113.808
Reservas libres 10.184.885 10.184.685 9.250.065
Resuitados Acumulados 3571721 3571721 3761814
SUB-TOTAL 50.268.470 15.756.272 ¢ 3.571.72% 69.584.463 68.780.750
DISTRIBUCION DE UTILIDADES
Dividendos (204.702) (204.702) {271.941)
Reserve legal 51.17% {51.175} ¢ ]
Reservas fibres 684,901 (684.901) 4] 0
Dietas y olros concepios (62.729) {82.729) {109.508)
RESULTADO DEL PERIODO {1.087.751) (1.087.761) 11,367
OTROS RESULTADQS INTEGRALES e N
Coberturas de Flujo de Efectiva 95493 - 85483
SUB-TOTAL (2a4) 0 736.076 95483 (2.121.258) {1.269.689) (370.050)
SALDOS FINALES
APORTES DE PROPIETARIOS
Acciones en circulacion 50.266.470 50.266.470 50.266.470
GANANCIAS RETENIDAS
Reserva legal 4,508,153 4.509.153 4.457.978
Reservas afecladas 1.113.608 1.113.608 1.113.609
Reservas libres 10.869.586 10.869.588 10.169.339
Resultados Acumulados 1.450.483 1.450.463 2.413.304
OTROS RESULTADOS INTEGRALES N
Coberturas de Flujo de Efectivo 85,493 95.483
TOTAL 50266470 16492248 25493, 1450463 SO0AT74 00420700,

NORMEY ~©
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Administracion: Ruta 1 Km. 24 - C

Industria
{E‘@} Sulfarica S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

INDIVIDUALES INTERMEDIOS
AL 30 DE JUNIO DE 2018

NOTA 1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA
1.1 Naturaleza juridica

Es una Sociedad Andnima abierta cuyo capital esta compuesto por acciones escriturales, siendo
la entidad registrante la Bolsa de Valores de Montevideo S.A.

1.2  Actividad principal

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

1.3 Consolidacién de los estados financieros

Con fecha 16 de abril de 1997 Industria Sulfarica S.A. adquiri¢ la totalidad del paquete accionario
de Fanaproqui S.A., una Sociedad Anénima cerrada que se dedica a la fabricacién y venta de
productos quimicos para uso agricola.

Con fecha 7 de marzo de 2018 se ha constituido en la Republica del Paraguay la sociedad
“ISUSA PARAGUAY S.A." sobre la cual Industria Sulfurica S.A. es propietaria del 80% de su
capital social y Fanaproqui S.A. es propietaria del restante 20% del capital social. Dicha sociedad
qued6 definitivamente inscripta en el Registro Unico de Contribuyentes en Paraguay a partir del
20 de junio de 2018.

La consolidacion de los estados financieros de Industria Sulfurica S.A. con los de sus subsidiarias
Fanaproqui S.A. e ISUSA Paraguay S.A. se efectud siguiendo los lineamientos establecidos por la
Norma Internacional de Informacion Financiera (NilF) N° 10.

Los estados financieros de Fanaproqui S.A. e ISUSA Paraguay S.A. al 30 de junio de 2018 y 31
de diciembre de 2017 fueron elaborados con criterios similares a los utilizados en la confeccién de
los estados financieros de Industria Sulfrica S.A.

1.4  Actividad Promovida

Por resolucién del Poder Ejecutivo de fecha 2 de marzo de 2009, se sustituyd parte de la
resolucion de fecha 16 de enero de 2008 por la cual se declar6 promovida la actividad del
proyecto de inversion que Industria Sulfurica S.A. presentara referente a la elaboracion y
comercializacién de fertilizantes solidos y liquidos y productos quimicos. Mediante esta ultima
resolucion se adecud el proyecto al nuevo régimen establecido por el Decreto 455/007
reglamentario de la Ley 16.906 y obtener los beneficios promocionales correspondientes. De esta
forma se han concedido los siguientes beneficios:

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

B) el otorgamiento de un crédito por el IVA incluido en la adquisicion de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por Ul 8.876.914.
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C) la exoneracion del pago de impuesto a las rentas por Ul 88.735.124 que sera aplicable por un
plazo de 14 afios a partir del ejercicio comprendido entre el 1/01/07 y el 31/12/07.

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

Por resolucién del Poder Ejecutivo de fecha 20 de diciembre de 2010, se ampli6 la resolucion del
2 de marzo de 2009. De esta forma se han concedido los siguientes beneficios:

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

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

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

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

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

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

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

C)la exoneracion del pago de impuesto a las rentas por Ul 57.971.623 (unidades indexadas,
equivalentes a US$ 7.549.668 segun cotizacion de la Ul y del délar al 31 de diciembre de 2012),
este monto corresponde al 52,2% de las inversiones proyectadas, y es aplicable por un plazo de
15 afios a partir del ejercicio 2011.

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

Dicho proyecto fue presentado en la 6ta. Licitacion de proyectos de inversion que realizo el Banco
Republica en el afio 2011. El mismo quedo ubicado en el 1er. lugar por lo cual el Banco Republica
concedio un crédito a 10 afios de plazo con una bonificacion del 40% en la tasa de interés de
largo plazo.

Con fecha 14 de febrero de 2017 el Poder Ejecutivo resolvié ampliar la resolucion de fecha 05 de
diciembre de 2012, por lo que se declaré promovida la actividad del proyecto e inversion de
nuestra empresa, tendiente a completar mayores costos incurridos en la ejecucién del proyecto
original, por un monto de Ul 19.864.879. De esta forma se han concedido los siguientes
beneficios:

Exonerase a nuestra empresa del pago del impuesto a las Rentas de las Actividades Economicas
por Ul 10.369.467, equivalente a 52,20% de la inversion elegible, que sera aplicable por un plazo
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de 15 afios a partir del ejercicio comprendido entre el 01/01/2011 y el 31/12/2011 inclusive o
desde el ejercicio en que se obtenga renta fiscal, siempre que no hayan transcurrido cuatro
gjercicios de la declaratoria promocional. En este caso, el referido plazo maximo se incrementara
en cuatro afios y se computara desde el ejercicio en que se haya dictado la declaratoria.

El monto exonerable en cada ejercicio no podra superar la menor de las siguientes cifras:

a) la inversion efectivamente realizada entre el inicio del ejercicio y el plazo establecido
para la presentacion de la correspondiente declaracion jurada, y en ejercicios
anteriores si dichas inversiones estuvieran comprendidas en la declaratoria
promocional y no hubieran sido utilizadas a efectos de la exoneracién en los
ejercicios que fueron realizadas,

b) El monto total exonerable a que refiere el presente numeral, deducidos los montos
exonerados en ejercicios anteriores.

Este beneficio se aplicara de acuerdo a lo establecido en el Art. 16 del Decreto N° 455/007 de 26
de noviembre de 2007.

Los bienes que se incorporen con destino a la Obra Civil, para llevar a cabo la actividad del
proyecto de inversion que se declara promovido en la actual resolucion, se podran computar
como activos exentos a los efectos de la liquidacién del Impuesto al Patrimonio, por el término de
10 afios a partir de su incorporacién y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida
atil. A los efectos del computo de los pasivos, los citados bienes seran considerados activos
gravados.

Los beneficios previstos en los parrafos anteriores seran aplicables a las inversiones realizadas
entre el 01/01/2011 y el 31/12/2015.
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NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

21 Bases contables

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) y las interpretaciones del Consejo de Normas internacionales de
Contabilidad. Todas las NIIF emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB),
vigentes a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros han sido aplicadas. La
Sociedad ha aplicado NIIF por primera vez para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012,
con fecha de transicién 1° de enero de 2011.

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

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

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

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

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

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

En cuanto a la presentacion de la informacion contable comparativa con respecto al periodo
anterior; se presentan cifras comparativas referidas al Estado de posicidn financiera y Anexo de
propiedad, planta y equipos, respecto al gjercicio anual finalizado el 31/12/2017.

En cambio, para el Estado de resultados y el Estado de resultados integrales se presentan cifras
comparativas respecto al periodo de 3 meses finalizado el 30/06/2017 asi como el periodo de 6
meses finalizado el 30/06/2017. Para el Estado de cambios en el patrimonio y Estado de flujos de
efectivo, se presentan cifras comparativas respecto al periodo de 6 meses finalizado el
30/06/2017.

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

Los activos y pasivos en monedas extranjeras distintas al dolar estadounidense son valuados al
tipo de cambio vigente a la fecha de cierre del periodo: U$S 1 = $ 31,466 al 30 de junio de 2018
(US$ 1 = $ 28,807 al 31 de diciembre de 2017).

b. Existencias

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

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

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

Las propiedades, plantas y equipos destinados para la venta, se encuentran valuados a su valor
de tasacion.

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

C. Propiedad, planta y equipo

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

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

Los inmuebles y las obras en proceso incluyen los intereses de préstamos obtenidos para su
adquisicion y construccion, activados por aplicacion de la Norma Internacional de Contabilidad N°
23 (NIC 23).

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

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

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

Inversiones en entidades controladas

Con fecha 14 de octubre de 2014, el Poder Ejecutivo emitié el Decreto N° 292/014, en el que
establece que las inversiones en entidades controladas, en entidades controladas de forma
conjunta y en entidades bajo influencia significativa deberan ser valuadas bajo la aplicacion del
método de la participacion establecida en las normas contables adecuadas, razon por la cual la
inversion en FANAPROQUI S.A. e ISUSA Paraguay S.A. en los Estados Contables Individuales,
sera valuada bajo este método y no por el costo de compra como corresponderia segun la NIC
30. Si bien las disposiciones del referido decreto tenian vigencia para los ejercicios econdmicos
iniciados a partir del 1° de enero de 2015, se podia optar, no obstante por su aplicacion
anticipada, opcién que adoptd la sociedad para la confeccion de los estados financieros
finalizados el 31/12/2014.

Los inmuebles con destino a inversiones a largo plazo se valiian a su valor de tasacion.
e. Intangibles

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

f. Valor razonable

Se entiende que el valor nominal de disponibilidades, inversiones temporarias, cuentas por cobrar
comerciales, otras cuentas por cobrar, cuentas por pagar comerciales, préstamos y otras cuentas
por pagar constituyen aproximaciones a sus respectivos valores razonables.

g. Deterioro en el valor de los activos

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

h. Concepto de capital utilizado

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

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

Las cuentas de patrimonio se exponen a sus valores historicos en dolares estadounidenses de
acuerdo a los criterios detallados en la Nota 6.

J Reconocimiento de ingresos y costos

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

k. Impuesto a la renta diferido y corriente

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

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

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

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

L Instrumentos financieros derivados y actividades de cobertura

Inicialmente los derivados financieros se reconocen a su valor razonable en la fecha del
respectivo contrato, para posteriormente efectuar su remedicion al valor razonable a la fecha de
cierre del periodo. Las variaciones en el valor razonable se reconocen en cuentas de resultado.
La sociedad aplica contabilidad de cobertura.

2.3 Permanencia de criterios contables

Los criterios contables aplicados por la Sociedad, son coincidentes con los aplicados en la
elaboracion y presentacién de los estados financieros por el ejercicio anual finalizado 31/12/2017.
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NOTA 3 - INFORMACION POR SEGMENTOS

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

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

La informacion por segmentos que se detalla a continuacion es presentada en relacion a los

segmentos del negocio: fertilizantes y fungicidas, productos quimicos, y otros.

Informacién al 30/06/2018

Fﬁgﬁﬁ:ﬁ Y | productos Quimicos Otros Total US$
 Ingresos Operativos Netos 47.923.699 11.498.974 3.604.705 63.027.378
Costos y gastos operativos (50.175.787) (8.092.081) (2.004.428) (60.272.296)
Resultado Bruto (2.252.088) 3.406.893 1.600.277 2.755.082
Gastos de Administracion (2.691.602
Resultados Diversos 106.262
Resultados Financieros (947.920)
Impuesto a la Renta (319.573)
Resultado Neto (1.097.751

Informacioén al 30/06/2017

F:u’t::'gzlz;::: Y | Productos Quimicos Otros Total US$
Ingresos Operativos Netos 40.705.455 10.252.955 3.586.247 54.544.657
Costos y gastos operativos (42.574.882) (7.238.157) (1.965.806) (51.778.844)
Resultado Bruto (1.869.427) 3.014.798 1.620.441 2.765.813
Gastos de Administracion (2.976.271)
Resultados Diversos (7.008)
Resultados Financieros (1.142.527)
impuesto a la Renta 1.371.390
Resultado Neto 11.397
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NOTA 4 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

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

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

4.1 Riesgo de mercado
411 Riesgo de tasa de cambio

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

Para administrar sus riesgos de moneda extranjera, en general, la Sociedad busca neutralizar las
posiciones activas y pasivas mantenidas, de todos modos la Sociedad a partir del presente
periodo ha comenzado a realizar coberturas de dicho riesgo a través de instrumentos derivados
(contratos Forward non Delivery). A continuacién se resumen los saldos de activos y pasivos en
moneda extranjera distinta a la moneda funcional al cierre de cada periodo.

Al 30 de junio de 2018
Activo $ Euros
Efectivo y equivalentes de efectivo 11.387.573 47
Cuentas por cobrar comerciales 14.126.039 13.886
Otras Cuentas por cobrar {Corriente) 93.956.541 0
Otras Cuentas por cobrar (No corriente) 0 0
Activo por impuesto diferido (No corriente) 146.103.340 0
Total Activo 265.573.493 13.933
Pasivo
Cuentas por pagar comerciales (29.761.753) (1.004)
Otras Cuentas a Pagar (128.630.428) 0
Total Pasivo (158.392.181) (1.004)
Posicién Actival(Pasiva) 107.181.312 12.929
Al 30 de junio de 2017
Activo $ Euros

Efectivo y equivalentes de efectivo 2.950.096 42

Inversiones Temporarias 348.082.702 -
Cuentas por cobrar comerciales 18.765.324 10.773

Otras Cuentas por cobrar (Corriente) 67.214.121 s

Otras Cuentas por cobrar (No corriente) 392.148 “ee

Activo por impuesto diferido (no corriente) 127.791.527 ==
Total Activo 565.195.918 10.815

Pasivo

Cuentas por pagar comerciales (56.200.359) (30)

Otras Cuentas a Pagar (82.744.154) —
Total Pasivo (138.944.513) (39)
Posicién Activa/(Pasiva) 426.251.405 10.785
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En el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2018, si la cotizacion del peso uruguayo
se hubiera apreciado un 10% respecto al délar estadounidense y las demas variables se hubieran
mantenido constantes, la utiidad después de impuestos hubiera sido aproximadamente
U$S 92.772 menor debido a la exposicién a dicha moneda generada por saldos netos a pagar
(excluido en el calculo el activo por impuesto diferido), al cierre del periodo (utilidad después de
impuestos mayor en aproximadamente US$ 785.559 al 30 de junio de 2017).

4.1.2 Riesgo de precio

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

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

Si bien se mantienen pasivos financieros importantes (Notas 5.5 y 5.6) los mismos se manejan
con tasas basicamente relacionadas con la LIBOR y en caso de ventas financiadas las mismas se
trasladan a los costos de financiacion de las ventas.

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

Al 30/06/2018 y 31/12/2017 la sociedad no mantiene activos sujetos al riesgo de tasa de interés.

A continuacién se presentan los pasivos sujetos a riesgo de tasa de interés clasificados segun el
plazo y la forma de fijacion de la tasa de interés.

Pasivo Capital en US$ Capital en US$
Préstamos Bancarios corto plazo (1) 19.802.1786 22.530.000
Prestamos Particulares (2) 0 0
Préstamos Bancarios mediano y largo plazo (3) 19.682.758 19.695.407
Obligaciones Negociables (4) 20.963.000 18.000.000
Total pasivos 60.547.934 60.225.407

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

(2) Tasa fija establecida por la sociedad.

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

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

4.2 Riesgo de crédito

La politica de crédito de la sociedad establece la fijacion de lineas de crédito basandose en
informacion de balances de empresas y estados de responsabilidad de particulares.
Adicionalmente se tiene un conocimiento de la actividad de los clientes mediante visitas y
seguimiento de las actividades. En caso de excederse los limites fijlados se utilizan otros medios
como cesion de créditos, prendas, avales, etc. También se formalizan los créditos con
documentos de terceros diversificando de esta forma el crédito y evitando la concentracion del
riesgo. Los saldos al cierre del periodo se exponen en el corto y largo plazo en funcion a los
acuerdos y planes de pagos acordados con los clientes.
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Como consecuencia de la politica antes detallada historicamente los casos de deudores
incobrables han sido muy bajos con relacion a los montos vendidos. La relacion de muchos afios
y conocimiento de los clientes ha permitido encontrar soluciones para los casos de dificuitades de
cobranza. Por todo esto la provision para deudores incobrables se hace caso a caso
considerando tanto casos de atrasos como saldo con baja probabilidad de cobranza, como ser
concursos, quiebras, fugas, etc. Por lo tanto el saldo de esta provision representa los montos con
riesgo de crédito.

4.3 Riesgo de liquidez

La sociedad tiene como politica mantener un nivel suficiente de fondos para su operativa y la
disponibilidad de lineas de crédito tanto locales como del exterior para financiar las necesidades
de capital de trabajo. A estos efectos se financian los activos no corrientes con fuentes de
mediano y largo plazo, diversificando la fuente de financiacion utilizando préstamos bancarios y
emisiéon de obligaciones negociables.

Adicionalmente la direccién ha seguido una politica de distribucién de utilidades que le ha
permitido atender a los accionistas y adicionalmente reinvertir utilidades mediante la creacion de
reservas. Esta estrategia de coordinacion de las decisiones de inversién, de financiamiento y de
dividendos ha permitido ademés de incrementar los dividendos a los accionistas, incrementar el
patrimonio de la sociedad disminuyendo el ratio de endeudamiento. Esta politica ha sido aceptada
por los accionistas a través de su aprobacion en las asambleas ordinarias correspondientes.

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

Menor a 1 afio Mas de 5 afios Total

Uss uss$ us$ uss
Préstamos Bancarios 27.434.186 10.830.576 1.369.724 — 39.634.485
Obligaciones Negociables 4.815.718 4.000.000 12.000.000 - 20.815.718
Coberturas a Vencer 9593 ‘

354711

=

Menor a 1 afio De1afioa3l De 3afios a § Mas de 5 afios Total
uUss afios afios uss uss
us$ uss$
Préstamos Bancarios 26.280.449 12.728.716 3.273.002 e 42.283.161
Obligaciones Negociables 10.175.154 8.000.000 o 18.( 1 ZS_.”'1‘54
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NOTA 5 - INFORMACION REFERENTE A ACTIVOS Y PASIVOS

5.1 Inversiones temporarias

Al 30/06/2018 y al 31/12/2017 no se mantienen saldos por este concepto.

5.2 Cuentas por cobrar comerciales

El detalle de cuentas por cobrar comerciales al 30/06/2018 y al 31/12/2017 es el siguiente:

WwWWw.isusa.com.uy

30/06/2018 31/12/12017

Rubro Us$s Uss
Corriente
Deudores plaza 15.306.907 15.823.906
Deudores por exportaciones 10.259.310 6.720.411
Documentos a cobrar 26.170.653 24.696.936
Menos: Previsién para descuentos (460.748) (988.915)
Menos: Previsién para deudores incobrables (2.393.830) (2.375.830)
Total Corriente 48.882.292 43.876.508
No Corriente
Deudores plaza 4.308.943 4.105.859
Menos: Previsién para descuentos (203.180) (203.180)
Menos: Prevision para deudores incobrables (795.319) (795.319
Total No corriente 3.310.444 3.107.361
Total Rubro 52.192.736 46.983.869

La siguiente es la evolucién de la prevision para deudores incobrables

30/06/2018 3111212017
uss uss
Saldos al inicio 3.171.149 1.936.371
Constitucion o reversion neta 18.000 1.234.778
Saldos al cierre 3.189.149 3.171.149

siguiente:
30/06/2018 3111212017
uss uss
Saldo pendientes de cobro 47.768.181 46.011.801
30/06/2018 3111212017
Uss uss
Clientes en Proceso Concursal 6.244 418 3.302.098
En ejecucién con garantias 2.033.213 2.033.213

La Clasificacién de las cuentas por cobrar comerciales al 30/06/2018 y al 31/12/2017 es la

/)
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5.3 Empresas vinculadas

Los saldos con empresas vinculadas al 30 de junio de 2018 y al 31 de diciembre de 2017 son los

siguientes:

Se detallan a continuacién las transacciones realizadas durante los periodos de seis meses

30/06/2018 3111272017
us$ Us$
Pasivo
Deudas con empresas vinculadas
Fanaproqui S.A. 85.178 964.035

finalizados el 30 de junio de 2018 y el 30 de junio de 2017 con empresas vinculadas.

30/06/2018 | 30/06/2017
us$ Us$
Ventas de Bienes y Servicios
Fanaproqui S.A. 49.475 38.544
Compras de bienes y servicios
Fanaproqui S.A. 1.201.602 1.256.196

5.4 Acciones

Corresponde al valor de acciones adquiridas por Industria Sulfurica S.A. segin lo mencionado en

la Nota 1.4 y valuadas bajo la aplicacién del método de la participacion.

La inversién en Fanaproqui S.A. asciend
2017). Durante los periodos de seis m

acreditaron dividendos.

La Inversién en ISUSA Paraguay S.A. asciende a U$S 7.371.

5.5 Préstamos (Corrientes)

Los préstamos incluidos los intereses devengados al 30 de junio de 2018 y al 31 de diciembre de

2017 son las siguientes:

WWW.ISUSA.COMLUY s

e a US$ 4.023.985 (US$ 4.029.680 al 31 de diciembre de
eses finalizados el 30/06/2018 y el 30/06/2017 no se

30/06/2018 31/12/2017
Banco o Concepto us$s uss

Ranco Repﬁb]ica 4.400.337 7.459.655
Banco Santander 6.076.496 5.659.092
BBVA Banco 10.069.453 5.408.902
HSBC Bank (Uruguay) S.A. 1.864.943 1.869.149
Scotia Bank Uruguay S.A. 0 2.533.048
Banco itau 3.919.866 3.350.603
Banco de la Nacion Argentina 1.103.091
Obligaciones Negociables 4.815.718 10.175.154
Coberturas a Vencer Santander (46.814)
Coberturas a Vencer HSBC (48.679) T

32.154.411 36.455.603

H
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Se incluyen dentro del importe anterior US$ 12.476.374 (US$ 16.792.395 al 31 de diciembre de
2017) correspondiente a la porcién corriente de los préstamos no corrientes.

5.6 Prestamos (No Corrientes)

Los préstamos no corrientes incluidos los intereses devengados al 30 de junio de 2018 y al 31 de

diciembre de 2017 son las siguientes:

30/06/2018 31/12/2017
Banco o Concepto Us$ us$
Banco Reptiblica 8.650.300 10.857.474
Banco Santander 3.550.000 4.216.667
HSBC Bank (Uruguay) S.A. --- 928.571
Obligaciones Negociables 16.000.000 8.000.000
28.200.300 24.002.712

NOTA 6 - PATRIMONIO
6.1 Capital

El capital integrado al inicio del periodo asciende a $ 1.000.000.000 equivalentes a US$
50.266.470 ($ 1.000.000.000 equivalente a US$ 50.266.470 al 31 de diciembre de 2016).

El capital integrado al cierre del periodo asciende a $ 1.000.000.000 equivalentes a US$
50.266.470 ($ 1.000.000.000 equivalente a US$ 50.266.470 al 31 de diciembre de 2017).

6.2 Reservas

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

NOTA 7 - GARANTIAS OTORGADAS
A efectos de garantizar los créditos obtenidos se han constituido los siguientes gravamenes:

Se encuentra constituida hipotecas sobre: inmueble sito en Ruta 1 Km.24 por US$ 4.500.000
(US$ 4.500.000 al 31 de diciembre de 2017), el Padrén N° 4746 ubicado en calle Concepcion
entre Soriano y Colonia , Nueva Palmira departamento de Colonia, por US$ 1.500.000 (US$
1.500.000 al 31 de diciembre de 2017), el padron N° 16547 ubicado en el Paraje Conventos de la
ciudad de Melo, Departamento Cerro Largo por US$ 620.000 (US$ 620.000 al 31 de diciembre de
2017), padrones 9545 y 9546 por US$ 700.000 (US$ 700.000 al 31 de diciembre de 2017)
Departamento de Durazno, en garantia de las lineas de crédito concedidas por el Banco de la
Republica Oriental del Uruguay para financiacion de importacion de materias primas, pre-

financiacion de exportaciones y financiacion de proyectos de inversion.
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Asimismo se encuentra hipotecado el inmueble Padrén 7954 por U$S 3.000.000 (US$ 3.000.000
al 31 de diciembre de 2017) ubicado en la ciudad de Fray Bentos, departamento de Rio Negro, en
garantia de un crédito con el Banco Santander S.A. para la financiacién en la incorporacion de un
centro de distribucién de fertilizantes sélidos y liquidos en Fray Bentos.

Se encuentra constituida prenda sobre maquinas, equipos y silos ubicados en: Ruta 1 km 24,
Ciudad del Plata, Departamento de San José; calle Concepcién entre Soriano y Colonia de la
ciudad de Nueva Palmira, Departamento Colonia; y Melo, Departamento de Cerro Largo por
US$ 8.000.000 (US$ 8.000.000 al 31 de diciembre de 2017), en garantia de las lineas de crédito
concedidas por el Banco de la Republica Oriental del Uruguay para financiacion de importacion
de materias , pre-financiacion de exportaciones y financiacién de proyectos de inversion.

Al 30/06/2018 y al 31/12/2017 no existen depésitos en garantia de préstamos bancarios
correspondiente a depésitos en Banco Central del Uruguay por Circular 1456.

NOTA 8 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES
8.1  Obligaciones Negociables Tercera Serie

Con fecha 29 de junio de 2009 se emitieron Obligaciones Negociables por US$ 20.000.000, con
vencimiento el 29 de junio de 2019. Las amortizaciones de capital se realizaran en ocho cuotas
anuales del 10% y una cuota final del 20%, comenzando la primera el 29 de junio de 2011. Los
pagos de intereses se realizan en forma semestral a la tasa LIBOR mas 3,25 puntos porcentuales
con un minimo del 6,5% y un maximo de 8,5% anual.

A la fecha de los presentes estados financieros se ha realizado el pago de ocho cuotas de
amortizaciéon del capital y los intereses segun lo estipulado en la emision quedando por tanto un
saldo de capital de US$ 4.000.000 (US$ 6.000.000 al 31 de diciembre de 2017).

8.2 Programa de Emisién de Obligaciones Negociables

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

e Objeto: Financiacion del capital de trabajo permanente diversificando la fuente de
financiacion.
Vigencia 5 afios.
Plazo de las emisiones: de 1 a 4 afios desde la fecha de emision (el 27 de noviembre de
2012 quedd inscripta la modificacion al programa extendiendo el plazo hasta 4 afios).

e Monto en circulacion: En ningun caso podra haber series en circulacién pendientes de
pago bajo el Programa de Emisién por mas de US$ 25.000.000.

8.3 Obligaciones Negociables Serie A1
Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del

Programa de Emisién detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
enero de 2013. El pago del capital se realizé6 100% a la fecha de vencimiento.
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8.4 Obligaciones Negociables Serie A2

Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emisién detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
junio de 2015 (con la modificacion del plazo inscripta el 27 de noviembre de 2012). El pago del
capital se realizé6 100% a la fecha de vencimiento. Los pagos de intereses se realizaron en forma
trimestral a la tasa del 3,75% anual, comenzando el 26 de marzo de 2012.

8.5 Obligaciones Negociables Serie A3

Con fecha 26 de junio de 2013 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del Programa
de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 15.000.000. Las amortizaciones de capital se
realizaran en cuatro cuotas anuales y consecutivas equivalentes a: la primera al 27% del valor
nominal, la segunda al 20% del valor nominal, la tercera al 33% del valor nominal, y la Gltima
cuota al 20% del valor nominal. La primera cuota de capital vencié a los 12 meses desde al fecha
de emisién, es decir el 26 de junio de 2014, y cada cuota siguiente vence en la misma fecha de
cada afio subsiguiente. Los pagos de intereses se realizan en forma semestral desde la fecha de
emisién a la tasa del 4% anual. El primer dia de pago de intereses fue el 26 de diciembre de 2013
y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente.

8.6  Obligaciones Negociables Serie A4

Con fecha 4 de diciembre de 2013 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000. Las amortizaciones de capital
se realizaran en dos cuotas, la primera equivalente al 60% del valor nominal, la segunda
equivalente al 40% del valor nominal. La primera cuota de capital venci6 el dia 4 de diciembre de
2015 y la segunda vencera el 4 de diciembre de 2017. Los pagos de intereses se realizan en
forma semestral a la tasa del 4% anual. El primer dia de pago de intereses fue el 4 de junio de
2014 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente.

8.7 Obligaciones Negociables Serie A5

Con fecha 02 de julio de 2014 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del Programa
de Emisién detallado en el punto 8.2, por US$ 4.000.000 con vencimiento el 02 de julio de 2018.
El pago del capital se realizara 100% a la fecha de vencimiento. Los pagos de intereses se
realizan en forma semestral a la tasa del 4% lineal anual, comenzando el primer pago de
intereses el 02 de enero de 2015 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre
subsiguiente. Gran parte de la cuota prevista pagarse el dia 02 de julio de 2018 fue cancelada
parcialmente en forma anticipada mediante canje para los titulares (minoritas o institucionales)
realizado el dia 26 de junio de 2018 mediante la emisién de la Serie 11.1 detallada mas abajo, el
saldo restante por lo no pago mediante canje se pago el dia 02 de julio de 2018 tal como estaba
previsto.

8.8 Obligaciones Negociables Serie A6

Con fecha 06 de julio de 2015 se emitieron dichas Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emision detallado en la Nota 8, punto 8.2, por U$S 8.000.000 con vencimiento a los
4 afios desde la fecha de emision. El pago del capital se realizara en 2 (dos) cuotas iguales, la
primera cuota de capital vencera a los tres afios de la fecha de emision (06/07/2018) y la segunda
a los cuatro afios de la fecha de emision (06/07/2019). Los pagos de intereses se realizan en
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forma semestral a la tasa del 4% lineal anual, comenzando el primer pago de intereses el 06 de
enero de 2016 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente. El interés sera
calculado en base a un afio de 360 dias y meses de 30 dias.

La cuota prevista pagarse el dia 06 de julio de 2018 fue cancelada parcialmente en forma
anticipada mediante canje para los titulares (sean minoritas o institucionales) realizado el dia 26
de junio de 2018 mediante la emision de la Serie 1.1 detallada mas abajo, el saldo restante por lo
no pago mediante canje se pago el 06 de julio de 2018 tal como estaba previsto.

8.9 Programa de Emisién de Obligaciones Negociables Il

Con fecha 11 de junio de 2018 quedé inscripto el Programa de Emision de Obligaciones
Negociables Il de ISUSA por un monto de USD 50.000.000 (dolares estadounidenses cincuenta
millones) y la Primera Serie del mismo, Serie .1, con las siguientes caracteristicas:

« Objeto: Cancelacion de endeudamiento financiero y/o financiacién del capital de trabajo
permanente diversificando la fuente y el plazo de financiamiento.

o Instrumento: Programa de Emisién de Obligaciones Negociables de oferta publica.
Tipo de obligaciones: Escriturales no convertibles en acciones.
Monto total del programa: Valor nominal hasta U$S 50.000.000 (délares estadounidenses
cincuenta millones).

+ Plazo de ejecucion del programa: el plazo entre la inscripcion del programa y la inscripcion
de la Gltima no podra ser superior a los ¢inco anos.

« Plazo de vigencia de cada serie: de 1 a 10 afios desde la fecha de la emision.

8.10 Obligaciones Negociables Serie Il.1

Con fecha 26 de junio de 2018 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del Programa
de Emision detallado en el punto 8.9, por U$S 12.000.000 con amortizacién del capital en dos
cuotas iguales, la primera cuota de capital vencera a los 42 meses desde la fecha de la emision
(26 de diciembre de 2021) y la siguiente a los 48 meses de la fecha de emisién (26 de junio de
2022).

Los pagos de intereses se realizaréan semestralmente a la tasa del 5,375% lineal anual sobre el
capital no amortizado, desde la fecha de la emision. El primer dia de pago de intereses sera a los
seis meses de la fecha de emision y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre
subsiguiente, siendo calculado en base a un afio de 365 dias

8.11 Obligaciones adicionales

La sociedad se impuso obligaciones adicionales a cumplir mientras esté vigente alguna de las
emisiones de obligaciones negociables realizadas. Las mismas se encuentran detalladas en:
numeral 10 literal C) de la Serie 3; y en el numeral 11 literal B) de las series A1, A2, A3,y literal g)
de la serie A4, A5, A6 y en el numeral |, literal e) del Prospecto de emisién de la Serie 1.1

La empresa se encuentra en cumplimiento de las obligaciones adicionales impuestas tal como se
detalla a continuacion:

1) No se han hipotecado en beneficio de nuevas obligaciones u obligaciones pre-
existentes, ni dar en leasing, ni transferir bajo cualquier titulo la propiedad de

bienes inmuebles detallados en los documentos de emision correspondientes a las
series en circulacion.
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2) De acuerdo a la restriccion dispuesta sobre la propuesta de pago de dividendos, se
presentan los siguientes ratios:

i. Cobertura de deudas

Al 31 de diciembre de 2017

CONCEPTO US$

Resultado neto 1.010.087

Depreciacion de activos fijos 5.520.752
intereses perdidos 3.417.934
impuestos (1.352.500)
Dividendos (201.099)
Total (1) 8.395.174

intereses perdidos 3.417.934
Porcién corriente deuda a largo plazo 16.792.395
Total (2) 20.210.329

Relacion {1)/(2) 0,42

L imite minimo establecido en covenants 1

Para la realizacion de dicho célculo se han considerado cifras del estado
consolidado al 31 de diciembre de 2017.

ii. Razén corriente

Al 31 de diciembre de 2017

CONCEPTO Uss$
Activo Corriente 84.517.608
Pasivo Corriente 59.447.271
Razo6n Corriente 1,42
Limite minimo establecido en covenants 1

Para la realizacién de dicho célculo se han considerado cifras del estado
consolidado al 31 de diciembre de 2017.

El directorio no propuso pagar dividendos que superen el 20% de la utilidad neta del ejercicio

econoémico bajo ninguna forma, ni rescatar sus acciones, ni recomprar ni rescatar en forma
anticipada, total o parcialmente, cualquier forma de endeudamiento.

NOTA 9 - CUENTAS DE ORDEN Y CONTINGENCIAS

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

Mercaderia de terceros depositados en la empresa US$ 8.162.800 (US$ 1.733.306 AL 31 de
diciembre de 2017).
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NOTA 10 - GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS

El detalle de los principales conceptos de gastos de administracion y ventas al 30 de junio de
2018 y al 30 de junio de 2017 es el siguiente:

WWW.ISUSa.com.uy

30/06/2018 30/06/2017

Concepto Us$ Us$

Retribuciones al personal y cargas sociales 1.580.510 1.782.346
Formacion de amortizaciones 110.268 154.966
Impuestos, tasas y contribuciones 357.486 312.888
Gastos directos de ventas 1.561.582 1.381.498
Fletes 2.233.532 1.726.742
Otros gastos 1.249.909 1.565.345
Total 7.093.287 6.923.785

NOTA 11- GASTOS POR REMUNERACIONES AL PERSONAL

El detalle de los gastos por remuneraciones y beneficios al personal al 30 de junio de 2018 y al 30

de junio de 2017 se detalla a continuacion:

30/06/2018 30/06/2017
Concepto us$ Us$
Sueldos y jomnales 8.326.217 6.898.493
Cargas sociales 1.045.005 869.808
Total 9.371.222 7.768.298

El nimero promedio de empleados durante el periodo fue de 427 personas (333 personas al 30

de junio de 2017).

NOTA 12 - GASTOS POR NATURALEZA

Concepto 30/06/2018 30/06/2017
USs$ Us$

Mano de obra y cargas sociales 9.371.222 7.768.298
Amortizaciones 2.754.905 2.746.431
Variaciones en inventarios de productos terminados y en proceso (3.359.694) (2.635.973)
Materias primas y materiales de consumo utilizados 43.810.821 35.696.623
Impuestos, tasas y contribuciones 226.014 258.425
Gastos directos de ventas 1.561.582 1.381.498
Reparaciones y mantenimiento 2.091.025 2.409.827
Transportes y fletes 2.808.687 2.201.735
Servicios contratados 269.333 1.708.581
Otros gastos 3.430.003 3.219.670
Total Costo de los Bienes Vendidos y Gastos de

administracion y Ventas Y 62.963.898 4758118
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NOTA 13 - IMPUESTO A LA RENTA

El cargo por impuesto a la renta del periodo de seis meses finalizado al 30 de junio de 2018 y al
30 de junio de 2017 incluye el impuesto corriente y el impuesto diferido segan el siguiente detalle:

30/06/2018 | 30/06/2017
Us$ Us$
Impuesto corriente 2475 2.034
Impuesto diferido (Nota 14) 317.098| (1.373.424)
Total Gasto/(ingreso) 319.573| (1.371.390

El cargo por impuesto sobre la utilidad antes de impuesto difiere de la cifra tedrica que surgiria de
aplicar la tasa promedio ponderada de impuesto sobre las utilidades de la Sociedad a
continuacién se detalla la conciliacién de entre dichos concepto:

30/06/2018 30/06/2017
uUs$ Us$
Utilidad contable antes de impuesto (778.178) (1.359.993
Utilidades no sujetas a impuesto (2.980.069) (110.943)
Ajustes de gastos segun normas fiscales 271.173 (565.493)
Pérdidas fiscales 3.487.074 2.036.429
Diferencias temporarias 1.268.392 (5.493.696)
Utilidad fiscal 1.268.392 (5.493.696)
Impuesto a la renta 25% Gasto/(Ingreso) 317.098 (1.373.424)
Impuesto minimo 2.120 2.034
Ajuste prevision ejercicio anteriores 355 —
Total Gastol(ingreso) 319.573 (1.371.390)

NOTA 14 — IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO

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

30/06/2018 31/12/2017
uss$ uss
Activos por impuesto diferido
A ser recuperados dentro de los proximos 12 meses 1.616.265 1.320.101
A ser recuperados en mas de 12 meses 3.026.948 3.640.210
Activo/(Pasivo) neto por impuesto diferido 4.643.213 4.960.311

www.isusa.com.uy
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Activo neto por impuesto diferido

Los movimientos brutos en los activos y pasivos por impuesto diferido durante el periodo de seis
meses al 30 de junio de 2018 son los que siguen:

Saldos al Cargo a Saldos al
31/12/2017 | Resultados | 30/06/2018
uss$ Us$ us$
Previsién para descuentos 247.229 (132.042) 115.187
Prevision para deudores incobrables 361.759 (26.773) 334,986
Costo emision Obligaciones Negociables a vencer (14.149) 15.033 884
Existencias (229.570) (457.702) (687.272
Propiedad, planta y equipos 3.640.210 (613.262) 3.026.948
Pérdidas fiscales 954.832 897.648 1,.852.480
Activol/(pasivo) neto por impuesto diferido 4.960.311 (317.098) 4.643.213
Activos y pasivos por impuesto diferido
Activo Pasivo Neto
us$ us$ US$

Prevision para descuentos 115.187 --- 115.187
Prevision para deudores incobrables 334.986 334.986
Costo emision Obligaciones Negociables a vencer 884 884
Existencias - (687.272) (687.272)
Propiedad, planta y equipos 3.026.948 - 3.026.948
Pérdidas fiscales 1.852.480 e 1.852.480
Activol/(pasivo) neto por impuesto diferido 5.330.485 (687.272) 4.643.213

Los movimientos brutos en los activos y pasivos por impuesto diferido durante el periodo de seis
meses finalizado al 30 de junio de 2017 son los que siguientes:

Saldos al Cargo a Saldos al
31/12/2016 | Resuitados | 30/06/2017
uss$ uss Us$
Prevision para descuentos 245.896 (149.666) 96.230
Prevision para deudores incobrables 340.829 (312.447) 28.382
Costo emision Obligaciones Negociables a vencer 19.556 222 19.778
Existencias (175.044) 4.586 (170.458)
Propiedad, planta y equipos 2.225.458 1.301.947 3.527.405
Pérdidas fiscales 454.581 528.782 983.363
Activo/(pasivo) neto por impuesto diferido 3.111.276 1.373.424 4.484.700
NORMEY ~
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Activos y pasivos por impuesto diferido

Activo Pasivo Neto

Us$ uss$ Us$
Prevision para descuentos 96.230 - 96.230
Prevision para deudores incobrables 28.382 - 28.382
Costo emisién Obligaciones Negociables a vencer 19.778 — 19.778
Existencias e (170.458) (170.458)
Propiedad, planta y equipos 3.527.405 — 3.527.405
Pérdidas fiscales 983.363 --- 983.363
Activol/(pasivo) neto por impuesto diferido 4.655.158 (170.458) 4.484.700

NOTA 15 - REVALORIZACION DE EXISTENCIAS

En aplicacién del criterio descrito en (Nota 2.2 b) y, teniendo en cuenta la baja de precios
internacionales de las principales materias primas y revalorizaciéon de existencias segun tasacion,
la sociedad ha realizado un cargo a resultados en el presente periodo por US$ 0 de (US$ 167.260
de pérdidas al 30 de junio de 2017) que se incluyen dentro de resultados diversos.

NOTA 16 — PARTES RELACIONADAS

1.

www(igusa,com‘uy W
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Empresas vinculadas.
Los saldos y transacciones con empresas vinculadas se detallan en Nota 5.3.
Retribuciones al personal directivo.

La retribucion de los directores se realiza de acuerdo a lo dispuesto por el articulo 38 de
los Estatutos Sociales. En este se dispone que de las utilidades se distribuiran 3% para el
presidente, 2% para el secretario, 2% para el tesorero y 1,5% para los demas directores
vocales (actualmente cuatro), ascendiendo el total para el directorio actual al 13% de las
utilidades. Estas retribuciones son incluidas en el Proyecto de Distribucion de Utilidades
que se presenta anualmente a la Asamblea Ordinaria de Accionistas. Para el ejercicio
2017 se aprobé un 8% (para el ejercicio 2016 se aprobd un 8%) de la utilidad del ejercicio
a distribuir entre los directores de acuerdo a la relacion del articulo 38 de los Estatutos
Sociales y con el limite del art. 385 de la Ley N° 16.060.

Dentro de los miembros del directorio hay cinco directores no ejecutivos (seis al
30/06/2017) y dos directores (un director al 30/06/2017) que cumplen ademas tareas
ejecutivas como funcionarios de la empresa en forma permanente. La remuneracion
percibida por sus tareas como funcionario corresponde al salario cuya fijacién no esta
vinculada con los resultados del ejercicio. EI mismo ascendi6é aproximadamente a 2,43%
del total de remuneraciones al 30/06/2018 (1,33% al 30/06/2017). ‘

Otros contratos propios del giro.

Dentro de las actividades del giro de la empresa se realizan los siguientes contratos.

Préstamos. La sociedad contrata préstamos con bancos, obligacionistas y personas
fisicas. Dentro de estas ultimas se contratan préstamos con directores, accionistas
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y personal. Los préstamos se realizan en doblares estadounidenses a un plazo
maximo de un afio, a la tasa del 1% anual para el periodo de seis meses finalizado
el 30/06/2018 (1% para el periodo de seis meses finalizado el 30/06/2017)
reteniendo los impuestos IRPF o IRNR que correspondan a la tasa del 12%. Los
intereses pagados a directores por este concepto ascendieron a us$ 0 al
30/06/2018 (US$ 0 al 30/06/2017).

Avales. Dentro de la gestion financiera el Banco Republica exige dentro de las
garantias para el otorgamiento de la linea de crédito la suscripcién de carta
garantia solidaria por los seis directores residentes por hasta un monto de US$
31.700.000 para el periodo de seis meses finalizado el 30/06/2018 (US$
31.700.000 para el periodo de seis meses finalizado el 30/06/2017). Como
contraprestacion por dichos avales cada director percibié un monto equivalente al
0,25% anual con un maximo de US$ 50.000 (equivalente al 0,25% anual para el
gjercicio 2017) al cual se aplicd la retencion de IRPF al 12%.

NOTA 17 - UTILIDADES POR ACCION

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

30/06/2018 30/06/2017
Utilidades atribuibles a los tenedores de acciones de la Sociedad (1.097.751) 11.397
Numero promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 1.000.000.000 1.000.000.000
Utilidad basica por accion (US$ por accion) (0,00110) 0,00001

NOTA 18 - DIVIDENDOS POR ACCION

Con fecha 25 de abril de 2018 la Asamblea Ordinaria de Accionistas resolvié distribuir el 20 %
propuesto por el directorio aprobando un dividendo de $ 5.793.047 equivalentes a $ 0,000579
por accién (con fecha 26 de abril de 2017 la Asamblea Ordinaria de Accionistas aprobd un
dividendo de $ 7.684.248 equivalentes a $ 0,00768 por accion).

NOTA 19 - RESTRICCIONES SOBRE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

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

NOTA 20 - DESCUENTOS CONCEDIDOS
Dentro de los saldos a cobrar se incluyen intereses implicitos por las ventas financiadas, a efectos

de considerar a fecha de cada balance el valor actual neto a cobrar por créditos por ventas se
contabiliza contra la prevision de descuentos los intereses no devengados. El resultado neto

WWW.isLsa.com.uy
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surge de la diferencia entre la previsién al cierre y la suma de la prevision al inicio del periodo y
los descuentos efectivamente concedidos.

NOTA 21 - RESULTADOS ACUMULADOS Y OTROS INGRESOS

Al 31/12/2017

Sentencia del Tribunal de lo Contencioso Administrativo

Con fecha 28 de julio de 2017, ISUSA fue notificada de la sentencia del Tribunal de lo
Contencioso Administrativo (TCA) en el proceso que la misma habia iniciado contra la Direccion
General Impositiva (DGI) por la recuperacion del Impuesto al Valor Agregado (IVA) compras
asociado a la elaboracion de fertilizantes de reventa.

El Tribunal en dicha sentencia otorga parciaimente la razon a ISUSA y determiné que la empresa
podria recuperar el IVA compras, mediante la solicitud de devolucion de lo pagado bajo protesto a
fines del afto 2011 y principio del afio 2012 por reliquidaciones de IVA e IRAE (en el caso de este
Gltimo impuesto, existié una reliquidacion derivada del impacto de la reliquidacion del IVA).

Para recuperar la suma abonada bajo protesto, ante la sentencia del TCA y lo dispuesto por el
articulo 75 del Cadigo Tributario, la sociedad con fecha 23 de agosto de 2017 ha formalizado ante
la DG la solicitud de devolucién correspondiente con la actualizacion por IPC de acuerdo a las
normas legales aplicables. De no tener respuesta favorable se presentaré demanda en el
Juzgado Letrado correspondiente solicitando la devolucion de $ 47.805.468 por concepto de
impuestos pagado indebidamente mas la actualizacion correspondiente de acuerdo a lo dispuesto
por la Ley N° 14.500.

Al 31/12/2017 la sociedad ha procedido a reconocer un activo en Otras Cuentas por Cobrar (No
Corriente) por concepto de saldo a favor con la Direccién General Impositiva por el importe de
$ 47.805.468 correspondiente a los impuestos, con contrapartida en el rubro de Resultados
Acumulados; y por el importe de $ 26.061.545 correspondiente a la actualizacion por IPC al
31/12/2017 con contrapartida en Otros Ingresos.

Rescision de tercerizacion

Dentro de las acciones para reduccion de costos en marzo de 2017 se comunico a las empresas
suministradoras de personal la decisién de rescindir los contratos correspondientes. Para ello se
procedié a una negociacién que culminé con la firma del acuerdo correspondiente por el cual se
reconocid un ajuste en las tarifas aplicables al 31/12/2016 por un monto de $ 30.127.121 que
fueron contabilizadas en el rubro de Resultados Acumulados.

Religuidacion de costos de fletes
Se tuvo el reclamo de agentes maritimos por concepto de demoras en carga y descarga de

buques correspondientes a los afios 2008 y 2012 que habian quedado en suspenso con la
posibilidad de ser rebajados de fletes futuros. Esta Ultima opcion no pudo realizarse en la medida
que las nuevas compras de materias primas se vienen realizando sobre la base costo y flete.
Luego de una revision de los montos reclamados finalmente se negoci6 sobre la base un pago de
US$ 180.000 de los cuales US$ 13.219 ya estaban previsionados. Por lo tanto se contabilizé
contra el rubro de Resultados Acumulados el monto de US$ 166.781.

Al 30/06/2018

Vinculado al hecho revelado anteriormente sobre la devolucion de lo pagado indebidamente por
parte de ISUSA a la DGI, la sociedad corrigié el monto reclamado en la demanda presentada en
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marzo de 2018 en sede judicial, quedando el monto reclamado en la demanda en el importe de
$ 47.566.851 pero pidié el ajuste por IPC e intereses desde los pagos efectuados a la DGl y su
devolucion en efectivo.

En sede judicial la DGI reconocié un crédito por $ 47.566.851, pero no admitio su devolucion
actualizada ni con intereses.

En primera instancia, el Juez emitidé sentencia el 2 de agosto de 2018 en la que acoge
parcialmente el pedido de condena de ISUSA, estableciendo que corresponde la devolucion
actualizada por IPC desde el pago y con intereses (6% anual) desde que la DGI conocio la
sentencia del TCA el 31 de julio de 2017. A los quince dias habiles de la sentencia judicial, la DGI
presentd apelacion a la misma.

Al 30/06/2018 la sociedad ha procedido a actualizar el crédito existente por IPC incluido en el
rubro Otras Cuentas por Cobrar (Corriente) por el importe de $ 3.091.145, con contrapartida en el
rubro Otros Ingresos.

NOTA 22 - HECHOS POSTERIORES
No conocemos la existencia de otros hechos posteriores al cierre del presente periodo, mas que

el revelado en la Nota 21), susceptibles de ser revelados en los estados financieros, que puedan
afectar a la Sociedad en forma significativa.
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Por el periodo iniciado of To. de Enero y finalieado of 30 de Junio de 2018

ANEXO
CUADRO DE PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS, INTANGIBLES E INVERSIONES EN INMUEBLES - AMORTIZACIONES - INDIVIDUAL. (cifras expresadas en délares estadounidenses)
- —
VALORES DE ORIGEN ¥ REVALUAGIONES AMORTIZACIONES
\LORES DE ORIGEN Y REVALUACIONES AMORTIZACIONES
VALORES AL VALGRES AL ACLMUBADAS AL BAIAS ACUMULADAS AL VALDRES VALORES
FRINCIPIO DEL AUMENTOS DISMIBNIC. CIERRE DEL Al PRINCIPID DEL DEL TASA IMPORTE CHERRE DEL NEYOS AL NETOS AL
PERIODO PERIODO PERIGOO PERIODO PERIOOC OO0 3WI22017
it 2} (3} (537 142-344) 18} 7 L] {Bp8-T+8} {10)=(5-3)
PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS
inmuebies (Tierras) 6.452 581 - 6.452.591 - - B - 6.452.581 5452591
1} toenosties (Mojorasy 30572464 456.260 40.028.724 5,604,652 . 3 582.275 10.186.927 29,841,797 29.967.812
Muebles, Uties y Equipos de computacion 416601 ’ " 416,60t 363.965 . 10 6,931 370896 45.705 52.636
Vehiculos 676,027 54.893 50,574 880.346 462214 a477| 20 a2 453030 221.307 213813
Moquinarias y Ecuipos 47268311 121243 3255 48477481 30,035.508 we] 10 1841366 31.876.767 16,600.724 17.232.803
Maguinarias en Leasing 167.140 . 5 167140 167.140 N 1 . 167.140 . .
Harraroimntas y Utiles Diversos 8,870 ‘ 38,870 36.792 20 208 37.000 1870 .
instalaciones 3420636 216.587 . 3637222 2200.028 . 20 284.907 2493935 1.143287 2078
Laboratorio 63.485 : 69.485 57474 20 1915 59,389 10.096 1211.607
Obras on Proceso 740073 760296 933764 566.605 “ 3 . - 566,605 12011
Vehicudos en Leasing 20468 - 20.469 20468 B 20 “ 20.469 - 740073
Importaciones an Tramite 85 18.150 . 18.245 - - - - 18.245 85
Sub-total 98,842,761 2718521 987,503 100.573.789 42957242 46,566 2.754.906 45,665,562 54.008.227 55,8685 515
S i i e o e i Rl
Total 2 30 de Junio de 2018 96.842.761 2718621 987 503 100.573.789 42.957.242 46566} - 2.754.506 45,665,562 54,908.227
Tots! 8131 de Diciembre de 2097} 48.064.983 1 4.495.046 | 718.268 | 98.842.761 | 37628396 | 17347840 - | 5.502.023 | 42967242 |
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Informe de Actualizacion

Agroindustria / Uruguay

Industria Sulfurica S.A. (ISUSA)

Calificaciones

ON 11.2 por USS 3 MM ampliable a
USS 6 MM BBB+{uy)

Perspectiva
Estable

Resumen
Financiero

3106718 3112117

En miles de US$ 6 meses 12 meses
Total Activos 164.478 153.072
Total Deuda

Financiera 80.375 60.482
ingresos 64.143  125.551
EBITDA 5732 6.186
EBITDA (%) 88 49
Deuda/ EBITDA 54 9.8
EBITDA/ intereses 3.8 1.8

Criterios Relacionados

Aetodologia de Calificacion de Finanzas
‘orporativas. Registrado ante el Banco
entral del Uruguay, disponible en

aww beu.gub.uy

FIX: FIX SCR Uruguay Calificadora de
Riesgo S.A. (afiliada de Fitch Ratings)

Analistas

Analista Principal
Mariano De Sousa

Analista

+54 11 5235 8141

jabnela cunutchet@fixser.com

Analista Secundario
Gabriela Curutchet
Director Asociado

+54 11 5235 8122

;abnela curutchet@fixsar.com

Factores relevantes de la calificacion

Deterioro de la situacion operativa: La calificacion actual de ISUSA refleja una debilitada situacién
operativa en términos relativos, explicada por la magnitud de costos fijos, la demanda y el contexto
de precios internacionales que desde 2014 bajaron un 23%. Si bien la compafiia tiene acceso al
financiamiento, esto mitiga solo en parte el problema estructural operativo. La rentabilidad de la
compafiia se ven afectada por factores exdégenos como el tipo de cambio. En el dltimo semestre los
margenes de EBITDA anualizados mostraron un recupero llegando a 8.9% (versus 4.8% en 2017)
de la mano de una devaluacion del peso uruguayo, situacién que podra variar dependiendo del
comportamiento futuro de la moneda.

Moderado riesgo sectorial: ISUSA se encuentra afectado por la volatilidad del sector agricola
impactando en los requerimientos de capital de trabajo. En el afio 2017 el volumen de consumo de
fertilizantes de Uruguay fue de 840 mil toneladas e ISUSA vendié 326 mil toneladas, lo que da un
crecimiento de un 13% con respecto a 2016 explicado por la demanda de nuevos productos y
servicios. La localizacion de plantas de celulosa generd un importante crecimiento en la demanda de
acido sulfurico. Los precios también suelen ser volétiles dependiendo de ia fluctuacion del mercado
internacional.

Estrategia de mejora operativa y reduccion de deuda financiera: ISUSA implementd un plan
para mejorar su rentabilidad, flujo y reducir su endeudamiento. El primer paso fue cambiar la materia
prima, la eficientizacién de las compras (reduccién de inventarios) y la venta de activos poco
productivos. Esto le permitié reducir su endeudamiento nominal a US$ 60.3 millones en junio de
2018 versus USD 104.3 millones al mismo periodo de 2013.

Elevado apalancamiento: A jun’18 la deuda financiera de ISUSA era de US$ 60,3 millones y el ratio
de deuda neta/EBITDA de 5,1x, anualizado con los valores a 6 meses, los cuales se ven
positivamente influenciados por el efecto devaluatorio de la moneda uruguaya en el primer semestre,
la compaiiia suele tener ratios mas elevados a mitad de afio debido a las necesidades de capital de
trabajo. Las coberturas de intereses se mantienen en niveles adecuados {(EBITDA/Intereses 3,8x). A
jun'18 el 65,5% de la deuda era bancaria y el resto correspondia a Obligaciones negociables. FIX
espera que el ratio Deuda Total /EBITDA se vaya reduciendo en el tiempo ya que no se planea
tomar deuda incremental.

Amplio acceso al financiamiento: La reputacion crediticia de ISUSA, su generacion de fondos
denominada en dolares y su experiencia en los mercados de capitales con emisiones de deuda
corporativa y acciones permiten un amplio acceso al financiamiento. Esta ventaja reduce el riesgo de
refinanciamiento.

Sensibilidad de la calificacion

Diversos factores exdgenos podrian provocar un deterioro en los fundamentos del negocio. El
incremento en la competencia de fertilizantes o una mayor baja en los precios de los principales
productos podrian llevar a un escenario de estrés derivando en una baja en la calificacion.

Liquidez y estructura de capital

Limitada liquidez: A jun'18 la posicion de liquidez de ISUSA era limitada. La caja resulté en USD
1.4 millones que sumada a los inventarios de rapido realizacién por USD 22.6 MM alcanzan a cubrir
el 70% la deuda financiera de corto plazo (USD 32 miliones). FIX espera que la emision de la nueva
ON serie 2 implique una extension de los plazos y con ello una mejora en la liquidez.

www . fixscr.com
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Anexo |. Resumen Financiero

Los ratios a Junio de 2018 fueron calculados anualizando los resultados a seis (6) meses.

R Fi iero - Industria Sulfurica S.A. (ISUSA)
(miles de U$S, afo fiscal finalizado en Diciembre)
Cifras Consolidadas

Nommas Contables NIIF NIF NiIF NIIF NifF
Periodo jun-18 2017 2016 2015 2014
6 meses 12 meses 12 meses 12 meses 12 meses
Rentabilidad
" EBITDA Operativo 5732 6188 7232 10368 11770
EBITDAR Operativo 5732 6.186 7.232 10.368 11770
Margen de EBITDA 89 49 5,1 77 T4
Margen de EBITDAR 89 49 5.1 7.4 71
Retomo del FGO / Capitalizacion Austada (%) 41 53 35 74 986
Margen del Flujo de Fondos Libre 05 44 8.2 59 (0.5)
_ Ret sobre &l Patimonio Promedi (18) 15 49 34 2.8
Coberturas . s - —
FGO/Inlereses Financieros Brutos 17 20 22 32
EBITDA/ Intereses Financieros Brutos 38 18 22 25
EBITDAR Operati Fil ieros + Algui ) 38 18 22 25
EBITDA/ Senicio de Deuda 02 02 03 02
EBITDAR Operativo/ Senvicio de Deuda 02 0,2 03 02
FGO/ Cargos Fijos b g 20 22 32
FFL /Senicio de Deuda 0.1 02 04 0.1
(FFL + Caja e Inwversiones Comientes) / Servicio de Deuda 0.1 03 04 0.1
FCO/Inwrsiones de Capital 13 5.1 22 08
_ Estructura de Capital jento i -
Deuda Total Ajustada / F 1ns 88 141 75 6.1
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patimonio / EBITDA 53 98 a1 75 78
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 51 96 8.0 T4 78
Deuda Total Ajustada / EBITDAR Operativo 53 98 9.1 75 78
Deuda Total Ajustada Neta/ EBITDAR Operativo 5.1 96 90 74 78
Costa de Financiamiento Implicito (%) 44 54 47 56 50
Deuda Garantizada / Deuda Total (%) 00 00 0.0 00 00
Deuda Corto Plazm / Deuda Total (%) 533 603 478 397 566
Total Activos 164478 153072 152815 154.084 169.882
Caja e inversiones Corrientes 1.389 1033 1.037 663 1470
Deuda Corfo Plazo 32.163 36464 31632 30777 52.757
Deuda Largo Plazo 28212 24018 34511 46723 40384
Deuds Total 80375 80482 66.143 77.500 93.141
Deuda asimilable al Patrimonio Q 0 o 0 [}
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 60.375 60482 66.143 77500 93.141
Deuda Fuera de Balance 0 0 ¢] 0 0
Deuda Total Al con Deuda Asi al Patri L 60.375 60482 66.143 77.500 93.141
Total Patrimonio 68.304 69.594 68.790 68.135 66.341
Total Capital Austado 2 128679 130.076 134934 145635 159.482
Flujo de Caja
Flujo Generado por las Operaciones (FGO) 1.101 3.466 1302 5541 10.546
Variacion del Capital de Trabajo 1.347 3940 13.498 11.367 (6.299)
Flujo de Caja Operativo (FCO) 2449 7407 14.798 16.908 4.247
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 0 Q
Inversiones de Capital {1.818) {1.438) {2.501) {7.864) (4.489)
Dividendos (287) {381) (634) (462) (670)
Flujo de Fondos Libre (FFL) 344 5.587 11663 8.582 912)
Adquisiciones yVentas de Activos Fijos, Neto 24 70 68 737 $1
Owas Inversiones, Neto o 0 0 6.000 0
Varacion Neta de Deuda (108) (5.661) (11.356) (15641) (1787
Varacion Neta del Capital 0 0 0 0 1]
Ctros (Inversion y Financiacion) 95 0 o o e}
Variacion de Caja 355 (4) 375 (322)  (2648)
.Estado d
tas Ne 64.143 125551 142780 146.396 166513
Variacién de Ventas (%) 155 (12,1) (2.5) (12.1) {13.3)
EBIT Operativo 211 665 1.885 5181 7.720
intereses Financieros Brutos 1518 3418 3379 4766 4696
Aquileres Q 0 0 0 0
Resultado Neto (1.098) 1010 1274 2.275 1.849
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Anexo ll. Glosario

+  EBITDA: Resultado operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones

«  EBITDAR: EBITDA + Alquileres devengados

«  Servicio de Deuda: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Deuda Corto
Plazo

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

+  Costo de Financiamiento Implicito: Intereses Financieros Brutos / Deuda Total

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

«  Commodities: materias primas o productos primarios que puede ser comprados ¢ vendidos
al por mayor. i

Anexo lll. Caracteristicas del instrumento

Obligaciones Negociables serie 1.2 por U$S 3 MM hasta US$ 6 MM

Caracteristicas de la Emision
-Monto a emitir: VN de USD 3.000.000 ampliable a USD 6.000.000.
-Moneda: dolares estadounidenses.

-Objeto de la emision: Cancelacion de endeudamiento financiero y/o financiacion del capital de
trabajo permanente diversificando la fuente y el plazo de financiamiento.

-Vencimiento: a 54 meses desde la emision .

-Amortizacién: 3 (tres) cuotas iguales, la primera cuota de capital vencera a los 42 meses desde la
fecha de la emision, la segunda a los 48 meses de la fecha de emision, y la siguiente a los 54 meses
de la fecha de emision.

-intereses: 5,375% lineal anual sobre el capital no amortizado. Los intereses se pagaran
semestralmente desde la fecha de emisién

-Ley aplicable: Ley de la Republica Criental del Uruguay.

-Asamblea de obligacionistas: las resoluciones que pretendan modificar las condiciones de la
emisién podran ser adoptadas con el consentimiento de obligacionistas que representen al menos
75% del saldo de capital adeudado de la correspondiente serie. Se admite expresamente que
personas vinculadas.a ISUSA, en tanto sean tenedores de Obligaciones Negociables, participen en
las Asambleas de Obligacionistas (Articulo 28 de la Recopilacién de Normas de Mercado de Valores).

Acciones {calificacion de Emisor)

Las acciones de ISUSA se encuentran inscriptas en el Registro del Mercado de Valores segun
Comunicacién N°2006/163 de fecha 28/6/2006. El capital social al 30/06/10 ascendia a $1.000 millones,
representado por 1.000.000.000 acciones escriturales de 1 voto por accion y valor de $1 cada una de
acuerdo a la reforma de estatutos resuelta por Asamblea Extraordinaria de Accionistas celebrada el
31/08/2011 y aprobada por la Auditoria Intemna de la Nacion con fecha 9/11/2011. De acuerdo a la
metodologia de FIX SCR Uruguay, la calificacién de acciones de un emisor se expresa como la calificacion
institucional.
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FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO SA

Anexo V. 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 24 de Septiembre de 2018, asigné la categoria BBB+({uy) a la
obligacion negociable a ser emitida por ISUSA:

s  ON Serie 11.2 por US$ 3 MM ampliable a U$S 6 MM

La Perspectiva es Estable.
Categoria BBB(uy): “BBB” nacional implica una adecuada calidad crediticia respecto de otros
emisores o emisiones del pais. Sin embargo, cambios en las circunstancias o condiciones

econdmicas tienen una mayor probabilidad de afectar la capacidad de pago en tiempo y forma que
para obligaciones financieras calificadas con categorias superiores.

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 "+’ 0 "-" podran ser afadidos a una calificacion nacional para mostrar una mayor o menor
importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran la definicion de la categoria
a la cual se los anade.

La Perspectiva de una calificacién 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 sea inevitable. Del mismo
modo, una calificacién 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
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 contemplo el Riesgo del Sector, la Posicion Competitiva, y la
Administracion y calidad de los Accionistas.

Nota:

Este dictamen debe ser analizado conjuntamente con el prospecto de emision y la informacion alli
contenida.

Criterios Relacionados

Metodologia de Calificacion de Finanzas Corporativas. Registrado ante el Banco Central del
Uruguay, disponible en www . bcu.gub.uy

Fuentes
» Balance anual al 31/12/17 e intermedios a 31/06/2018

 Auditor externo a la fecha del dltimo balance: Normey — Peruzzo & Asociados (Nexia
Internacional)

+ Informacion de gestion suministrada por la compania
« Prospectos de emisién de Obligacion Negociable borrador provisto por la empresa.
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Las calificaciones antes sefaladas fueron solicitadas por el emisor, o en su nombre, y por lo tanto, FIX SCR Uruguay
Calificadora de Riesgo S.A. (afiliada de Fitch Ratings) ~en adelante FIX SCR S.A. o Ia calificadora-, ha recibido los
honorarios comrespondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A ESTAN SUJETAS
A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES
SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTP/AMWMNFIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS
CONDICIONES DE USO DE TALES CALFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
VWWVFIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN
ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX SCR 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 OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS
DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA
ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN
EL SITIO WEB DE FIX SCR SA (www. fixscr.com)

La reproduccion o distribucion total o parcial de este manual esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados
En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S A se basa en
informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE
RIESGO S.A considera creibles. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA lieva a cabo una investigacion
razonabile de la informacion factual sobre fa que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion
razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para
una emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA
lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la
naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision y/o
donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a representantes de
la administracién del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes
de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y
otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros
con respecto a la emision en particular o en Ja jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de
calfficaciones de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S A deben entender que ni una investigacion mayor de
hechos ni la verfficacion por terceros puede asegurar que toda fa informacion en la que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA
DE RIESGO S.A en el momento de realizar una calificacion crediticia sera exacta y completa. En Uttima instancia, el emisor y sus
asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE
RIESGO SA y al mercado en los documentos de oferta y ofros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO S A debe confiar en la labor de los expertos, induyendo los auditores independientes con respecto
a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademds, las calficaciones son
intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su
naturaleza no se pueden comprobar cormo hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las
calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié 0
confimé una calificacion.

La informacion contenida en este informe se proporciona tal como ha sido recibida del emisor sin ninguna representacion o
garantia de ningtin tipo. Una calificacién de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A es una opinion en cuanto a
ja calidad credticia de una emision. Esta opinidn se basa en criterios establecidos y metodologias que FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO SA evalia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calficaciones son un producto de
trabajo colectivo de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA v ninaln individuo. ¢ arupo de individuos es
unicamente responsable por la calificacién. La calfficacion sélo incomora los riesgos derivados del crédito. En caso de
incorporacién de otro tipo de riesgos se hara mencion especifica de Jos mismos. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE
RIESGO SA no estd comprometida en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO S A son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO SA estuvieron involucrados en el mismo pero no son individuaimente responsables por las
opiniones vertidas en é1. Los individuos son nombrados solo con ef proposito de ser contactados. Un informe con una calificacion
de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA no es un prospecto de emision ni un sustituto de la informacion
elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacidn con la venta de los titulos. Las
calfficaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de
FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA no
proporciona asesoramiento de inversién de ningun tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o
mantener cuakquier titulo. Las calfficaciones no hacen ningln comentario sobre la_adecuacién del precio de mercado, la
conveniencia de cualkquier 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 S A recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores,
garantes, otros agentes y onginadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD 1.000
a USD 70.000 (u ofras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO
SA calificara todas o 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 asignacién, publicacion o diseminacion de una calficacion de FIX
SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA no constituye el consentimiento de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA
DE RIESGO S.A a usar su nombre como un experto en conexién con cuakjuier declaracion de registro presentada bajo las leyes
de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000" de Gran Bretafia, o las leyes de titulos y valores
de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y su distribucion elecironica, los informes de
FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S A pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores
electronicos que para otros suscriptores de imprenta.
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Suplemento de Prospecto INDUSTRIA SULFURICA S.A. (ISUSA)
Serie 11.2 Octubre 2018

ANEXO 8

Informe de contingencias legales
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#IPE

ABOGADOS

Jorge Pla Regules - Joaquin Ponce de Ledn - Nicolds Pereira Carrera - Jorge Pérez Inchuste
FUNDADORES: Américo Pla Rodriguez - José Pedro Ponce de Ledn Blixen - Jorge Francisco Egozcue

Montevideo, 18 de setiembre de 2018.

Sefores
Banco Central del Uruguay
Presente.

De mi mayor consideracion:

En mi caracter de integrante de la Consultoria Legal Externa de INDUSTRIA SULFURICA S.A. y en
respuesta a la informacién que se nos ha solicitado actualizada a la fecha, respecto a la existencia de
cualquier juicio, litigio, o asunto contencioso contra dicha Sociedad (contingencias legales), que se
encuentran a cargo del Estudio, informo que a la fecha del presente existen contra ISUSA los procesos
gue a continuacién se detallan:

o “LEMOS MORALES, ROCIO C/ INDUSTRIA SULFURICA SA (ISUSA) Y OTROS PROCESO LABORAL
ORDINARIO LEY 18.572”, IUE: 2-36466/2017, tramitado ante el Juzgado Laboral de 72 Turno:

La Sra. Lemos presentd demanda laboral contra Fabamor S.A., TA-TA S.A., e ISUSA, reclamando se le
abone la suma total de $ 308.698, por concepto de licencia, salario vacacional, aguinaldo, descanso
semanal trabajado, horas extras e incidencias, despido indirecto e incidencias y despido por gravidez,
suspensiones, multa del articulo 29 de la ley 18.572, dafios y perjuicios preceptivos y dafio moral.

El reclamo impetrado es contra Fabamor S.A. como su empleadora principal, y contra ISUSA y TA-TA S.A.
basado en la relacién de subcontratacién que las mismas mantenian para con la codemandada Fabamor
(Leyes N2 18.099y 18.251).

Si bien la Sra. Lemos reclama la mencionada suma -de $ 308.698- contra todos los co-demandados, en
el caso de que se ampare la demanda -lo cual como se verda, fue un amparo parcial--, la responsabilidad
de ISUSA deberia ser subsidiaria a la de la empresa principal (en virtud del derecho de informacién que
se ejercid); y el quantum hasta el cual ISUSA debiera soportar, en todo caso, deberia ser el de $
5.253,78 (en virtud del poco tiempo que la actora prestd servicios en instalaciones de ISUSA, los rubros
imputables a la misma, y la liquidacion de éstos por ese periodo de tiempo).

Se dict6 Sentencia de Primera Instancia por la cual hizo lugar parcialmente a la demanda condenando a
la empresa principal -FABAMOR S.A.- al pago de los rubros de licencia y salario vacacional, mas el 10% de
dafios y perjuicios, multa e intereses. Todos los demds rubros reclamados, los desestimé, especialmente
aquellos en el cual ISUSA podria tener responsabilidad subsidiaria. La actora interpuso recurso de
apelacion, el cual fue evacuado por ISUSA en tiempo y forma, habiendo sido recientemente remitido el
expediente al Tribunal de Apelaciones de Trabajo de 22 turno.-
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o “FIORELLI VERA, MARCIA ERIKA C/ ARBIZA, EDGARDO DANIEL; CALIBEN S.A. E INDUSTRIA
SULFURICA S.A. (ISUSA). DEMANDA LABORAL. LEY 18572”, IUE: 317 -652/2017, tramitado
ante el Juzgado Letrado de Fray Bentos 22 Turno:

La Sra. Fiorelli presenté una demanda laboral, contra el Sr. Edgardo Daniel Arbiza, contra Caliben S.A., asi
como contra ISUSA; reclamando se le abone la suma total de S 751.977, por concepto de horas extras,
licencia, salario vacacional, aguinaldo (el generado desde el 1 de diciembre del 2016 al egreso, y una
partida de “aguinaldo de exhortacién” o “aguinaldo extraordinario”), presentismo, y salario impago;
todo mas dafios y perjuicios preceptivos Ley 10.449, multa prevista en le Ley 18.572, reajuste e intereses
legales.

La actora manifiesta que trabajé para “las empresas citadas” en instalaciones de ISUSA ubicadas en la
localidad de Nueva Palmira, siendo su categoria laboral la de coordinadora, y perteneciendo al Grupo 7
del Consejo de Salarios, sub Grupo 2.

Con fecha 30 de octubre de 2017 se procedid a contestar la demanda por parte de ISUSA rechazando el
reclamo en todos sus términos, habiéndose fijado fecha de Audiencia Unica para el dia 20 de febrero de
2018.

El pasado 06 de setiembre del 2018, se dicté Sentencia de Primera Instancia la cual hizo lugar
parcialmente a la demanda condenando a la empresa principal -CALIBEN S.A.- al pago de los rubros de
licencia y salario vacacional por el afio 2016, aguinaldo, mds dafios y perjuicios, multa, reajuste e
intereses; disponiendo la responsabilidad de ISUSA como subsidiaria (y no solidaria como se habia
peticionado por la actora).

o “MACHADO VEGA, GABRIEL IGNACIO C/ RUIZ, SEBASTIAN Y OTROS — LABORAL”, IUE: 449-
619/2017, tramitado ante el Juzgado Letrado de Treinta y Tres de 32 Turno:

El Sr. Gabriel Ignacio Machado Vera presenté demanda laboral contra el Sr. Sebastian Ruiz, ISUSA,
Saman S.A., Glencor S.A., Casarone Agroindustrial S.A., y contra Sergio Ruiz, reclamando un total de $
1.502.478, pero siendo acotado el monto que reclama contra ISUSA a la suma de $ 21.001; todo en
virtud de su puesto de camionero contratado por el Sr. Sebastian Ruiz.

ISUSA presentd en tiempo y forma la contestacion de demanda, y se fijé fecha de audiencia tnica para
el dia 22 de junio a la hora 13:00. Dicha audiencia se prorrogé en iguales términos para el dia 20 de
setiembre de 2018 a las 13:30 horas.-

o “VARELA, FERNANDO C/ INDUSTRIA SULFURICA S.A ISUSA - DEMANDA LABORAL”, IUE: 375-
2260/2017, tramitado ante el Juzgado Letrado de Libertad 22 Turno:
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El Sr. Fernando Varela presenté demanda laboral contra ISUSA, reclamando un total de $ 3.986.968 por
los rubros de despido por enfermedad comun, aguinaldo, licencia, salario vacacional, e incidencias,
manifestando tener una relacién laboral encubierta (en realidad facturaba servicios como empresa
prestadora de servicios, de la cual el reclamante era el duefio) con ISUSA.

Se presentd contestacién de demanda por ISUSA rechazando el reclamo en todos sus términos.-

Con fecha 21 de agosto de 2018, se dicté sentencia definitiva de Primera Instancia que rechazé la
demanda en todos sus términos. Recientemente el actor ha interpuesto recurso de apelacién contra
dicha sentencia, el cual estamos en plazo para evacuar.

o “OLIVERA CARABALLO CARINA C/ NIKAMAR S.A Y OTROS- PROCESO LABORAL ORDINARIO
LEY 18.572”, IUE: 2-51943/2017, tramitado ante el Juzgado Letrado de Primera Instancia del
Trabajo de 92 Turno:

La Sra. Olivera demanda tanto a ISUSA, como a Melinguer S.A., Nikamar S.A., y al Sr. Edgardo Arbiza, por
la suma total de S 842.694,00 (pesos uruguayos ochocientos cuarenta y dos mil seiscientos noventa y
cuatro con 00/100), por concepto de salario adeudado, licencia no gozada, salario vacacional, aguinaldo,
despido, reajustes, intereses y dafios y perjuicios, tras manifestar haber comenzado a trabajar para los
demandados el 23 de marzo de 2010, desempefidndose como administrativa. Expresa que su tarea
consistia en ser el nexo entre la Oficina que se encuentra en Playa Pascual, y la ubicada en 25 de mayo
555 Of. 509, habiéndose dedicado a realizar gestiones administrativas ante organismos publicos y
privados, asi como a “la compra de herramientas y uniformes para el personal de ISUSA”; sostiene la
existencia de un supuesto grupo econdmico entre las demandadas e invoca una supuesta dependencia
econdmica del grupo de empresas que demanda, para con ISUSA.

Con fecha 30 de mayo del 2018, ISUSA se presentd a contestar la demanda en tiempo y forma,

rechazéndola en todos sus términos.- Ya se fijé fecha de audiencia Unica para el préximo 26 de
setiembre del 2018.-

Sin otro particular, les saluda muy atentamente,

Dr. Joaquin Ponce de Ledn.-
Socio.
jponcedeleon@ppe.com.uy




