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VALOR INSCRIPTO EN EL REGISTRO DE VALORES DEL BANCO CENTRAL DEL
URUGUAY POR RESOLUCION 275/2014 DE FECHA 24 DE NOVIEMBRE DE 2014
SEGUN RESOLUCION N°SSF 748-2014.

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

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

EL DIRECTORIO DE CONAPROLE MANIFIESTA CON CARACTER DE DECLARA-
CION JURADA, QUE EL PRESENTE PROSPECTO CONTIENE A LA FECHA DE PUBLI-
CACION INFORMACION VERAZ Y SUFICIENTE SOBRE TODO HECHO RELEVANTE
QUE PUEDA AFECTAR LA SITUACION PATRIMONIAL, ECONOMICA Y FINANCIE-
RA DE LA SOCIEDAD Y DE TODA AQUELLA QUE DEBA SER DE CONOCIMIENTO
DEL PUBLICO INVERSOR CON RELACION A LA PRESENTE EMISION, CONFORME
A LAS NORMAS LEGALES Y REGLAMENTARIAS VIGENTES.

Por Cooperativa Nacional de Productores de Leche

)

Conaprole

#Cﬁ;;é Luis Rial Ing. Agr. Alvaro Ambrois
Gte. Financiero Presidente
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° AVISO IMPORTANTE

LA INSTITUCION INVOLUCRADA EN LA PRESENTE EMISION: AGENTE DE
PAGO (BANCO DE LA REPUBLICA O. DEL URUGUAY), ENTIDAD REGIS-
TRANTE (BANCO DE LA REPUBLICA O. DEL URUGUAY) Y REPRESENTAN-
TE (BANCO DE LA REPUBLICA O. DEL URUGUAY) NO SE PRONUNCIA
SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES OFRECIDOS EN LA MISMA, NI
ASUME RESPONSABILIDAD ALGUNA, PRINCIPAL NI DE GARANTIA, POR
LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES OBJETO DE ESTA EMISION, NI POR EL
CONTENIDO DE ESTE PROSPECTO.

LA INFORMACION SOBRE LA EMPRESA Y SUS PROYECCIONES FINAN-
CIERAS CONTENIDAS EN ESTE PROSPECTO HAN SIDO ELABORADAS
POR EL EMISOR EN BASE A LA INFORMACION DISPONIBLE A LA FECHA,
Y SON DE SU EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD. A PESAR DE SER CONSIDE-
RADAS CONFIABLES EL EMISOR NO PUEDE ASEGURAR QUE LAS PRO-
YECCIONES FINANCIERAS QUE CONTIENE EL PRESENTE PROSPECTO SE
CUMPLAN EN EL FUTURO.

AL ADOPTAR UNA DECISION DE INVERTIR, LOS INVERSORES DEBEN BA-
SARSE EXCLUSIVAMENTE EN SU PROPIO ANALISIS DE LOS INSTRUMEN-
TOS QUE SE OFRECEN, DE LAS CARACTERISTICAS DE LOS MISMOS Y DE
LOS RIESGOS INVOLUCRADOS EN SU DECISION DE INVERTIR.

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

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

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

EL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO FUE COMPLETADO EN OC-
TUBRE DE 2014.

Por Cooperativa Nacional de Productores de Leche

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

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

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

e 2. SUMARIO DE TERMINOS Y CONDICIONES.

° 2.1 Términos y condiciones

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

Por Resolucion de Directorio de fecha 28 de octubre de 2014, Conaprole resolvié emitir la octava serie del programa Conahorro I,
denominada Conahorro 1l 12m — Diciembre 2015 de acuerdo al siguiente detalle:

Emisor: Cooperativa Nacional de Productores de Leche.
Instrumento: Programa de Obligaciones Negociables, bajo ley 18.627.
Oferta: Las Obligaciones Negociables seran ofrecidas mediante oferta publica.
CONDICIONES GENERALES DEL PROGRAMA
Monto: Hasta 100 millones.
Moneda: Dolares americanos.
Nombre de las Obligaciones: Conahorro .

Tipo de Obligaciones: Escriturales no convertibles en acciones.

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

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

Plazo de las emisiones: De 1 a 20 afios.

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

Moneda de Repago:

Agencia Calificadora: Fitch Ratings.

Cada serie que se emita bajo el Programa de Emision sera aprobada por el

Aprobacién emisiones: . . : . C - . .
P Directorio del Emisor asi como las condiciones especificas de dicha serie.

Ley y jurisdiccién aplicable: Republica Oriental del Uruguay.
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CONDICIONES DE LA SERIE 8 — CONAHORRO Il 12M - DICIEMBRE 2015

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

Amortizacion:

Derecho del inversor:

Inversiéon Minima:
Precio:

Interés Compensatorio:
Pago de Intereses:
Interés Moratorio:

Fecha de emision:
Agentes de Distribucién:

Comision de Distribucion:

Dia de Apertura de la Suscripcion:

Suscripcion:

Modo de Suscripcion:

endo juntos.—

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

21 de diciembre de 2015.
UYONCOO021US1.

DTFUDR.

Al 22 de junio de 2015 la suma que resulte del ejercicio que hagan los
inversores de su derecho de recuperar su capital. Al 21 de diciembre de 2015:
100% del capital emitido menos lo eventualmente amortizado el 22 de junio de
2015.

El conjunto de inversores tendra el derecho a recuperar hasta US$ 1.000.000
(ddlares americanos un millén) de la emisién en el momento del primer pago
de intereses. Para ejercer tal derecho los inversores deberan comunicar a

su Entidad Registrante, la voluntad de ejercicio del mismo, a través de una
instruccion firmada que recabara el agente Fiduciario, quien lo comunicara, al
final del plazo, al Banco Central, disponiendo para ello del plazo comprendido
entre el 20 de mayo y el 19 de junio de 2015. Si la sumatoria de las solicitudes
superara la cifra comprometida, los capitales a reintegrar se determinaran de
acuerdo a los siguientes criterios:

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

US$ 1.000
100% de su Valor Nominal.
2% lineal anual. El interés sera calculado en base a un afo de 365 dias.

22 de junio de 2015 y 21 de diciembre de 2015.
200 pbs por encima de la tasa de interés compensatorio.

23 de diciembre de 2014.

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

0,25%
22 de diciembre de 2014.

Se tomaran suscripciones durante todo el dia 22 de diciembre de 2014 (de las 0:00
horas hasta las 24:00 horas).

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

Este procedimiento supondrd la aceptacién de un contrato por el cual el inversor
mandata irrevocablemente al Agente de Distribucion a comprar titulos de la emision de
Conahorro Il 12m - Diciembre 2015 por el mismo valor que el capital suscripto.

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

Forma de pago:

Opcion de rescate:

Inscripcion:

Agente Organizador:

Representante de los Obligacionistas:
Agente de Pago:

Entidad Registrante:

Ley Gobernante:

comsprie
Conahorro

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

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

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

24 de noviembre de 2014.

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

Banco de la Republica O. del Uruguay.

Republica Oriental del Uruguay.
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1. Para decidir sobre el otorgamiento de quitas, modificaciones en la tasa de interés, cambio

en las garantias, y/o concesion de mayores plazos o esperas, se necesitara contar con el voto
favorable de una mayoria especial de Obligacionistas que representen 75% del saldo de capital
adeudado de esta serie con derecho de voto. Esta decisién sera vinculante para todos los tenedores
de Obligaciones de esta serie.

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

Se solicité la inscripciéon de la Emisién en la Bolsa de Valores de Montevideo y en la Bolsa Electrénica de Valores del Uruguay S.A. con
fecha 27 de noviembre de 2014. A su vez, CONAPROLE presenté los valores para su inscripcion al Banco Central del Uruguay el dia 30
de octubre de 2014, habiendo culminado la tramitacion el 24 de noviembre de 2014 resultando definitivamente inscripta en el Registro

de Valores de dicha institucién en la misma fecha.
. 2.2 Forma, Denominacion e Intereses

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

Las Obligaciones de la Sexta Emisién devengaran intereses a una
tasa de interés nominal anual del 2%. Los intereses serdn pagaderos
semestralmente en las siguientes fechas: 22-06-2015 y 21-12-2015.
Los intereses seran calculados sobre la base de un afio de 365 dias
segln los dias efectivamente transcurridos.

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

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

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

° 2.3 Contrato de Representaciéon

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

— L reciemnd J.'.i'TIT'.".':.'_-.-_

durante la vigencia del empréstito y hasta su cancelacion total de
acuerdo con lo dispuesto en el Contrato de Representacion.

Por otra parte, el Representante de los Obligacionistas podra:
(a) realizar aquellos actos que sean necesarios para conservar los
derechos de los Obligacionistas y (b) renunciar como representante
por su sola voluntad, sin necesidad de expresién de causa alguna,
en cualquier momento, debiendo comunicar tal decisiéon a los
Obligacionistas (a sus domicilios si los tuviere en su condicién
de Agente de Pago y de la Entidad Registrante, o mediante
publicaciones en dos diarios de amplia circulaciéon en la capital
por tres dias corridos) y al Emisor, con al menos 90 dias corridos
de anticipacién. La renuncia y rescision del Representante de los
Obligacionistas dard derecho al Emisor a reclamar la devolucién
de la comisién Unicamente en la proporcién de lo abonado por
adelantado de acuerdo al tiempo no transcurrido. Sin perjuicio
de las facultades generales de renuncia del Representante de los
Obligacionistas, se consideraran causales especiales habilitantes de
renuncia, la extensiéon de los plazos del Programa de Emision o
de cada serie de Obligacion Negociable mas alld del plazo original
establecido en cada caso, o la existencia de cualquier situacién que
pueda tener por efecto la extension de dicho plazo.

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

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

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

o 2.4 Contrato de Agente de Pago

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

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

El Agente de Pago no asume ningln tipo de responsabilidad para
el caso de ausencia de la provisién de fondos por parte del Emisor.
En caso en que la provision de fondos fuere insuficiente para hacer
frente al pago de la totalidad de las Obligaciones, el Agente de Pago
queda irrevocablemente autorizado a prorratear los fondos entre la
totalidad de los Obligacionistas de cada Serie, quedando exonerado
de toda responsabilidad por los eventuales perjuicios que el pago a
prorrata pudiera ocasionar a aquellos.

. 2.5 Contrato de Entidad Registrante

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

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

Los obligacionistas podran obtener constancia de dicho registro
presentandose en dependencias del Banco y solicitando la emision
de la misma mediante impresién de la Consulta de Posicién de su
cuenta Titulos. En caso que el Obligacionista requiera la emisién
de un Certificado de Legitimacion en los términos previstos por los
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articulos 41 y siguientes de la Ley 18.627 y en los articulos 60 y
siguientes de la Recopilacién de Normas del Mercado de Valores —
Libro 11, podré solicitarlo en la Casa Central — Seccién Custodias del
Banco.

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

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

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

° 2.6 Titularidad

La adquisicién de Obligaciones Negociables importara la aceptacién
y ratificacion de todas las estipulaciones, normas y condiciones de la
emision y del contrato de Representacion (art. 68 de la Ley 18.627).

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

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

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

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

o 2.7 Condiciones

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

Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Diciembre 2015

=D
Conaho

Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Diciembre 2015

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

ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedades, planta y equipo 4.319.963 3.836.545 3.311.571 3.249.349
Activos intangibles 25.552 25.552 25.552 22.138
Inversiones en subsidiarias 56.434 57.644 115.831 64.085
Inversiones bajo control comin 54.434
Inversiones a valor razonable con cambio 53.677 111.227 54.412 54.490
en resultados
Existencias 138.049 13.946 121.720 134.425

Otras cuentas por cobrar 66.608 65.409 259.039

Existencias 3.571.998 2.763.212 2.824.940 2.125.222
Cuentas por cobrar comerciales y otras 4.670.364 4.692.244 3.531.815 3.179.860
cuentas por cobrar
Inversiones temporarias 1.353.581 1.622.426 974.642 936.947
Efectivo 155.019 253.364 66.006 71.854
TOTAL DEL ACTIVO CORRIENTE 9.750.962 9.331.246 7.397.403 6.313.883

TOTAL DEL ACTIVO
PATRIMONIO Y PASIVO

14.773.574 13.914.012

11.616.872

10.159.631

PATRIMONIO
Aportes 1.467.325 1.373.775 1.263.498 1.184.651
Reservas 1.056.329 1.056.329 953.243 953.243
Otras reservas 227.017 145.615 37.938
Resultados acumulados 4.944.181 5.308.448 4.181.514 3.297.091

PASIVO NO CORRIENTE

Otras cuentas por pagar 88 141 185 337
Préstamos 1.707.473 1.619.916 1.408.857 1.047.630
Provisiones 42.850 47.995 52.138 52.975

Cuentas por pagar comerciales y otras 4.080.855 3.163.377 2.816.771 2.451.446
cuentas por pagar
Préstamos 754.613 1.002.352 711.457 998.761
Provisiones 492.843 196.064 191.271 173.497

TOTAL DEL PATRIMONIO Y PASIVO 14.773.574 13.914.012 11.616.872 10.159.631

Conaprole
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ESTADO DE GANANCIAS Y PERDIDAS POR EL PERIODO FINALIZADO EL (en miles de pesos uruguayos)

31/07/2014
VENTAS
Del exterior 14.816.812
Locales 8.266.953
Descuentos y bonificaciones -1.105.369
TOTAL VENTAS 21.978.396
COSTO DE VENTAS ~ -17.537.333
UTILIDAD BRUTA 4.441.063
Gastos de ventas y distribucién -1.501.983
Gastos de administracion -1.537.815
Otras ganancias y pérdidas 173.039
UTILIDAD OPERATIVA 1.574.304
Resultados financieros 190.440

Resultado del periodo 2.129.011 1.092.457 208.039 1.078.996

Deuda financiera neta DFN (US$) 47,5
Razon de endeudamiento (DFN/ 0,14
patrimonio)
Razén de endeudamiento (DFN / 0,49
EBITDA 12M)
Razén corriente (ajustada por Inv. 2,11
Temporarias)
EBIT (US9) 62,6
EBITDA (US$) 97,2
Margen EBIT 6,38%
Margen de EBITDA 9,89%
Dias de Inventario (+) 97
Dias a cobrar (+) 46
Dias a pagar (-) 62
Ciclo de conversién de caja (en dias) 81
TC 23,338
TC promedio 22,375

o 3.1 Andlisis Patrimonial

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

La saludable posicion de liquidez se apoya en una Razén Corrien-
te (ajustada por saldo en Inversiones Temporarias) de 2.1. La RC
ajustada es el cociente entre los Bienes y Derechos operativos que
la empresa puede realizar en el plazo de 12 meses respecto de

S
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31/01/2014 31/07/2013 31/01/2013
8.625.979 10.207.381 5.971.411
4.248.897 7.697.598 3.970.020
-565.812 -951.767 -515.850
12.309.064 16.953.212 9.425.581
-8.995.182 -13.753.050 -7.848.024
3.313.882 3.200.162 1.577.557
-751.413 -1.306.656 -684.340
-548.020 -998.744 -480.296

51.324 114.030 -240.252
2.065.773 1.008.792 172.669
63.238 83.665 35.370
45,0 53,2 58,0
0,13 0,18 0,20
0,42 0,77 1,67
2,81 2,34 2,00
92,1 45,0 20,5
108,3 69,5 34,7
16,37% 5,28% 4,38%
19,24% 8,15% 7,41%
79 91 73
48 42 51
47 53 47
80 80 76
22,211 21,532 19,143
21,872 19,886 20,130

las obligaciones netas a pagar en ese mismo lapso a un momento
determinado.

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

A los efectos de una comparacion internacional mas adecuada,
el ratio relevante es aquel que compara la Deuda Financiera Neta
contra la generacién operativa de caja en los Gltimos 12 meses re-
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presentada por el EBITDA (en inglés, Earnings Before Interest Taxes
Depreciation and Amortization). Debido a las distorsiones que pro-
duce en el andlisis los diferentes criterios de valuacion de activos
los cambios en las paridades cambiarias que hemos sufrido en los
ultimos afios, la medicién tradicional de Deudas Totales sobre Patri-
monio es menos relevante. Este ratio, nos dice que Conaprole po-
dria repagar la totalidad de su endeudamiento financiero (de corto
y largo plazo) con la generacion de caja de seis (6) meses lo cual es
una sefial inequivoca de fortaleza econémico-financiera.

. 3.2 Anadlisis de Resultados

Durante el ejercicio 2013/14 (Agosto'13-Julio™14) la remisién cre-
cié un 4.0% respecto al mismo periodo del afio anterior. El volu-
men fisico en stock pasé de 72 dias de remision en Julio’13 a 79
dias en Julio'14 (el promedio histérico de los Ultimos 14 afios es 77
dias) reflejando la disminucion que se produjo en los embarques
sobre fines del ejercicio.

Las exportaciones aumentaron, principalmente, como consecuen-
cia de la coyuntura favorable de precios internacionales mas un
margen positivo obtenido de nuestros clientes por calidad (del pro-
ducto y del servicio) y confiabilidad en el suministro.

En el frente doméstico, el volumen vendido se mantuvo estable al
igual que los precios en términos de dolares.

En este contexto, la rentabilidad operativa de la Cooperativa se
mantiene en los buenos niveles mostrados en afios anteriores (ver
margen de EBIT y de EBITDA).

. 3.3 Estructura de Endeudamiento

Al 31 de Julio de 2014, la inversién neta en activos de la cooperati-
va aumentd US$ 24 MM respecto del afio anterior la cual se explica
en su casi totalidad por el aumento en Activos No Corrientes.

Es importante destacar que en este contexto de crecimiento de in-
version, la cooperativa redujo su DFN en US$ 5.7 MM. Esta reduc-
cién se dio por un aumento de US$ 14.5 MM en activos financieros
liquidos y un incremento de US$ 8.8 MM en nuestra deuda de
largo plazo.

o 3.4 Proyecciones

° 3.4.1 Supuestos Principales

Se estima que la remision aumentara en el ejercicio 2014/2015
un 3% debido a que el ritmo de crecimiento revertird a su media
histérica luego de afos de fuerte crecimiento.

Se espera que los precios de exportacién se recuperen gradualmen-
te de la fuerte caida que han tenido desde Febrero 2014 (-50%
aprox.) dentro del contexto global de incertidumbre respecto del
nivel de crecimiento de la economia China, y el nivel de desocupa-
cion en EEUU.

El precio a pagar al productor por su remisién se alineara paulati-
namente al comportamiento de los ingresos de la cooperativa ajus-
tados por las mejoras en eficiencia productiva que se prevé que la
empresa capture. Debiera esperarse que Conaprole incrementara
su endeudamiento en este ejercicio por crecimiento de stocks de
productos terminados y liberacion de liquidez para los productores.
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La Cooperativa planea acompasar el ritmo de sus inversiones al
ritmo mas moderado que se espera que tenga la remision en los
préximos afos, y poniendo foco en la mejora continua de eficien-
cias operativas y en proyectos de alto rendimiento. Estos proyec-
tos se financiardn con emisién de Obligaciones Negociables en el
Mercado de Capitales a nivel local, con préstamos a plazo de insti-
tuciones financieras, con fondos aportados por los productores, y
retencion de utilidades.

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

INVERSION TOTAL - En millones de ddlares (US dollar million)

Jul'10 Jul'11 Jur12 Jul'13 Jur14

. Activos No Corrientes (Non-Current Assets) |:| Capital de Trabajo Operativo (Operating Working Capital)

ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO
En millones de ddlares (US dollar million)

281 III

Jul'10 Jul'11 Jul'12 Jul'13 Jul'14

M Patrimonio + Previsiones LP [T Deuda Fin. - Ext. e Int.

ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO
En millones de délares (US dollar million)

47,5

-10,8

Jul'10 Jul'11 Jul'12 Jul'13 Jul'14
I Prestamo de Productores [l Porcion No Corriente de DLP Deuda Financiera de CP
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o 3.4.2 Estados contables proyectados

ESTADO DE RESULTADOS POR VENTAS (Cifras expresadas en millones USS)
jul-15  jul-16  jul-17  jul-18  jul-19 jul-20 jul-21 jul-22  jul-23 jul-24

Ingresos 341255 346.110 351.053 356.086 361.210 366.428 371741 376527 381.408  386.388
Locales

Ingres.os 558570  469.766 515242 517.398 519.015  520.352 521330 522585 523.507 524344
Exterior
Devolucion

11.171 14.093 15457 15522 15570 15.611 15.640  15.678  15.705 15.730
de Impuestos

Total Ingresos 910997 829969  881.753  889.006 895.796  902.391 908.710  914.789  920.621 926.462

Costo d‘? lo -777.617 -671.309 -724.999 -737.598 -743.675 -749.850 -750.619 -757.384 -761.039 -766.181
vendido
Resuétrallc:g 133.379  158.659 156.754 151.408 152.122  152.541 158.091  157.405 159.582 160.282
Gastos
Administracion -124.052 -126.991 -129.399 -130.443 -131.519 -132.633  -134.247 -137.501 -139.193  -140.181
y Ventas
EBIT 9327 31.668 27.355 20.965 20.602 19.907 23.844 19.905 20.389 20.100
R_esult_ados -4.409 -5.142 -5.952 -9.394 -8.999 -8.308 -7.773 -8.153 -8.603 -8.276
Financieros
Resultados
Extraordinarios -424 2.002 -714 -571 -604 -599 -514 -690 -787 -825
(Tenencia)

Resultado Neto 4.495 28.527 20.689 11.000 11.000 11.000 15.5657 11.062 11.000 11.000

% sobre ingresos operativos

Resulta&do 9.327 31.668 27.355 20.965 20.602 19.907 23.844 19.905  20.389 20.100
Operativo
Amortizacién 19.647 26.070 25.492 24.969 24.496 24.068 24.633 28477  29.098 28.232
Aportfa !=do. 8.180 6.036 6.719 6.756 6.793 6.829 6.874 6.797 6.788 6.806
Productividad
Total 37.155 63.774 51.892 50.804 55.179 | 56.275 55.138
EBITDA . . . . . . .
EBITDA/
41% 7.7% 6,8% 5,9% 5,8% 5,6% 6,1% 6,0% 6,1% 6,0%
VENTAS
Ut BRUTA/
14,6% 19,1% 17,8% 17,0% 17,0% 16,9% 17,4% 17,2% 17,3% 17,3%
VENTAS
EBIT/ VENTAS 1.0% 3,8% 31% 2,4% 23% 22% 2,6% 2.2% 22% 2.2%
DF/ EBITDA 21 1,2 21 23 2,0 1,8 15 2,0 2,0 17
EBITDA/
INTERESES 8,4 12,4 10,0 5,6 5,8 6,1 7.1 6,8 6,5 6,7
PERD. NETOS
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ESTADO DE SITUACION (Cifras expresadas en miles de US$)
jul-15 jul-16  jul-17 jul-18 jul-19 jul-20 jul-21 jul-22 jul-23 jul-24

Disponibilidad  6.642 6.642 6.642 6.642 6.642 6.642 6.642 6.642 6.642 6.642

Créditos por
ventas

Bs. de Cambio 134.658 140.640 147.256 147.141 147.026 146.911 146.797 146.692 146.567 146.453

104.583 100.085 106.294 107.173 107.997 108.798 109.565 110.303 111.012 111.722

PaS'IVOS -148.957  -73.634 -78.938 -79.527 -80.133 -81.850 -85.772 -82.923 -81.593 -82.132
Comerciales
Créditos CP 68.848 62.789 64.818 64.834 64.886 64.926 64.955 64.993 65.020 65.045
(otros)
I?eudas -38.905 -38.589 -38.312 -38.075 -37.875 -37.708 -37.573 -37.471 -37.396 -37.347
diversas
Capital
de trabajo 126.869  197.933  207.760 208.187 208.543 207.718 204.614  208.226 210.253  210.383
Operativo
ACTIVO NO
284.444  278.374  272.882 267.913 263.418 269.350 309.718  316.240 307.142  298.910
CORRIENTE
INVERSION 476.307 | 480.643 477.068 517.395 | 509.294
_Deydas 76.496 127.548  119.132 104.310 89.870 84.659 110.520  110.357 92.983 74.782
Financieras
Otras deudas 1.840 1.840 1.840 1.840 1.840 1.840 1.840 1.840 1.840 1.840

No Corrientes

Patrimonio 332.978 346.920 359.671 369.951 380.251 390.569 401.972 412.270 422.572 432.871

411.314 476.307 480.643 476.101 471.961 477.068 514.331 524.467 517.395 509.494
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ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS (Cifras expresadas en miles de US$)

Resultado
Operativo

Amortizacion

Fdo.
Productividad

EBITDA

Var. Capital
de Trabajo
Operativo

Ajuste de no
fondo (Dif.
De cambio)

ORIGENES
DE FONDOS

Repago de
DLP
Intereses
Perdidos
Netos

Servicio de
deuda

Préstamo
Precio
Diferido -
Retencion
Préstamo
Precio
Diferido -
Pago
Inversiones
DLP-
Desembolsos

Reliquidacién

USO DE
FONDOS

Var. Cajay
DF CT

Var. Caja
Var. Deuda

Var. deuda

financiera

jul-15  jul-16  jul-17
9.327 31.668 27.355
19.647 26.070 25.492

8.180 6.814 7.562

37.155 64.552 60.409
47.680 -71.063 -9.827
-424 2.002 -714
84.411 -4.509 49.867
9.451 13.186 13.736
4.409 5.142 5.952
13.859 18.329 19.688
-8.180 -6.814 -7.562
8.180 6.814 7.562
91.000 20.000 20.000
-21.370  -10.000  -10.000
18.000 21.400 15.500
101.489  49.729 45.188

0

-17.078  -54.238 4.679

jul-18
20.965
24.969
7.581

53.514

-427

-571

52.516

15.736

9.394

25.130

-7.581

7.581

20.000

-10.000
8.300

43.430

9.086

jul-19 jul-20 jul-21 jul-22 jul-23 jul-24
20.602 19.907 23.844 19.905 20.389 20.100
24.496 24.068 24.633 28.477 29.098 28.232
7.600 7.618 7.546 7.536 7.502 7.499
52.698 51.593 56.022 55.918 56.990 55.832
-356 825 3.104 -3.613 -2.026 -130
-604 -599 -514 -690 -787 -825
51.738 51.819 58.612 51.615 54.177 54.877
14.403 13.941 13.667 18.167 19.667 17.000
8.999 8.308 7.773 8.153 8.603 8.276
23.402 22.249 21.439 26.320 28.269 25.276
-7.600 -7.618 -7.546 -7.536 -7.502 -7.499
7.600 7.618 7.546 7.536 7.502 7.499
20.000 30.000 65.000 35.000 20.000 20.000
-10.000 -15.000 -32.500 -17.500 -10.000 -10.000
8.300 8.300 11.700 8.300 8.200 8.200
41.702 45.549 65.639 52.120 46.469 43.476

10.037

0 0 0 0 0 0 0 0 0

6.270 -7.027 -504 7.707 11.401

-17.078 | -54.238 4.679 9.086 10.037 6.270 -7.027 7.707 11.401

16

Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Diciembre 2015

e 4. RIESGOS

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

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

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

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

* Riesgos regulatorios. El precio de la leche pasteurizada que se
vende en sachet en el mercado interno, es fijado por el gobierno
como se ha explicado con antelacién. Existen también otras regula-
ciones en cuanto al tamafio minimo de planta para
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lechera actiia como una diversificacion natural de este riesgo. Por
otra parte, la competencia Argentina por la leche nacional ha de-
jado de ser un elemento de riesgo. En los hechos, a lo largo de los
Gltimos 10 afos Conaprole ha experimentado todos los eventos
resefiados y alin en esas circunstancias, la tendencia de largo plazo
de la leche recibida ha sido creciente.

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

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

e 5. USO DE LOS FONDOS

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

e 5.1 Estacionalidad de la produccion de leche

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

. 5.2 Evolucién del stock de producto terminados

La leche comprada y procesada con destino a la exportacién (la cual
representa mas del 60% de la leche remitida) permanece en stock por
aproximadamente 100 dias antes de ser embarcada (el volumen de

vender leche al consumo, etc.

Mitigante: Todas las normas que regulan el merca-
do lacteo a nivel nacional tienen ya muchos afios |12% 7
de vigencia y las mismas no han sido impedimento |11%
para el crecimiento y el fortalecimiento de este sec- [10%

tor industrial. 9%

8%
e El aprovisionamiento de materia prima presenta | 79,
un riesgo asociado al volumen de remisién de le- | g

che. Dicho volumen estd influido por posibles ca- | 50,
tastrofes naturales (inundaciones, sequias), plagas | 4o,
(aftosa), o por la competencia de compradores del | 30,
exterior que incorporan un elemento de incerti-

L 2%
dumbre para la produccién. >

1%
0%

Mitigantes: La dispersién geogréfica de la cuenca

Distribucién de la remisién anual
(% de la remisién anual en cada mes)

noviembre

setiembre
diciembre
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litros en stock es mayor en la zafra que en la post-zafra). Este plazo de

permanencia en stock esta determinado por:

e los plazos normales de control de calidad en laboratorio (30ds), y

¢ lacostumbre del mercado de negociar vollimenes importantes de
compras con entrega a lo largo de varios meses.

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

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

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

e 6. HECHOS RELEVANTES

11\120 debemos consignar hechos relevantes ocurridos en los Gltimos
meses.

e 7. DETALLE DE SERIES EMITIDAS VIGENTES

. 7.1 Conahorro Il (36M) Junio 2015

Importe de la emision: US$ 3 millones
Importe amortizado: US$ 394.200

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

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

En ejercicio de este derecho se amortizaron US$ 394.200.

° 7.2 Conahorro Il (60M) Setiembre 2017

Importe de la emision: US$ 5 millones
Importe amortizado: US$ 1.343.750

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

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

Conaprole
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En ejercicio de este derecho se amortizaron US$ 1.343.750.

o 7.3 Conahorro Il (60M) Marzo 2018

Importe de la emision: US$ 4.883.784.
Importe amortizado: US$ 122.330.

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

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

En ejercicio de este derecho se amortizaron US$ 122.330.

o 7.4 Conahorro Il (60M) Setiembre 2018

Importe de la emision: US$ 4.966.321
Importe amortizado: US$ 123.000

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

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

En ejercicio de este derecho se amortizaron US$ 123.000

° 7.5 Conahorro Il (60M) Marzo 2019

Importe de la emision: US$ 4.999.445
Importe amortizado: US$ 30.000

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

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

En ejercicio de este derecho se amortizaron US$ 30.000.

Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Diciembre 2015

. 7.6 Conahorro Il (12M) Junio 2015

Importe de la emision: US$ 2.999.684

Emitida el 24 de junio de 2014, esta serie vencerd el 22 de junio de
2015, pagando intereses semestrales en las siguientes fechas: 22-12-
2014y 22-06-2015 a una tasa del 2,25% lineal anual.

El conjunto de los tenedores de esta serie poseen el derecho de cancelar

un porcentaje de su inversion el 22-12-2014, si asf lo manifiestan en el
periodo de 30 dias calendario que antecede a esta fecha.

. 7.7 Conahorro Il (84M) Marzo 2021

Importe de la emisién: US$ 6.992.507

Emitida el 24 de setiembre de 2014, esta serie vencera el 20 de setiem-
bre de 2021, pagando intereses semestrales en las siguientes fechas:
20-03-2015, 21-09-2015, 21-03-2016, 20-09-2016, 20-03-2017,
20-09-2017, 20-03-2018, 20-09-2018, 20-03-2019, 20-09-2019,
20-03-2020, 21-09-2020, 22-03-2021 y 20-09-2021 a una tasa del
3,25% lineal anual para el periodo comprendido entre el 24-09-2014
y el 20-09-2019, y 5% lineal anual para el periodo comprendido entre
el 20-09-2019 y el 20-09-2021.

El conjunto de los tenedores de esta serie poseen el derecho de cancelar
un porcentaje de su inversién, en cada fecha de pago de intereses, si
asf lo manifiestan en el periodo de 30 dias calendario que antecede a
cada una de estas fechas.
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Montevideo, 28 de octubre de 2014.- . & : : ” ‘_

VISTO: La solictud del Area Financiera de Conaprole, de recabar de la Comisidn Fiscal, su opinién respecto a la esolucién de Di rio N° 84.5
A mﬁhmhmm&mm@bmammn,umm

denominars Conaharro IT 12 m — Diclemnbre 2015, por un monto de hasta US4 3 millones (dictamen no vinculante Montevideo, 28 de octubre de 2014 - ~
@) e inciso G del Decreto de fecha 16 de marzo de 2003 que reglaments Jo dispuesto por Ia 20a Ley de Urgencia gl S
i e e VISTO:  Los antecedentes agrupados en el expediente Nro. 22206, relativos a la <
2 RESULTANDO: i) Que la Gerencla Financiera pondré en consideracién del Directorio de Conaproie, la aprobackin necesidad de diversificar las fuentes de financiamiento, que como correlato significo el L
< de la octava serle de Conahoro II, denominada Conahorro 11 12m — Diciembre 2015. ingreso de la Cooperativa al mercado de capitales. 3
® il mmﬁﬁmemmwmmmmmmhrmmmmmwmmlw

J%.mmm\nmen Conaprole con el n® de expadiénts n® 22206, RESULTANDO: .

iBones, afo de , CON pago de intereses semestrales y una : : i o =

W) Ao ﬁmmu ;Tﬂ;‘;ﬁﬁf&m, R il lmmah y se mantendra el derecho de los )] Que la incursién en el Mercado de Capitales ha permitido confirmar el alto nivel

obligacionistas de pedir cancelaciones anticipadas por hasta un milién de ddlares en la fecha del primer pago de de aceptacién de la marca Conaprole como producto financiero en general, y de

intereses, fijada para ¢l 22-06-2015. Conahorro, el financiamiento de pensado y dirigido para pequefios y medianos

i) Que en o marco de este programa, se han aprobado slete emisiones que mantienen un saldo, neto de a_h::-rri.stas, en partiwlar,

cancelaciones antidpadas, de US$30.828.431 desagregadas en:
Iy Que esta aceptacion se ha consolidado efectivamente en el segmento de

pequefios y medianos ahorristas, los que han incorporado a Conahorro como
una clara opcidn de inversion.

)  QuelaComisién Fiscal, ha emitido un dictamen no vinculante favorable respecto
de la emision de Conahoro Il 12 m — Diciembre 2015, octava emision del
programa Conahorro Il.(segin inciso G del Decreto de fecha 16 de marzo de
2003 que reglaments lo dispuesto por la 2da Ley de Urgencia (No. 17.282) de

Enero de 2001).
v mamammmwmmmm?mmmdm&hmmﬂ-
d:.ei Uruguay, segin los términas v condiclones acordados con dicha institucian, milentras la distribucién estard a CONSIDERANDO:
wmmgnnq.mmaddumymumuummmm .
CONSIDERANDO: 1) que I referida emisién forma parte de la especializackin financiera que el Area Financiera 1) Que el éxito obtenido con el programa Conahorro, contribuye a fortalecer la
mﬂmm tiende a aplicar diversas opdones de financiamiento segin los plazos y naturaleza del objeta imagen de la Cooperativa, y a robustecer sus lazos con la comunidad. Es porello,
que siempre se han privilegiado sistemas de asignacion que maximicen la
ﬂmdhﬂhﬂﬂuﬂmﬂd&adammmmhmmmmmﬂﬂmr cantidad de inversores que pueden comprar.
dandole para ello regularidad a sus emisiones.
iif) que el Area Financlera ha remitidc a esta Comisién la informacién m'-am acerca oe las caracteristicas, 1)} Que el programa Conahorro contempla la realizacién de emisiones trimestrales
términos y condiclones generales de la misma (MarzolJunio/Setiembre/Diciembre), de meodo ‘evitar concentracién de
vencimientos y dar seguridad al mercado de ahorristas minoristas desarrollade
ATENTO a lo expresado, la Comisién RESUELVE: respecto del cronograma de salidas. Como en todo producto de consumo masivo,

de fundamental importancia la periodicidad y la permanencia en el tiempo de
£i0S precedentenmen cuanto a la conveniencia de la emisidn de o P # . :
1. Compartic 'ﬂﬁlﬁmz iz s mmmls, por hasta US$ 3"’,,:.,".,“5‘ an :4 rnarco del programa Conahorro T las llegadas al consumidor. Por este motivo y atendiendo a la liquidez que hoy

vigente por hasta LS$100 millones. tiene la cooperativa, se esta planteando emitir sélo US$ 3 millones.

Manbener la recomendackin Comisidn Fiscal con respecto a la nela del nivel global de deuda de - ) . o
& hm_a::“fﬂwﬂ,m::,:.m, Fiseal con R = 1]} Que en lo estrictamente financiero, el sentido de Conahorro es contribuir a
diversificar las fuentes de financiamiento disponibles para la CGooperativa

captando recursos corto o mediano plazo, de un segmento de inversores no
profesicnales, a tasas competitivas con las ofrecidas por el mercado bancario.
F,..E /gﬂf{ : Este objetivo es alcanzable en la medida en que se mantenga un cronograma
{ ¥ e / continuo de salidas al mercado gue construya la marca Conahorro, y se le dé una
liquidez aceptable al instrumento en gl mercado secundario,
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#
IV)  Que en todas las emisiones de Conahorro se incluye una clausula de opcion de w ) ﬁ
2 total de solicitudes recibidas,
rescate a la par por parte de Conaprole que la habilita a refirarse del mercado 30 i —aelp':in"xggr agldhdu; s Conaprole asi lo determin2.
dias después de comunicarselo al Banco Central. - US$ 1.000 - - Q.
Inversion Minima = inal —
: 100% de su Valor Nominal. YT
SE RESUELVE: Precio: Al 32 de Juio de 2015 la suma que resulte de ejercicio +Iq .
2 Amortizacién hagan los inversores de su derecho de et g imdnﬁpﬂm- o
9 1°) Aprlnha_r la emisién de Conahorro Il 12m — Diciembre 2015, octava serie del programa 2E1Hm“______ﬂ_———ﬂm%
de Obligaciones Negociables denominado Conahoarro Il por hasta USD 3 millones segiin ineal nua!aEl interés sera calculado en base a un afio de
los términos y condiciones que se adjuntan. Interés Compensatorio: ﬁ 'd'g i |
T, T 22 de junio de 2015 y 21 e dicembre de 2015
Emisor: Cooperativa Nacional de Productores de Leche Wma:b:gﬂ;emﬁ:mm ——
“Instrumento: Programa de Obl es Negociables, bajo ley 18.627 _Fecha de emisidn: _ B e 1 Repoblica O. del Uruguay, Bolsa de valores de
Oferta: us“”'!:ldﬂm Negociables serin ofrecidas mediante Agentes de Distribucién Montevideo y otros agentes privados, en porcentajes 2
CONDICIONES mmmmmw = ' mﬂimr eSS
| e MRITERALED ML AN P 02
Monto Hasta 100 millones [Comisién de Distribucion: 1052 o000
fa Suscripeién: | 22 de diclembre de 2014. ___ :
m Délares Americanos Mrﬂ!i_._ﬂ— Se tomaran suscripciones durante mdzﬁn “‘,ﬁ de diclembre
Tipo de obligaciones mmm“m convertibles en acciones — . oaon ﬁ?ﬂuﬁm{d& mgdﬂh::siﬂh?hmm es) de SuSCripadn, 2
Utilizacién de los fondos Financiamiento de inversiones en productos terminados con Modo de suscri través de los medios que el (los) Agentes de distribucic
desting a la exportacidn, o financiamiento de proyectos de establezca(n) a estos efectos.
inversién en plantas y equipos en complejos industriales de Este ﬂmﬂﬂ%m"m supondré la wmm;“anﬂ
Conaprole. - | el inversor mandata rrevoca
Vigencia S afios a partir de la aprobaci6n por el BCU wmampmrmmmhmm;ewﬂm m;:m
Hmd:::nnmhlm\u Dela20anos _ - -mm:ﬂﬁwdmlmm:mﬁ;hmqm
Honad & Rgeos S L - e @ mpone o pemuear ot 1 U
a el + O
moneda. En este caso se podrd cancelar en moneda local al wnmufadademwjvtemfﬁ deﬂlll.lg
tipo de cambio de cierre del dia anterior al pago que fije el ﬂmmhmmﬁm’@wmw?nﬁmm
I Banco Central del Uruguay para operaciones financieras disponibilidad para €l hwbm' E;E:;;:I;Eﬂntaﬁ; tanto que
Agendia Calificadora Fitch Ratings que se adjudique serd debitado 0 a
Aprobacién emisiones m;mmsggr;m:;pﬁﬁlm@mmmw serd mmﬁ;wmmmﬂiwm-m“ ——
aprobada por asi coma iciones cuenta sinbloqueo.
| especificas de dicha serie. mmsmﬁdﬁn?ﬂfﬂmmhmmmmfﬂ
Ley y jurisdiccién aplicable Repilblica Oriental del Criterio de sl emisor fijar3 el monto méximo a aceptar per ST ALG
CONDICIONES DE LA SERIE 8% — CONAHORRO IT 12M — DICIEMBRE 2015 iﬂm“”mmmmbm“wm vospectn, Bt
Monto [Hasta US$ 3 millones___, aceptar dentro del rango estabectp 8 e mismo para
Moneda Délares americanos — Billetes monto maximo se suscn individual sera
Calificacién A determinar K todos los - efectivizara
Vencimiento: 21 de diciembre de 2015. ey Tento las amortzacones om0 los intereses se I
ISIN CODE A asignar mediante arediio & ETE. ;
CFI CODE A aslgnar Opcién de rescate El Emisor tendra la opcidn de 5 rmfsﬁm::
Derecho del inversor: El conjunto de inversores tendra el derecho a recuperar hasta monto total vige EEEMEM :ﬁmpmledeb;m
US$ 1.000.000 (délares americanos un millén) de la emisién en precio de 100%. Para efercer ' BREY = S0 Uruguay,
el momento del primer page de intereses. Para ejercer tal mru"mhﬁﬁﬂn [qlﬁﬁﬂﬂ[bﬂm dias coridos previos al
derecho los inversores deberdn comunicar @ su Entidad con una fm&mm
Registrante, la voluntad de ejercicio del mismo, a través de una momento :
instruccién firmada que recabar el agente Fiduciario, quien lo — i A determinar ' o
comunicard, al final del plazo, al Banco Central, disponiendo s — e Banco de Ia Repiblica 0. del Uruguay e )
para ello del plazo comprendido entre el 20 de mayo y el 19 de . Mﬂgpmm de los | Banco de la Repiblica O. del Uruguay
junio de 2015, 5i la sumatoria de las solidtudes superara |a cifra o cionistas: :
comprometida, los capitales a reintegrar se determinaran de —‘E'—d, Pago: _ Banco de |a Republica O. del Uruguay
acuerdo a los Siquientes criterios: e dad Registrarte: Banco de la Repiblica O. del Uruguay |
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[Repilblica Oriental del Uruguay.

- = istas Para decidi jento de quitas,
I - sobre el otorgam qu
A D ey LD ificaciones en la tasa de Interés, cambio en
I lugannﬁa:,wumnceﬂﬁndemwwuplmdg
esperas, se necesitard mnﬂrmnel_wtofa_mble
una mayoria especial de Obligacionistas que
representen 750 del saldo de capital adeudado de esta
cerie con derecho de voto. Esta dedslﬁl serd
vinculante para todos los tenedores de Obligaciones de
SETIE.
z,ﬁamm voto en la Asamblea de
Obligacionistas aquellos tenedores que integren la
Comisidn Fiscal, el Directorio, o el personal superior del
Emisor. Por Personal superior 52 entiende la Gerencia

spciedades comerciales en las cuales el _Emisnr
participe en su capital integrado con una parl:k:rp&d‘ﬂ!
L superior al 50%.

isi en la Bolsa de
e emisién en el Banco Central del Uruguay,
VM) y/o en |a Bolsa Electronica de Valores (BEVSA).

=

: g rols
Laura Ramos fivaro Amb

" derle
Sacrelaria Diceclorip P
L]

2°) Registrar la pfesent
Valores de Montevideo (B
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e ANEXO 3

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

En la ciudad de Montevideo, el dia 23 de diciembre del afio 2014, CONAPROLE (en
adelante, el Emisor), representada en este acto por Alvaro Ambrois y José Luis Rial
Gonzalez, con domicilio en Magallanes 1871, Montevideo CP 11800, Uruguay, emite,
bajo un Programa de Emisidn, Obligaciones Negociables de acuerdo a los términos y
condiciones que se establecen a continuacion.

Este documento constituye el documento de emision (art. 21 de la ley N° 18.627) de la
Serie Conahorro II 12m - Diciembre 2015 de las Obligaciones Negociables
(denominadas Conahorro) escriturales no convertibles en acciones, regida por la ley
18.627 y normas reglamentarias complementarias, por un valor nominal de
uss$ (Délares estadounidenses,

)
emitida por el Emisor en la fecha de hoy (en adelante indistintamente las
‘Obligaciones’).

1) Antecedentes.

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

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

Por resolucion de Directorio del Emisor de fecha 28 de octubre de 2014, el Emisor
resolvid emitir la Serie Conahorro II 12m — Diciembre 2015, octava del Programa
Conahorro II (en adelante “las Obligaciones Negociables” o “los Conahorro” o “las
Obligaciones”) de acuerdo a las condiciones que se sefialan seguidamente.

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

El monto total de la emision Conahorro II 12m - Diciembre 2015 es de
uss$
Estas Obligaciones Negociables seran escriturales y no convertibles en acciones.
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3) Plazo y forma de pago del capital de las Obligaciones.

El Emisor se obliga a pagar el capital adeudado por esta emisién de Conahorro II 12m
— Diciembre 2015 en un Unico pago por el 100% del valor nominal, a realizarse el dia
21 de diciembre de 2015.

Sin perjuicio de ello, el conjunto de inversores podra hacer uso de un derecho de venta
segun el cual, el dia del primer pago de intereses podran cancelar hasta US$1 millén
de su inversidn conjunta. Para ejercer tal derecho los inversores deberan comunicar al
Banco de la Republica la voluntad de ejercicio del mismo, disponiendo para ello del
plazo comprendido entre el 20 de mayo y el 19 de junio de 2015. Si la sumatoria de las
solicitudes superara la cifra de US$ 1 millon, los capitales a reintegrar se determinaran
de acuerdo a los siguientes criterios:

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

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

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

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

4) Intereses.

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

Los intereses seran pagaderos semestralmente, los dias 22 de junio y 21 de diciembre
de 2015, y seran calculados segun los dias efectivamente transcurridos en cada
semestre.

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

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

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

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

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

La presente emision de Conahorro fue aprobada por Resolucidon del Directorio del
Banco Central del Uruguay de fecha 24 de noviembre de 2014, segun Resolucion N°
SSF 748-2014.. La misma se realiza en un todo de conformidad con la ley 18.627 y
reglamentaciones vigentes, habiéndose designado como representante de los
obligacionistas al Banco de la Republica Oriental del Uruguay (el Agente Fiduciario),
con domicilio en Cerrito 351, Montevideo, estando a disposicion de los Tenedores, en el
domicilio del Agente Fiduciario, copia del Suplemento de Prospecto, Contrato de
Representacion, Contrato de Agente de Pago, Contrato de Entidad Registrante y
testimonio notarial de la resolucion del directorio donde se resolvié la emision, asi
como constancia de las autorizaciones para cotizar en la Bolsa de Valores de
Montevideo y/o en la Bolsa Electrénica de Valores del Uruguay S.A. (BEVSA) y de la
inscripcion en el Registro de Valores del Banco Central del Uruguay que habilita su
oferta publica bajo la ley 18.627.

7) Mora automatica. Intereses moratorios.

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

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

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

La adquisicion de los Conahorro supone la ratificacion y aceptacién del Contrato de
Representacion, del Contrato de Agente de Pago, del Contrato de Entidad Registrante
correspondiente (art. 34 ley 18.627), asi como de las estipulaciones, normas vy
condiciones de la emision. La titularidad de las Obligaciones se adquiere mediante la
suscripcién e integracién del monto suscripto en el dia 22 de diciembre de 2014.

La titularidad de las Obligaciones se transfiere mediante la inscripcion respectiva del
cambio de titularidad en el registro de la Entidad Registrante lo cual se acreditara a

solicitud expresa y por escrito del Titular vendedor con firma a satisfaccion de la
Entidad Registrante. Sin perjuicio de los estados de cuenta que la Entidad Registrante
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entregue como constancia o los Certificados de Legitimacidon que se emitan por
solicitud de los obligacionistas, sélo se reconocera como efectivo titular de las
Obligaciones lo que conste en el registro de la Entidad Registrante.

9) Condiciones y obligaciones adicionales.

Regiran para los Conahorro II 12m — Diciembre 2015 las siguientes condiciones y
obligaciones adicionales:

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

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

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

10) Caducidad de los plazos. Exigibilidad anticipada

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

a) Procedimientos de ejecucion: Se trabe sobre cualquier parte de los bienes,
activos o ingresos del Emisor un embargo genérico, especifico y/o secuestro,
como consecuencia de uno o mas reclamos contra el Emisor que superen
conjuntamente la suma equivalente al monto de la emisidn y tal medida no se
levante dentro de los 90 dias corridos de haber sido legalmente notificada al
Emisor.

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

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

d) Incumplimientos o Incumplimiento cruzado. Que el Emisor haya
incumplido cualquier obligaciéon contenida en estas Obligaciones o en cualquier
otra serie que se emita bajo el Programa de Emision y demds documentos
vinculados a ellas o en el Contrato de Representacion o en el Contrato de Agente
de Pago o en el contrato de Entidad Registrante o que haya sido declarado en
incumplimiento por cualquier tercero por un monto superior al de la emision y
que dicho incumplimiento se mantenga por mas de 60 dias corridos.

4
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e) Falta de pago: No se pague dentro de los plazos pactados el capital y/o
intereses o cualquier otra suma adeudada bajo cualquiera de las Obligaciones
emitidas bajo cualquier Serie del Programa de Emision.

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

En cada uno de estos casos, se considerara que ha existido un incumplimiento y se
producirad la caducidad de los plazos y la exigibilidad de todo lo adeudado a todos los
Obligacionistas, siempre que ello sea resuelto por Obligacionistas que representen mas
del 50% del capital adeudado de las Obligaciones, deducidas las Obligaciones
propiedad del Emisor, o de tenedores que integren la Comisién Fiscal, el Directorio, o el
Personal Superior del Emisor, 0 de las sociedades comerciales en las cuales el Emisor
participe en su capital integrado con una participacion superior al 50%.

11) Actuacion de los Obligacionistas.

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

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

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

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

13) Representante, Agente de Pago y Entidad Registrante

Las funciones y facultades del Representante estan establecidas en el Contrato de
Representacion, habiéndose designado al Banco de la Republica Oriental del Uruguay
para dicha funcion. Se deja constancia que se ha pactado en el Contrato de Agente de
Pago y en el Contrato de Entidad Registrante que el Banco de la Republica Oriental del
Uruguay actuara como Agente de Pago y Entidad Registrante de las Obligaciones, en
los términos alli establecidos. Los Obligacionistas y el Emisor exoneran de
responsabilidad al Representante por los resultados de su gestién, asi como por la
realizacion de cualquier medida tendiente a proteger los derechos de los
Obligacionistas, salvo los casos de dolo o culpa grave (art. 464, ley N° 16.060). El
Representante podra consultar con sus asesores cualquier medida a tomar al amparo
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de este contrato, y el informe de tales asesores sera suficiente respaldo de la decision
que pueda tomar el Representante a los efectos de dejar a salvo su responsabilidad,
salvo dolo o culpa grave. El Representante no es responsable por el contenido y
alcance de las Obligaciones. El Representante no cumplira ninguna instruccion, orden o
resolucién de los Obligacionistas, conforme a lo dispuesto en este Contrato si no se le
adelantan los fondos o se le proporcionan las garantias suficientes para cubrir todos los

gastos, tributos y responsabilidades que deba asumir, pudiendo en todo caso -
deducirlos de los pagos que efecttie el Emisor y sin perjuicio de la obligacion de éste <
de cubrirlos en su totalidad. @)
x

El presente Documento de Emision sera conservado por el Banco de la Republica E
Oriental del Uruguay en su condicion de Entidad Registrante en una cuenta de C whne Neaei t de Prod . <
custodia por cuenta de los tenedores voperativa Nacionel de Productores

) de Leche (CONAPROLE) °
p/CONAPROLE Estadns finaneieros individuales

wl 31 dejulin de 2014

Firma:
Aclaracion:
Firma:
Aclaracion:
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Dictamuen de los auditores independiontes

Contenido i .
A s Buitares Dimeetores sle

Dicta e i s anditores indepeadionles Cooperuliva Mueional de Produetores de Leche {CONAPROLE}

1. Mermes il b estades Dinaecieecs inlivichaades che Coaperativa Sacicoz b de Prosboctises
do Leche (COXNAFROLE), que comprrenden o exladi imdividaal de posicton linoweicrn al 31 de
i de 2014 v o cortesporadien s cstados individnales de sanancias v péecidas, de olros
resulbadas inkeerales, de conbios en el pateimorto i de Dejes de efeciive pur o giercicia
Fowanlivae ey e eman Bechi, v s nolas gue comlicnen um eeseonen Qe B politieas conlabies
significativas aplicadas v olras notas explicalives, Ing cuales seimelaoven adiuntes,

Exladeos linaneteroe individvales
Tstautr imclivisloal e prosicion fimaneicora
Esailer jpcliviclieal e ganaeizs v pladidas,
bstado ixdivicdunl de otros vesullados inteerales
Ltz Drecdiviel il ade canlsios e ] palimaenio
Feshanehus dpclivachud ales fhugees e efvedin
totas a oz estados financieros ikdividuales

iesponsubilidad de lx Dicoceitn subre Ly estadoy finaneicros

2. La Diveccidn de CONAPRULE cs responsable de la prepancion v prescitlaetdn rasonable de
exbn eskados Ainaneieras individuates de acoerdo con Mormaz Intovnactonales de Inforvacitn
Finomeicra C"MITF"Y, de acuerdir can [ns dhisposiciones Ool Deerelo 124 2o e echa® da
alwil e 2oy por el nrantenimicito de un sistema de control interno que o Diveeeidn
considera adecwado para peomilic b prepacacion de estados Gnaocivros Tibees de corores
significativos, debido, yaoseo, s frande oo eguivoeacicnes,

Responsobilidad del Anditor

4o Nowstra rexponsabilidid es exprerre nna apinidn soie exlos ecslades [inaocierns individuales
v Pease e bgste aoctiorie. Fecluamos mocstro exanie i de aoditoria de acuerdo con
Mermas iteraacionales de ouditorin, Estas normses regquigren que complunos eon ceguisilos
%ot g prlauiie e ey pealbeotnn e Ja el ilorks v olitener v 2eguebdaet raamnt:le
avvreit ele si los ealados Arancierng scomenenleaa Tilaes de cerares signifelives,

Uhna anekitooria compeende s ojecwcoes O prowseclin dentos ot obtenes v idenst e amediloria
serlne [z el y eeveldciomes expacstas oo los eslados Trancions. Los procedimiculos
sefeeetcnados dependen del juicio de! auditgr inchoyendo by evalonctin de los viesgos de
orrores signilteativas on las estados Bnoncienos, dehido vaseaa frande o o egqoivocaciones. Al
vealizan haehas cvabuac et do vicsges, ol andiior constders el steboms de com ol nbeeng
relevanie prara Ta preparachin y presontacicn renbie Jde los esledes inancicses de la
eodidad con 1o Bwalidad de dizenar procedimicn bes de audiroria gue sean apropindos en las
civetnstancias, pero s con 1a fnalidad de expresie w opiada sobpe L elicacia del eonlrod
imterrrue e T enalialaed. Thoa couedibooria eommprenade aesinicine Ty evaboacidn del greds de
adecaaeidm el Las politteas emlables olilizados v L rusonabilicl gt de las cstimaciongs
coulables reatizagks pov Ly Direccid, el como b evidusctdn de Ja presenlacion peanral de los
catados finaneberos,
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Consideramos que 13 evidencin de andilonis gue hemos ebtenide os sufiviente v apropinda Opinidn calificada

peu sastentar nuestra opiaitn de anditoria calificada. "y . : . o
7. a1 nucsira opinian, cxeepto por s cventesies ajustes que podrian derivarse de [ eesoingiin

de Iz silnacion dheseripta cn el pareale 9, of efecto de Tos ajiestes deseriptos en el paniato 5, v of
eleetn de b situaeidn descripta on el peirals G, b referilos satados inaneieres individuales
preescrdan vazunatdeneendy, oo bedos sus aspesios significativos, la posicion financiens de
CONAPROLE ad %3 da julio de 2014, o= resultades de sus aperaciones v 1os NMojos de efeclive
pard elercicto finalizado en esa foeba d mouerdo con Morinas Inlernscionzles e
Inforcieecicn Financic.

Hases para la calificaciin de la npinidn

4. Hegin e deseribe on Noks g By e CONAPROLE posee invergiones on sebsitiaeias p en
otras entidades, Al g1 dejalio de erd Lo oversiones correspondientes a la participacion
aveiona i el QOSAPROLE Argenting 5.4, CONAPROLE T Brasil Corerckad Toapzor acdora
Exportadora Leda,, Leben Represeatagoes Comeroais Lida, Conadis 5.4, Conabio 8.4, ¢
Elinor §.4. Wlalsan 3 miley 774 4 lay cedalitos neto acobrae oo Tgs mdsmes asciciden §
niiles 3os g6 05 mides 58424 v § iniles 215,236, rospeclivainenle, ol 21 de julio de 2013), woe
s dispons e astados naneioros alitados ¢ revigados de eskis cotidules, 3 ng nos ha sido \ , . . . o

8. Conesta misma fecha bersos creitido nuesto diciaman o aucditoria sobie bos calados

Endavis en oliros asuntos

persible aplicar procedimisenles de awclitori allernstinvos sofre b i 2 efeelos de
coneler sebae T casonabalicack de Tos splcos contaiilizados. T eomaeousaein, b nos o
posilile concluir 31 podifun ser necesarios ajustes sobee los referidos zaldes,

z Sepin sedeserile on Notas 19y 20, al 4 julio de 2004 CONAPROLE manticne contabilizados
e o oes Cugutas por pagar commercizbes v olrag cosnlas poc pacar, v en BBy Provisiones,
[rasivess par i Lelal e §omiles Cqoenoy v S miles 95 488, resputivaninente (5 iniles 2 opo07
¥ % miles 60,057, respeelivanele, al 31 de julio de 3013), cpo feoonacimiento fo cs
admitido por las Mormas Intermaeiomades de Infarmacion Fimancieen, Bl efeoto de esta
sibwacicn al 30 el julio de 2otq moglics nna sobrovalwaciion de Seslode ventas e § miles
1004 244, mna solievaluacién de Gastos de administraeitn yoventas oo S miles 2o, una
subeesalacian de pévelids par DAl eia e vambio g S odle: 22658 v ung subvaluacion
e Resuliagdeos aonmulacdos pur $ miles 282064 (subvaluacikn de Costo de ventas poc S miles
AT BEG uny sobrevaluacidn de Guslos de adiminilracidn y ventas pre S miles 14005, mia
sobwevaliacion de Tes gaancias por Difevenciaode cambio poe § miles 14000 ¥ yoa
subvaluactkdn de Besultodos ponmulndos poe § miles 550,032 al 31 e ulio de 2013),

G Begin se doseribo on Beda b oa lox poesonles pstades linarcicros individoales, CONAPROLE
scbgeicid con fecha 22 de wiavo e eons ol cincoenta por clente de] eapiral sectomardn de
COMATACE AL con o cuat obbuvo el wamtnel secinnacioode dicha enlidac, Tas evolosiones
pcldas e bos preseples eslades fiaacieras Tnedividietes enoeelueide conoostn apeaciin no
cumapten con tos requerimientos establecidos por ks WIIF 5 - Combinaciones de negeics,
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fiegan i consolicadas de COMAPROLE v sos subsidizrias al 31 de jubo de 2004; of reforitl
dictamen contivme wa opaniog calBiesd por s mizmas situncioes que el prosente
cliutaariion, ¥ por un amctmients en 1os reouerimicntos de revelecion de infurnsciin o
sogiuenlos de operniones. e acserdo e los disposiciones del At Bg de z Lev d¢
Snciedgdes Comercinles, CONAPROLE delyorid eesenize sog eslachos Goaoderos conselidados
oun s s sebieliabas, v sk celdos financieros ndividoales, los cuabes oo s conmjiloe,
constituresn los eslodos lnencioros coya presentacidn es reguenids paa dar complimiento a
lxs disposiciones logales vigenbes,
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Loapguatlva Hackonal @g Froduclomns da e b
1CONAPROLE)

Eatuzko b dhtdunl di Hijos do &l Cooperativa Macional de Praductorss de Leche

por el elese 'slo hnar2gde ol 31 S 0mp da 2014 ICONAPROLE)
S g P E uL BT E)

NOTAE A LOS ESTADOS FINANCIERCS IMDIVIDUALES POR EL EJERCICIO

- n ":.&';".h 12 E;::Eﬂlf::; FINALIZARO EL 31 DE JULIO DE 2014
FLalz i wfaed v rolas oaade can acsly Jades o 4o - ' T (milgs e pescs unrgLIEY0L)
Fasulland dal Emeis 1764 784 1,067 457

1. INFORMACION BASICA SOBERE LA EMPRESA

Flidtes:

Coopres oc.and B8 f9pmFades. ['aRta v 031 e FEREEN ELILH
tileriees pase 10T B0 4 e Ul 1% a, Naturalgza |uriica
P pos beefiG o5 A maescnal Fafn] g8 Fa
Bytneis ] 1T 5 BaT 26 3 . .
p:,ﬂ-,,:., :,,,F o PR T EAL) Cooperativa Macionzl do Preduociores de Leche fCONAPROLE), fue ciesda por 13 1 ay
Fuwisaier g e dlim: i wes §r € Jor b 8526 del 14 de diciembre de 1835 v el Docrele respective del 4 de julo de 184, para
Rt absfin h: Picfoed et FEL: g olafa (222 AT 2856 cuyos efectos se esighlacit 13 expropiaciin por el Eslado de 13s sigiientes empresos (Nola
Clpssgjue s o m: qunasee. | 14933 - Tﬁ I]
Mespan & dang e . (1Al e
IPmte £ s qag e o v 3dit Yefi at4) I . . .
1805 iady Sar ve 10 & ron e th, 1A' ey oL o 8 NLT] 4ma f_.vDDpEIE!I.'I.I'EI da Leacharias 5 4,
Pt AlEr pana CHRICs derer 02 15 128 WA EER Lecherla Central Uniguaya Kasgon 3 A
Pros Sikn pe- CEEr oo CE €1 1320 a3 198411 LA ' rioreads Cooperafivo 2.7
Merddde ¢ (R adfng pop Dausr D00 foepts e L crigens LO.0T0 |_!2 T . L F,, | 5 l""\
ot B ol pams Sesla bz fnde priec'as L 5 s i - a ralma A
DM '3 o G2 L bt T DO it o 58551 1385 213 : L= Menz )
Residfade dr gperaclases anles g carmblgs en mibros qperatives 3800108 1350840 AlignEa da Tamberas v Leckeras da la Linidn,
Lue Has por cobrar con'erd abes ¥ ook coe- ot pos oo LTt 1 AT G5
Fuslening » ] (B00513; ok La aclividad de CONAFROLE eslé requlada por diglintas levez y decretos entie los cuales
T RHE PO s LRI LS Y H RS L THE G I s ‘B ARy o e
Fngtes a0y ) CATRAED 63 D50y & destasan:
EAacding grimndalldnl 3+t pin i 05 T [T
- Ley M™ 17 243 (de Urgencial del 6 o= pulio de 2000 que intradujo vamrsmses respecto 8
Fluida efeellve ol lonads eon Invarskar 24 _ B comgtilegidn dgd Cirgelrio y & ta oblbgatodizdad de corepld ¢on tas nonnas de
AL 85202 FAGMECSALS, PNt ¥ gL po gk (550 3 55 informackin, plicekad ¢ conie! axigidas a tas sociedades andeinas abienas
RL RPN HRTT TR T T (e B el R (Ll el 4.7353 1 587 . -0
A, 1730y 18 353 previsias Lo fa Ley M7 16.060.
ALmeal o Jacipacicm &0 sLbsitams - [ 4 L
Etective apkade a Inversipnis — te3edam _ [F#B.350} : Lay WN* 17,292 {de Urgoncia) del 29 de encre de 2607 que eslablocio quo el conlrol
e e afockie e . S imerno dele ser ejarcido por e Comeiton Fescal y que gl desbno de [z ulidades
% 28 OEDGCHLE AGIRG RIS CatilannLlan gl sera dispussla por s autaridades de CONAPRO F.
llerazns pagades reEn [RELIE
EW"W N ;&5;32." Tat 628 Tienea gonghilhido Jonvcilio hegal en Magaltares 18371 (Montovideo - Urnaguay). Lo aclivitad
g el [y ol TR e ] sLEC) by (R L] . . . . . . - -
Ercecm 30 G VS a2z BEG P industnial sa realiza en ocho plantes zitas en dilerenles depertamenios del pais.
Cisrilocitndo wilidaces 134 I :
Eled lvcn proszimate de lsnancismioule LR 43408 Ls. Actividad plinﬂlpal
:’:‘"f’“"ﬂﬁ":.d";f“““"l i 12:1:: ;:‘;—::: La achvidad princigal de CONAPROLE, de acuierdo con las mencionadas normas, era
Fac i H ralet . - . .
F,::“vzm?na';“@fﬂmﬂf;' - — i 2v1r orginalimgnle azegivar el abaslecinients de leche para & consumo de la poblacitn e
hionlevides. Dicha actividad se ha ido smpliando con & proditcidn de dervades da [a ek
talas came kRche en pivo, MENocs, qUesos, oremad Feladas v offds. Con un imparanta
06 Wetas 1A ZY sen pand v aldi o pelodn Tr o mal 0 s el ¢ Jusrd valun el de bienes expottables,
Como aciwidades canexas, COMARIIOLL brinda apoye a8 sus profuclores £n Seryinins
RYrCNOME0S inlgrvcncion para el desarrolie de la electriticaciin raral v olroz,
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Congpar 8.4, s ung sociedrd andnima dedicada al sumimetro d& polielilens para el
ehwazadn de fa techa v demas produstes y. en general, dar safiskaccidn, en foraa priodiaria,
a las necesidades do gbaslecmicnto de envases do sus accionistas. Adicionalmente,
comeTcizliza bozas de dilercnies lipes con clicnics de phaza y ednoife iy vaniedad e
filmzz 1 22 do meve e 2313, CONAPROLE adguirid &l 50% el capdal aceonaitn de

C. Participacldn an otras emprasas

COMWAMROLE mantens inversfones en 135 sijuentes empresas con fas siguientes
PATEGIPRCDNE S Soionanis;

% parllcipachén i Cunzpac B A. perlenecienta a olfo accionista, con 1o cual obitivo el cootral Lozl

M de Julte de 31 de jutio Pais
Empresa 2ia e 2013 ta inversidn en Uonpeole Industizs Lacteas 5.0, surge de un acuerdo sescilo el 28 de
g‘éh;'if';':"“ 115% 3% Urioea diclembre de 1935 con la empresa Bongrain de Francia a cfectos de consiuir una planta
Ceranlin & A 5% <Ay Url-gu-n; pate pretuci Yueses exporlatées, con aporles igusldarios enire rmbas enbdades. El
Capadis 5.4, 10735 00 Uﬂ-:!]'-'ﬁ}' acuando fin mﬂmﬂﬁr.adn 2l 20 da octubre de 2003, lecha en la cvdl CONAPROLE redujo su
COMAPROLE funenting S.4 D 1003 Argentna paricipacidn al 10% del capilad de esa socedad. Con fecha 12 de mayo de 2000 Bongrain
LONAPROLE O Brash Covrerctal Impariadera & Exportazara Lida, 66478%  04.478%  Frasd Iransfirié a Pefra 8.4, su participacion en Banprelc Indushias Lacleas 5.4,
Leken Repregenlasops Comarc-ais Lida, 50,995 G00%%  Srasil
Elifgr 5.4 100% W05 Lregudy Urreitle &l ejarcicio Oirakzado @ 31 da jule de 2014 se corshluyd Trading Cheese inc., una
Prolictases Ga LA 5.4, OO 1005 Uresuay corporacide del eglado de Florida, USA, 3 efectos da impodar y comersalizar cizdos lipas
Conapas 3 A hi 100%:  Whuguay e quesd e Estados Wnldos, El dnice accionlsla de la seciedad es Conaprede, A la fecha de
Trading Cheess fnc. 0%, LS4 cioie de 198 presentes ealados financiores ng 5o ha realizado minguaa inlegracibn O caoial
Inabram enloa {lnancloros a velor razenable con cambdo an ni %6 han desanolladn actvidades.
reayullados
Conaoa 5. 4. i"1 {*%  “éxico
Bonprohe Industnas Licteas 50 10% 10%  Liuguay s ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES

i) Crlidad <uyo o2 ascionista s Ganbia Foods by | sooaclvidad desde mdys o8 2006,
actuadmenls en alapa de liavidacion.

CEME.2A. es utg soticdad andinma dodiesda & 3 disiidbucion y comercializacon de
creiess |eladas elaboadas gor COMAPROLE, Asimismo distibuye pepas congeladas
prafrilas marca Avika,

Carcalin S.A. o5 vna socicdad andnima dedicada al pracesamicrlo v comorc:alizacion ch ol
mercada extenor de lecha larga woa v a la preslacddn Je swivicios de envasads de
dJelarminados producios da lerceros.

Consdis § A, 25 una sacedad andnuna treada a efccios de realizan reeepcidn y lavada de
anvases, expedicitn a distiibuderes G Montevideo de algunos producles de COMAFROLE
y actlwdades da desacho do predustos devueiias. Aclualmenta 5€ ancuentra sin aclvidad.

COMAPROLE &rgentina S.4., CONAPROLE Qo Brasil Comorcial Impovladora ¢ Expodsdora
Ida. v Lehen Representagoes Comeyckas Lida, son empresss en el exlen cresdas o
elecios de reabzar |3 distniidn de prodecios CONAPROLE an Agenting vy RHiasit,
respeclivamcnte. Aclralments COMAPROLE Argentna €4 v Leben Repriesentagozs
Comercieis Lida, s encueniran sin aglividasl.

Elingr 5.4, 5 yna sociedad andnints adquinda para realizar I compra v recia de ganadse
vacuie. Actualmente se encuentra Sin acividad

FPridductones de Lecle S.A, (PROLESA] g0 dedica al suministie de insumos aqropecuanios y
obpas suministios 8 'es productores remilestes ds COMAPROLE, medianls 'a compra en
plaza ¢ inpotacidn de Moz mismos.

_,21:=:.
e

=1

hizviaLe. o nleatilies, i

Los prasentes estagnos Mancienos ikdividoalas son proparades ¥ emileles con fechy 1 de
actrbwa de 2014, Los inismaos 28rdn someldss 8 apobacién de los drgancs walibecs do
COMAPRCLE junto con kae eslados inanciesos consohdados, & efectos da dar cemplmienlo
a lo establecide en el Decrelo 12411 a lecha 1 de abiil de 2091 Mommeas contables de
aphracicn oblgelona pera los emisares de veloes de ofeda polibea y B les disposiciones
Ceopeatefees eneed Aal B de la ey de Sociedodes Comemales b° 16050

1 PRINCIFALES POLITICAS CONTABLES

Las polilicas contables significalvas que har fido adopiadas para 2 eloborackn de eskos
estados hnanciercs sc defalan 8 cominuecisn. Gon excepciin de 135 delaladas en hota
326, las nosmzz henoacde gplivades en ma CONSHIENe Bn (o005 108 QRICicins
presentados.,

3 Basos e proparacian

Los presenles esledos Ingncierds indaicdualas ban sido peeparades de acucrdo con bas
disposoionas aslablecidas en el Nacsatn 124711 an €1 cual se establece gque, a parlir g los
djerekees niglados gl 1* do ererc de 2012, I normas conlables adecuadas da aploacidn
ohtgalera pars omisores de volores de oferta publica, son las Monmas Inteenaciendes dg
Ifimacidn [ inanciera INWF] adoptadas por el Conssp e Noomas ntennacionalas J¢
Conlabisdad {fnternational Accounbing Slamduids Board - PABE) Iraducitas al idioma

capanol.
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Laz normas referidas comprenden;

) Las #onnas internacionales e inforimacian finansara

. Las Monvas Intemacionales de contatl=dad

" Laz imecprataciones elaboradas por el Coolé de Interprelaciones de las
Marmas Inlernacionsles de Intormacidn Financeera o el anlerior Connlé 4e
Interpretaciones.

Zalve por lo exprezado mds sdeldanle en refacion & Propiedades, olana v egoipo (Meta & 5)
¥ a s activos hnancienss valrados o valor rezenebie (Mata 3.10), fos eslados [inanzieros
indimdusles han sido prepatados siguicndo, en gencral, ©f prigcipio conlable do costo
hstnice Consecuenigments, salv po B eepresade, activos, pasivos, Wgresos y SOresos
spn valuadas a los impartes en dineso efeclivamenle atordados en les renzRcconas que les
fean dado origen.

En el estado de posfcidn linpuecicla so diginguee cnre aclivos y pasives comicntes v no
corfientas A dichos eleclios so han canstderada corienles s su vencimiento es denlro de
bos prowdens 12 meses.

La preperzcion de estados nancieres a ung locha determinsda feouisie que ia Direccidn de
COMAPROLE realice estinaciones y avalracieies que steclan gl monls de fos achivasg y
pasivos registratlos v a5 ackvos v pasivos corlingenias revelados & ka lecha de amition da
los presenics ostades inancieras, corme a3l lambbén s Ingresos v eqresos regisirados en el
2|erCMio.

3.2 Cambloz en las pollhicas confablas
a) Micevas nories conlaitas adontadas por CONACROLE.

Las shgicentes nonmas o modilicacion2s de normas, oon vigenom para el ejercicio
ectndriicd wderads luege do 17 de encio de 2013, han sido adopladas for COMAPRCLE.

. MIF 10 - Estados fmanceeras consolidados, NIF 11- Acwerdos gonjunios,
madilicaciones a MIC 27- Estados fnangioros separados v a NIC 28
hneersiones en asochadas y Nagooios canjunias. Dichas noomas rigen para
ejprcleios micizdo: a paryr cel ¥ de enarn de HM3 Lo consecuencia.
COMARROLE adoptd dichas nowmas refractivamente para g ejercicio ficzdoe
al 1 de agosie de 2012, La adepoidn de Jichas normas, no ha lonids impacto
en la meduwiin del palrimanin en Ios gjaickios esenkzlos

. HIE 17 - Inlanmeacion a revelar solre padicipecionzs en olras enfidades. Dicha
NoIma ripe pers Sjernicios iniciados A padic del 1 de eeen de 2073, y aica
para estados finansiercs consolidadns, an tos Gusles 54 Bcleyd mvalacionas
adicionales sobro ias subs-Slanas,

. MIF 13 - Kedcidn gel Valor razonable, que {ige para Sjescicios inkKiacos a
padr del ¥ de enaio de 2013 La adopoion de dicha norma implod |a
incorporacian de algunas revelwoones en relaciin # 0% valorey reronables,

i

] e

Inicialade prra: Zenukoa, e
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. hodificacaon & Iz NIG 16 - Propiadad, planla y equino sorgids del Froyeclo de
mejsras otiladtd por ol Conzejo de Normas tlamacanaks e Contabildad en
20tt, que nge paa gjercicios mecirdos 8 parir del 1 de enzro de 2013, por el
cual, los repiresios ¥ equipas que cUemEplen con la delinig:dn de Propaedud,
planta y equipo (5 5591 3l 31 e |ulio de 201032} previsments reconcoelas Soma
Inventaies, han skdo rectasilicados como Propiedsl=g, planta y equipo.

' MIC 27 revisada  Eslaios conlables separzdos, vigenle para sanciios
iniciados a parir del 1 g enero de 2003, [rata sohve la preparacién de los
eslagos contables separados o wdividuales, no Iralados en b noomas de
consolsce (MIF 109,

«  WIC 2B reviarda - Lnldades asccladas v negonios comjuntos, vigenls para
eercicios inictacos a padT del 1 de energ cde 2043 Eslablace para bas
enlidades asociadas, v qovisa para ks aegocios conjunlos, tos oritedos de
canlabilizacidn, &n lormee consistente con fas bages astabbecidas anla MIF 11
taplicacion del método del valor patrimonial proporcicral).

f},_J Nueyas marmies comahios, modficacionog e inlevmalaciones emitidas I o
WA S o ddloptadas anboipadamente

. Modificacion a la WIC 32 - Instremenlos financlaros, mequennienias de
conpensackin de aclvos ¢ pasivos, vaganle a parin de los alercicios micrales
el 1 de enera de 2014,

* Meodilicaciin a la MIF v, s 132w BIC 27 - Excepcitn para las enlidadas de
inyersiin de presentar estartos nanclerss consofidados, vigenle para cjergicios
inicipdos a partir dod 1 de como de 2044,

. CINIF 21 - Evento generador de |a obligacion por tibubos o imgriesles
difeientes al inmpueste a le renta s preduce en la fecha que sslablece la
legpstacian, viganle A parlin e 'vE gerciceos nciades el 1 de erero de 2014

. WIF 15 - Ingresos por conlratos con clientes. vigente a parii de errsicios
isicizitos A partir del 1 de enero de 2014

3L} Liformactdn por segmentos del nagoslo

Las decisiones de gestidn o2 CONAPROLE 32 qealizan a nivel da distinles segmanlios e
NAGCe mMercads exieard, mercado inemn & inSumgs agrops Cuanos.

Inforiacion Fnangicra i¢forente a dichos segnenlos de negocia ro 58 omoluys en oy
presenles eslados ancerss indiddualas ¥ S8 revelard on los esladas financeras
conzolidados (Mola 2).

3.4 Moneda extranjera

341 Moneda fonetanal y meneda de presentaclhon

Los estados financieros individeales de COMAPROLE se prapasan y tresenlan e pesas
LTUYEUAYOS.

Tmmaldcaan alen e mta
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4.2 Tranjaggcionea y saldos

L.as lransacciores en meheda sxlranjera se valdan on pesgs urguayds asando s ipos de
tambio vigentes a las lechas de lag ansacciones Las Jiferencias de cambio pan sido
[rrputatas al rubro correspondienle en el capllot lrgresos o bgresos financierss del Estado
e qanancias y perdidas.

Log acilvias y paswds en moreda extranera al ciore sen valuedos 2l oo de camtio de
cone el ejarciia. Los saldos de actvos vy pasivos denominados an moneda exiraniera at
cigrre Jel ejarcicio sa resumen en fa Nota 4.1,

Collzacidn

_{PES03 Uruguayoss por mokada)
3 de |ulle da 3 de jarlbo e

Moneda 204 213

CHiares 23,34 71,33
Elsros 24 468
Reates 10,37 028
Unidaddes |ndeandas 2,87 263

38  Fropledadas, planla y agquipo

Los inmuebes {lerrenos y cdifickes) y maguingna idhisieal S8 pressnian b velores
ievalugtlos, menos las depreciacwenes aouladas. Diches valoses revalnados se
detenminzn en base d4 lassvicnes periodicas v actualzacknes anpales efectradas por
tasadares axlarmos ndapendiantas,

Los incrementos en el walor conlable pmvenienes de fas revaluzciones s jmoutan al
Estado e otros resulledos inleqrates ¢ se muastran coimg Ods resarvas én £l pafnimonio, o
£ [&CONJCEN Como ganancia si coresporden a la reversidn 4o wna gismineckin de vakor
peviamenic recomockda on pardsda. Las dizntinuciones compenzalomss de ncremenios
anteriores en el mismo bien 3e reconocen en el Pslado de clros resullaies inbagrales y se
redncan &n CHras resevas en @l patnimoric, ¥ cuslquier ofra disminucion ¢ coniabiliza con

CArae o nérd:das,

Las restanles ciases de propiedades, planla vy equips 58 pwesantan a aoslo helorico,
captalizando coslos fingnciercs €n aquellos cazos en que se reliera a achwos califigables. E
ooslo histinies comprende (3% erogaciones directamente alribait'es a fa odouizicion de loe
bigres y @ poneilos en comdiciones para su wilzecicn, Los coslos de manteninisnlo y
re e &S Se innpuben b resull 2008 e gl eV i que S8 ncuren.

Las depreciaciones se caloukan lineafmente a partic del mes siguiente al de suircorporacdan,
o acuerds a los siguienles porcenlaies anuales:

MG tHiasts 10 w 2QUIGDS E3% a 10% {3 a0 arfos)
Wehloulos 20% {5 ahas)

Lo anos e vida Onl definidos en la asacion para odilicios ¥ eaguinzna inousiriai son los
Siguizntas.

Edifichos %3 50 anos
haquinaria ndusisial 1a 25 afos
Las vidas Giles 5& FEVI3AN, Como miniing, &0 cadb Giere oe ejercicio. AR
14 prec

hzwinbnhie ool colile cnean
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El vatlor zontable de un bien dot astlve 3@ reduce de funediato a su valor racuperable tan
pronto se determing que su vaky conlaly’e supers el valor eslimado recugarable (Mokz 2.7),

A6 Activon intangibles

Laz marcas, activos intangiobes cor wibe Ol indefinida, se encuentran valuadas al coslo
histGrioo nwenes la pérdita por delarion, seqinin indicado en Mota 3.7,

Ern los eslados ancieres se encuenlran rocoroGidas agquelas marcas adgirides de las
Que s espera ablersr beneiicios scomomicos fturos.

37 Deterioro de activos no Ananciards

Las Fropedades, panta v equips v oirgs aclivas no cosentes de vwida Ohil dehnida se
gsomelan 3 pruckas por deterioio da valor cada we? fue ssurren héchos o cambios en bas
creanislancias e nadipeen que au walor en libkos pueda no sgr recuperable. Cuando el
walar an fiwos de on activo excede su valor recuporable, soo@coaoge yia pirdds pod
deledigrn de valgr.

A efecltos de evaluar el deteriore. sl analisis se reabiza 4 nivel de Gada unided gereradors de
elective, o sea &l prupo identficable de aclhwgs s pequelio que genora ingresos de
ondos,

El vatar recuparalde ex fb imzyor enlre su valer razonable, menos los coslog de realizaciin y
U valor de uso.

Los indangibles de wida ot icdefinida se omelen = proebas por deterieo de watkor
anuahmente o en cuabgirier momento en el que exista un ingdcio de gue &l Zchwo pusde baber
ifatariarsds S0 yvalod. Para determinar la pérdida por dotesoro s¢ icaliza ung estimacion dal
walor presente de s Fojos eergs do ingresos de cajs aplicando las tAsas de descreio
apeopizdas {rothe promedia ponderado d2! capilal) densminadas en la moneda de s fujos
de caja.

I8  Inversiones en subsidlarias

Subsidianas son ledas squellas soctedades sebre las que CONARPROEE ajerce contiol. Se
ajarza contrel da LA Aotk clando 5e estd expuasle, o e tiene dereche, a rendimichlos
variablas procedentes de sy irwelucramients e la panisipads v bens la capacidad de infuin
o epos rendlimicniog a tawvis da s pader sobee Ssla,

Lstas imversiones se encueniran valuadas ai cosle original de lag mismas Menos uns
pardida por delerioro, cozndo corespanda. El coslo se delormina como o valor iaeognalita
dg los adlivos ehbreasdos, inslrumsntes de pelr.monio emildos y pasives incunidos o
atwrlag a la lecha dal wnlecamibieo.

A efectos de evaluar ef deledcro @ cada fecha de ciare, siel valor en iibnes es mayor que &
valnr razorable de la inversidn, |a diferercia 5o roconoce direclamente en el Estadn tle
gargngras v pesdidas en 1a linga Olres garancias v péididas,

f*ara agquellas inwersionBs en EmMprésas cUyos Pasnos SUpesan sUs aclivos, =l valor
reconocido por esta inversion se reduce o cofo, v la pindida asumpulaga remzrente se
expone deducida oo los creditos manienifos eon la misma, si 26 matiang o saldo & an

GUETAS RN pagEr comeriiEles v Gl cueHas ol pEgar. il
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30 Acnerdos conjuntos

Los acuerdos conjuntos son clasficados como gporacidn Conjunts o negocio conjunio
deperdiendo de fos dereches y obbgeeiones corleactunles da cada ung de lps pares
myplucradas. CONAPROLE ha evaluade la nxtwatezs de sus acuerdog oinjuntos v hia
determinrds que kos mismos 2on regechs conjinios,

Eslas ‘nwersiones s¢ encuenlian valuadas al costo orkpingl de las msmas manos uma
peirdicka o delevieio, cusndo corresponda. Tl costo =a detenming gorms el valor rezcnable
de los aclivns anlregados, instrumentos de paliimonio cmilidss y paswes mouridos
asumidos a la fecha dal Intercamiic,

A efectos de valuar el delerior & cada fecha de ciarma. sl valer an libres 85 mayer que 2l
valtn regonable de la ioversion, la diferencia se reconoge dlreclaments en ol Eslado de
garaniag y pdrdulas enia [Inga Hras ganancias y pérditas.

140 Actwvos linancieros

COMAPROLL adopd antcipadamente ka MIF 9 desde of 1 de agoste d2 2011 v 12 aplics
para {adas 95 parledos presentzdos. De acuerdn con cata rommd, g ingliome oy e
lagifican en dos crefoiias. valuados a coslo amorte eda v vallmilon & vaires 1aronables,

gedin el medeln de regenos sequade y las caracterislicas de fos flujos confractuates de”
aclwo.

3.10.7 Créditos o instrumentos de dauda
EA0AA Achives litranciards 3 Sostt amortizads
San créditos o instromentos de douda gue cimplen con dos sigientes oilerios;

i. Bl aclivo se manliene denim de un medele de cegockes cuyo aaelive es
wiantaner 1046 actirss para otener los fiujos de efeclivo contraclua'cs.

] Las condicomas combraclusles del aclivo financiere d¢an legar, an fachas
especilicadas, g Meos Jde eleclivo que son onicaren'e pagos del Mincipat g
intarates satwe &l wmpante fel principal pendiee.

Al 31 de julo de 2094 v 39 de jules do 2003, los aclivos firanciones a coslo amorizsdo
compronden Cuentas por cobrar comercegles y oltas cuenlas a cobar [Nota 3.13),
Wiwerrsicaress leeraporanize y b fechvg,

3.10.1.2 Activos financiaros a valer razonable

Son aquellcs que no comn’an 1es condicionss estaldecidas vara ger clasidicados aome 2
LSl ama iz ads,

3102 Inversiones en anciones

38 ualuan A valor rarongbla a lravas de rezullados.

=

3.10.3 Deteriora de acthvas financieros

COMAPROLE evalidz al final (fa code epevorio fa exietencsd de una avwdancia abjelive de
deleigre de un ackvo linanciero o grupe de aglivos financieros, en cuyg case 58 revunooa
uira peedica pey ceteriors Dicha evidenrcis stre cuanto, como resullade da wng o mas
EYBNTAS qQue Sounieton despuds ol rectnogimiento inicial def activa {wn "evento de
pérdida’). hay un inpask sobre bos llujes de efeclive esperados del 2elwva linarciero o grupo
de eclivos Mnancieres quee meds ser esiimado confiablemante,

El criterio que utifiza COMAPRCLE para delerminar si exizle evidancia olietiva dé una
pérdicia par deiarmane incloye:

(a) Dificuitad Grancirrg swnhedva del obligzdo.

(B}  Ineumplimiento cel contialo, como of incumplimisnto de pagos o mos e 2] pago JE
interezes a del principal.

(%) CONAPROLE, por molives acidintos o egales refacionadps con fa dHweullsd
nancisra del prestalanio, ls olarga una contessdn que de lo conkiarie no pediia
afsciuar,

{dy  Esgrobable gue ol prestatario 2niee e quiabra O alras resrganizaciones Tnancieras.

(e} Ladesapaicicn de un mercsdo aclivo para ese activo Dhanciers depids a dificullades
hrarciaras.

(] Informzcian disporible que Ingdlca que hay una reduccién medible en les fupos de
2leclive esliimados de una carleda de ackivos Aencieres desde su reconosimien|o
micial, aungue lp reducoen aun no se preda idantificar con los aclivos financieros
indwidduates 2n |3 cadera, incluyendo:

W cambios adversos ¢ o estedo de pagos de los preslalarios &n la cartera;
{iy  condicianes nacinales o locates gue se cometacionen <on 1% incumpimlerlos
ce [og Aclivos en la caitera,

El pnpnio g b pérdefe se midc como 1a diferencia antre &l valor en libros de bos aclivos v el
valor presente de fos lulures fujos de efectivo estimados [excluyends |as pérdidas
crediticias futuras gL no 5@ han incumido) descontados & la 1a5a 60 nleres etecliva oignal
del aclive financiers. El valer en 1bies del acivo se reduce v ol moals de T2 perdida se
reconcce ef €] Extado do ganancias y perdidas S un préslamo o una inverzdin manlerids
hasta sy vercinkento fens vna lasa de intarés vaniable, 1a lasa de descuente para modic
ouelquien perdide por deterioro es 18 izsa de inlerds elecliva soien’e delormirada bajo el
Gendral,

%i, on un perleds pogedor, @l monte de fA péndida por detenicrs diswanlieg ¥ dicha
disminuciin se rekaciona abjalivamenle & un avenb que haya ocurrido dospucs do que se
reconacid dizhe datanioro (conto una mejora en el raldo crediticio gel dewder), se reconooe an
el Estado de grnoncias y pérdidas b raversion de 2 péidica por detenoro previaments
resesida,

311 strumentos financieras derivados y aclividades de cobortura
ncialmente os dervadas financieros soreconnean a su valor azanabls en la lecha del
fespechyo contrae. para postenciments eleciusr g remadickdn al valor razonabie 2 la fecha

de ciare del ejeitcio | as variacienes en el valor razenable se recongsen eh cuenlas de
razulladns CONAPROLE no aplica contabilizcion de cobaniura.

ol

13 pwc 14 fiid
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312 Existencias

Las exislendzs se vaidan al meno: enlre el coslo higtddioo i el valor neto de realizacidn,
Para & caso de prodechos termmaios, producios en proceso, principales maleims prinags,
matefiales v suminisiros ¥ envases, Yiche caste histdrico ha sido dolerminado en baze a un
sigtema do cosles estdndan qua 25 apeslzen mensualnenie & bey costos histbricos. Fara 198
reslantes evislencias, dicho costo sa ha determinade cemo of eosla promeds pondsrado,

El vator neto de realizacion es el precio de venla estimatdo on ol cwsge nonmal do 105
NECCCKYS, Menas o3 réansclvos gastos variahles ds vanlp.

El efectn dal ajusta 3 vakyr nelo de raabizacedn sa expong an ol rukee Provisibn por deterion
42 existencias, fa cual lambisn incluye una cslimacidn de Frovsion por obeolascencig en
funcién do la rodacidn histdrica de productos bermitados, MSwEmos, Maleriales y surninstios.

343 Cuentas por cobrar comerslales y olras cuentas par cobrar

&0 resonecidas inicialecnie @ suowab ragonaite y poslenonments S2 akiten 4 su coilo
amoizadn. menos i provision por datesion, El caion de @ provision g reconiog an gl
I'slado d= gananciaa v pérditas .

Fara las cuenias par cobrar coaneic'ales y otras cuendss por cobrar, oo excepcidn de los
gakios ue sernilenles, S8 dealye una provissin pard oreditos delerorados en funcion e los
plazos naimalas da comarciaizacion. 1a eslimacion e dicha provisitn $& ha efsctuats
congiderands las partidag a cobrar con kg anligledad mayver & 93 ding &t e case de
cuentas por cobrar becales y 60 dlos parg cuentas por cobrar ool oxlovior ¥ oo mas e 3¢
digs de wencidos &n ambos casos. Adicionalmente, para fa estimacdén se fienen en cuents
cebroz pasteriores v siluactanes esnaclloas.

Para Ia estimacsin do 'a provisidn pars ceéditos deterdrados de remilentes, se aplican fos
sHp liRntas porcenldjes, segin M mkacihs antre &l <aldn y 1A remesa de leche meny el

T

Mencr o igual que 2 10
Mayor gue 2 y menor que S P

' Wayo o lguak gue S af

Eslos pawcendaios s0m révisados anualmanle v ajustados do acoordo con 105 regesbos
fuslar s e innobraalicacd.

314 FEfectivo y couivalentes de cfoctive

A Ins eleclos de la elabwvacén dal Esladn 4o Mujos de efaclivg, se ba coosidarado oo
efariivo y enuivalnies de afmclive al d=ponible en caj y bsrcos vy 1% inversioness
lersporarkas con venclaiento menaor a 3 meses.

315 Dalinicidn da capifal a mantener
Se ha considarade recullado del ejarcicio la diferencia e surge & concparar el pridimanio

2l mei¢ y al final del ejercicio, luego de excluir log seeentes oy dismoaetdnas
comraspondienies » apartes. retire do ulikades v olros conceplos rnsulados ar paiman.

15 e
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3146 Guentas por pagar comerciales y otrag cuentas por pagar

Las cUeMas por pagar comerciales 3 olras cusnlas por pagsr s reoonocen inicamente a
waier razonable, Posleniorments se presenlan al costo iy licade.

317 Prgstamos

Préstamos y selregices conintereses se recenosen mickalmente a valor rasomable, neto de
s Coslos incurigos on fa raasaccion. Posteriopments ze presentan al coslo amartizado.
Loz cozios financenos atnbinbles & I sdguisicidn, canslroécion o production ée aclwos
cafilizables son capilalizedos como parte del cosie dal reler’do active.

318 Beneficios 2l personal

| a5 ahligacionas generadas por los kensfickes A1 parzonal. de caracler legal o walunlars, $&
rECONaCen en cue nlas de pasive con cargo a péididas on ol Cfescatio en gue 52 devengan,

Las cblyacivnes por benefoios de largo plazo 32 reconocen B! vaky prezenls o aglag
ahlipeckmas desoontands s flujes loheros de egresos de cajd aplicando las lasas do
inperds de mercade dereminadas an la mongda de pago 48 ks boneficos, v gue lienen
conceCicnes de verdimient similanes o 305 plages del especkvo benehcio

199 Provisionea

Las provisiones son recenddidas cuands SONAPROLE tieno una obligacidn presenle como
mcsultady do un pvento pasada, v 25 probable gee se le owedquiers B COMAPROLE que
cancele dicha ohligasidn. Las provisionss s0on delaimingdas come Il megor e stimacion
hechia por CONAPROLE zobre el desembolss en Gue Sedncurmd pard canstlar dicha
obliFacidn a Iz fecha de hakance, Sescontado al valer prescinle cuakdo of ofecia 25 malerial,

3.20  Reconccimienios de ingreszos, coslos y gaslos

Log ingrasos sen medioss al valer razonante de 13 conlramesslacion recibida o 5 recibiy. y
rapHesenta s monlas a cobiar por venlas de enes o senecios, neie 8 descuenios,
devoluciones & impuesto &l valor agragado. OI mgreso par a2 venla de produstos se
recanoce cuando se enlregan las mercadenias y 58 liansleren odos 108 resges v Sonolicios
inherentos & fas miismas, el Ghonl ha aceptedo los producios  la cobrabitidad esla
razanainiemenis ssequezda. Bl ingreso por la venla de senscios se reconoce en &l periado
contabla gn el cral 38 prestan (ichas sepvicos, an hnsian ael grads de avance dzl seraco
prastado an praparcldn al senvicks 1012 comprosmeldo,

Ei coslo de ventss represenia los smpones gue COMAPROLE ha pagado o comprametido
pagar para adouirr ¢ producir dichss mercacer|as, producios y senicios. Loe gastos de
adminislracion, venlas y distibucidn sosceptio'es de ser impulagos 4 pefiodns han sido
compulades siguizndo oicho coberio,

I s ingresns y gaslas liranciarss e imputacos sobre 1 hasa del devengamianio enoal
epericio cansidarado, laniendo en cuenta 13 1ass deinterés aplkoable en cada casza.

i
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4 ADMINISTRACIGN DE RIESGOS FINANCIERDS 34 da fullo de 2013 )
Fozlebdn ¢ Posicldnen Posclénan  Posleldn on  Equavalants
s BRL EUR ul LR

4.1, Faclores de riggsgo financiero

CLrmag i sabiar comerom os

La agrrinislracion del riesgo es ejeculada, medianle fa planificacitn permanents. por ia IS ELBN A Do7 Gobar 5N 25,367 562 111 25252
Cerrgneda ¥ 1a Direecidn, quienes aprecban bs polllicas eners’es para adminsiracion del Irrars cres e mparses M a15 - - £4H.634
fiesge, v de dreas especificas lales como resgo de mercado {incluyends 8l sesgo Elec[--.t r 7204 18 . 50476
CANARATWE, niesgo de lasa de inlerés v riesgo d precio), dosgo Je cddito, v resao do r_'f'g'f"m _ {0G.943) . . 20Erain
nquidez Luonldg poy pigar Lomiacioles ¥ olras

CARASI e ik 230503 [&2) [1 161 170 G4 83G)
_ Previs ane s 1 F.OED . - - (1522100

4.1.8. Riesgade mercado - (- - - U
4 {10445} ads (181} 18] B5ID

i} Rtasgo carmbiaric . . . .
Para cubwir posibles Muctvacones de fa otoneda exlranjacs, con fecha 4 do selismbre de

COMAPROLE opeta a nivel internacional primaiciineme en dodwres esledounidenses, ?"_?13 CQNA?{O”' Il"""t' un conlealo de venta da momeda _ex_rlanjera een HS.EC Battk
nigntias que en el meicads lacal, 55 compras y venlas son basiamente liquidadas & {Unipuay) 5.4 por et oeonls 1012l de BRL 9.640.080 con uer_tmnuen!ﬁ ol 5 de dic:embrg de
pesos. Oe scuerdo 8 'a estruchira de ingresos, CONAPROLE efectia proyecciongs do las 2013, De acuerdo con esle conlrale, a la fecha de vencimiento .GGNAEHOLE.WHEW 8

ninzipates vaniables que delermingn e resultado ccondmicg - firances. €n hnzion de lns HSBE Bank (Lhuguiag} 5.4 (na swk de fea'es y cona cenlraparida, recitid un imgorle en
pnncin g dilaras mnenicanos. segin el arbitiaja asbpulado an e conlrato de 1 USE - 2,49 BRL. B}

cua-’es He d'(!‘lGImEI'IE:III Ia? cprres:pnndiﬂnles- decisionas, [or o oue s camlEas an dshas Had d 1 | rubro E i ,
variahles n gleclangn siynificelivamente fas olivfades de CONAPTRIOLL. En cwitos casns ;E:aiaﬁg::ir:;d?;&;%ta conUaie se enpone e el nibre Egiesos inancierss del Estatn

raanra Gontralds @ fulura de moneos exlianjera para cubrir posibles Buclacnes de esa

mcneda. " ,
i)  Rinsgo de taes de inberds
Loz saldos nelos de fas posiCiones e nanada axfamara son o8 siguiarles . ; . . .
o ' 9 La exposicion al ricsgo do tasa de intorés siege del endeudamisnte a lasa vanaile. A
M da julla de 2014 31 de ullo e 2013 continuacion se detalfan bos préstamos netos seqiin 15 ‘asa paclada:
ftonecks Egurealents Moneda Equivalents .
: 31 da Julio de 3014 3 e pullo do 2013
axicanjera enUSh alianjara B URS A rﬁallzz{;':- Aroalizar & ma”z;r & realizar
. lazo enmn plaza an unplazo  enoun phage
N5lzras {73 26} {73 216) (10.448) {10.445) anun p P
Realss 56,348 i4.857 25845 19,44 m:":;aiﬂ m‘:'::::s” ma::;‘:sﬂ '“::‘:::::2
BUrDS 5224 AT {121} (241 _ MeseR Mases  mé
nr - "
M. inedieczdas : e & ;;f; oo Medslerns a lasa vansble bor 3 meses B0z 75E15  axA02 364548
- - Progizmos 3 1558 var:be ibor & ewses 292530 153 SN 164.C52 1044371
) i . . . . Prastamos a (253 fia 43374 473128 TE.ECD -
La cezagregacitn de dicha posicion en moneda exlranjers 0 06 aclivos ¥ pasives oue ly IFiver sioncs Lernparatias | claos cddios a
cHTIanen &3 I siguisile; l25a fiza (i.353.587) {O7d.Ed2)

(598065 1707473 (ZRLIBS) 1408857

M de prieo do 2044

Pmﬁ:'i" en Pﬂ&:;?_"“' P”EE:" en P‘“iﬂf'" o E“"i“:"m Coma lonma de mitigar Ix exposicion al fesqe de tasa de interés, CONAPROLE mantiznse 1o
o L L. =3 inslmumania knanciere dorivado de Rate Cag (Mol 10 21,
ChwensAs por colear comerc.aks y
G5 Chanlia Gor enwar HPATR A 549 G675 o 3174547 . . .
TRARASIEr B LaTr-Capteas 25726 : : . GO 443 (i Riesgo de precios
Elagiivg 13T - 1476 - 123 057 . PR . - :
Fristuneca 1104.576) ) 4B T n*-Eu.?.DEib Dado que CONMPROLE no tiene saldos significativos de instramentos linancierss valuados
Cuenlas por page: comercedlea § cliss & 'u'El'IDll razonable, no estd cxpuesta a un esgo sionifical vo de précics dé sus insremcntos
auenlas Gor g (501 06 - [d 413} S0 1F 2A0GEH, Irangiergs.
Frow siares . anhm L 15
(73 244} Mrm Al _isbp {+.259.135)
g il
17 P 18 pyc
LT R TEEN T 1T TP T I T TL T T TR ITH Y (AR ]
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{iv}  Andhgie de sensibilidad al ricsgo do mercade

Oadas las coracionislcas ool esliotiue de cperaoidn oe COMAPROLE . las poditicas de
aprovisicnemiento son ajustadas de acuerds eon gl compsdamienio de las vaniables de
mencalo a fas cuales se encuentra axpuesta v, en paricular de acverds con la cvolucidn de
lo% predies de comencializacion de sus produclos. En comseclrent. venaciones sn al tigo
de cambis o £n las Basas de interés no generan inpacios signilicalives, an poiiodos
melevantes, enlos nveles del palnmenio o los esullados de COMNAPROLE,

A 31 do julie de 2044 si ol posa uroguays 34 barbiera debifitedcfortalesido en wn 5% frents
al dakar, con el reslo de [as vanaliles cowles, oe aeuerdo 8 (A5 posiciones en fitares
descriptas en Mola 4.1.8., 56 hubtera prcdusidn on impacho Regatlivaioosilive de mies de
5 85 436 en &l resultado del ejercicio (mites de 3 11.245 al 31 de julio de 204.3)

A3 de juln de 2014 51 ¢ paso wiegeayo Se hubkns debdiladaforrlecids enoun 5% frenle
al raal, con Al resia da as vanalles conslanles, de acuerds a las posiciones en ddlares
descriplas en MNota 4.1.ah se hubiera producido un impacls posiliveinagaive de milcs de
3 17.463 en el resvllagde del cjercicio fnles de § 11508 al 31 dejulo de 20173,

Al 31 e julio de 2014 si laz teens de nlerés de 10s préstamos bobisfan sido 1095
maypasinenores, can & reslo d2 las variables conslantes, de aceerdo 2 la posicidn
dasenpla an Mola 4 1al, s hubiera producido un inpracio negative’positive de mites de
35478 on ¢l resiizd del gjercicia (niteg de 5 3,445 5131 de julio de 2013

4.1.0h. Riasga de erédiio

Los principales aclives firancicros de CONARROLE o consliluyen 81 efechive y cirenlas por
cobray comnereiatus o obras Guenias por cobrar

Laz imstiluciones fingncicras ¢on las cualgs COMAPROLE opeia nosesn una alia calificacion
el riesqo crediticio olwgada por iDs orga mgnos e macienaes e cahlicactn

Se usan valhcationss independientes da clienles en i medida que estas ¢otén dispenitles,
S ne exislon caliceciones dg ricsgo indepandientes, =2 evalla fa calidad credilioa del
ciignle tmmendo en copsderacidn su posiodn finarciera, 17 experiencia pesada y olios
laciozes. Se establacen limies de credile individuales solre 1a base de cafficaciones
exlermnas & inlernas.

La cxprsicion al rizsgo do crédito se encusniia disiibuidz a lo largs 48 vanes conliapantes y
clhantes. Los sAkdos oa cfienies mayores a 4% del tolsl de créditos (3 al 3 de julio g8 2014 y
5 a1 31 e ulo de 2013), Sin cansiderar paras reasionadas. 58 muesican 3 continuacitn:

3 e Julbo de 2014 31 do [ullo o F013

Digudeor _Milgsdad % Milezde s kL
Clerles Cef extanor 1.A¥D0.56" 5% L6 1 & T
Dros deudores menoes al a% 1 d55.657 % 1 100,209 3%

2.916.218 100% 2086730  100%

4.1.c. Rizego de liguidez

COMAPROLE figne como polfiica mamencr yn pivel suliziente de fondos disponiblcs o
invarskyes negocialites, y ta dispomibilidad de fondeo medianle un manio adecuado de
faci#dades ce crédilo para culyic sus necesidades exigib’es de fondos. ix
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A continiagin se analizan 108 paswes hnancieros de CONAPROLE agrupadis sor
VESHINBN S COMIBRAS:

il |ulio de 2014
Cusnlas por pagar
COMBTcialas ¥
otras coaniag por

Vanclimento .. _proar Préelarmos Talal
EH4 2N 3977 7l Tid61l S AB2.3%2
2018020498 £ 414 977 415,015
INe207 - A14.827 4927
201N B - 206 283 255,563
1AM - AR LY A
201812020 . TG S 1/5.58%
20E0/202° : 137434 137 924
20,2022 - $5.07E .. 5a0TR
3727867 24562080 LEAB9.545

Cuen!as-ﬁnor pagar
COIMGTCilay v
olras clantas par

Yanclmisnta [ragar Préstamos Total
P MR PR AR Ti1a57 377N
20442055 1E5 25619 206,904
NEzng - 320.833 32093
2016220y - 307 ARG 07365
2170 - P73 A63 173,383
2819 - 41 881 14185+
201872020 : 3004 83504
A20S202 473.0Ed 43064
0202 - 43050 43.CE0
2466224 2420314 4.5E6.543

A conlinuacitn se pregenla Al cetalla e andeudamisnto agrupsdo por vencimianis (os
rmonlos presentados en el ctadio sor fos fujos de efectivg contragiualzs o descontadus)

Mepoade Enlteiyd Eutre2vb Mis de 5

Al3t e |ullo de 24 1 aflo E: 1T aflos___ ahes . Taial
Frads slearwchs o Livsin o G lo s 1e2 oH - - - 152 5
Petelaress alozsa 2 brgo ofaso i AT Y Pl N 29,2051 - AL 16T
Pedizlartos x tasa variat 2 [ larga slaro Gir Bite 11938 313544 1Y SAG LM
Mrdsdaro Precoo Dilarizo 142 415 147977 135 174 HrTia B350
f1.pnias pol pagar oower: ales y nigas

CILBRNAG [HF DAnAr ATITIRR &8 3727037

. 84SYA3  4e0FSY  $EB7B6 378307 EBrana

M

20 P

lnwialede para Be-ni= et
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Menes de Enlebdy % Emtre 2y5  MEsdod

_Ad 3t e fulio e 2043 . Tang __ afios __ aficE ail og Tedanl
Prég s o fasa by ory [BED 574 SR9 - 10y 54
P80 14 2 lasa Ka larg s Jlasc 1473 176065 153,408 576 078
Prtalarmoes o basa van ab2e (1) karca place F.522 EhEED T Rr T | 18413 oan 1932
Préslarma Pracss Lifesdn [Repe e HLXw L | e Ty 06,474 - T2RITH
firerias por pEJAF SLTECAES ¥ CliEs
cae iR s per g B __RaBBdan 185 o P

_RATISOF A2P33r 91ZKDB  IBAE1D 4680350

11 Para 12 1agsa variable s¢ toma 3 lasa LIBOR al 31 do julio de 2014 v 31 da jelio de
2013 respectivamente, para cada fecha frlura de vencimiemo de a3,

4.2, Estimaciones de valor razanakle

El siguigde cozdre presenla los aclivos fnancigros de COMAPHOLE medidos a valor
razonable, e funcion de los métodos de valeacidn v 105 nivelas ga jerarula de los valores
razonables:

34 de julig de 3014
gz brLtimetitos findncitros a walpr

razonzble con camble @n resuliados Hivel 1 . Nivalz Hivel 3 Toal
Invers:ohes &n acclonas - - 48012 49 012
Chfigaciones hipplesarias reajesiables 4 EhS - - 4 G4
nstrunventos  knancierns dervades -

Gan ele e — :
Tatai aclivos o ABRSE - A CBRETY

N M de jollo de 2041 L
Inztrumanios finansieros a vafor

razémabla con cembic en reaullatos Hiveld Hhal Hivat 1 Tolal
IYCRENeE €1 Heoicdes - . 40,747 48,747
Chligzrior ea hisotecanns regjustab.os 4 BES . - 4665
Inglramegnlas  [nangcros dorvados —

Cop rate - - . -
Telal aetives 4665 L _A%T4T 54412

Jeramguias de medidas del va'or razonaiie;

' Mivel ¥ procios de colizac'on enmecados aclivos para sclivos Ménlcos

. Mived 2; infermacidn dislinta 8 precins de aolizacin incluides en =l nivel 1 gle
o pueda comlimar en el mescads para sl active ye ssa direcls o
NI ETLT LR

- fivel 3 informackdn sobre 2l activo oue o 32 bAsa en dalos gue s¢ puodan

conbirmear en 2l mertade

il

# pHC

i Lal. S el il e
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5 ESTIMACIONES ¥ CRITERIOS CONTABLES CRITICDS

Las estimaciones v crilenos condables usados son cominuamente evaluados ¥ se Bassn on
ba experiencia historica y ofros factores, incluyendo ka expectaliva 4o ocurencia de evenlos
fulurgs e s2 consideran tazorables de acuyerdo con fos cigunslandges. Cembios en dichas
aElinasiongs v supuestos podrlan madiliar en (orma mgilicativa, en ¢l perlodo en que
dichas mcdificaciones $¢ preduzean, los saldos por aclives v pasivos ¥ 195 rosullagdos
MeConoCidos.

a Proniadadées, planiay equipo

1 a8 Direceicn y Garensta frenen que realizar juicios significalivos para determiinar fa vida il v
el método de depreciagidn de [as propedades, planla y equipa, ¢on el objelivo de redlojar on
sus estados linancigros e feegasle que s2 da en [os respoctives bienes por al ranscinse
del Inazing y 51 uso.

3B reglizan lazacionss paiodicss en las cusbes oe lasadores externcs & independientes
deben realizar juicios slgnilicatives pera deledningr ¢l valer farsonabla de las piopiedades,
plamta y equipa. En operunided e eglus lasaciores s resliza wna revisidn do las widos
ilites.

b. Frovision para cradilo: deleriorados

La Lyreceion y Gerencia lienen gue realizar jueios significativos para delenminar el mon'o de
ks crédilos de dudeso eobrn qua delien ser prowisionados, conskderando |a exislencia de
mdficios e rieolrabiliiad y con el chyetive de culwle los rigsgos ascoiados.

. Cetareorg do getives nlangibles

La Mirecciin y Gerercia evaliEan anwalments silos activos inlangilites de vida ol indetimda
han sufridg aigdn Celenioro, de eousrdo con la polica conlable qué se descrbe en Nota 3.6
El cahu'o de dos nnpoates resurerables requicre &l rso de eslingacionas o relacion con el
mMArGEn ¥ Ia 125a g8 Crecinienls o8 0% indresos.

. Devolucion de productos ventidos &n poder da minanisias

La Dirccgitn y Gerencia eva'fan periddichimente b tasa do cewghosidn oe prodoclos

vercidos en poder da aingrstas realizande estimaciones sobre la base de la experiencia
pasada,

Er pae

Fulgi gy pan o ol decdn 20

57




[ L

nahorro Il 12m - Diciembre 2015 Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Diciembre 2015
con ah orro Suplemento Prospecto Conahorro P p Co“ahorro
3 FROFIEDADES, PLANTA ¥ EQUIPG 8.3 Actwacion de costos inangieros
&1 Compasicion CONAFROLE aslive mlereses y comisiones bancanias gencradas por ol e sdamiento
relzeronadn con da obra Compbye Industhiz! Vila Rodiguez Bl efecto de dcha aclwackdn fue
31 = julio H da Julis unincremenlo en propedades, planta v cquipe de nules e S 97 B0 (mi'ss de § 24 173 al
_de 2pia o dedY 31 de julio d2 2013} Al patizar esla schvacién se utilizd Ja tasa promiedio de endeudarmiento
BATG.d4 1 di COMAPROLE y fa tass de endundamiznio de los préslamos eapedilices, 2,58% y 3,539%,
Costo o valyaclin o 5113337 raspEen]ivameants,
Drepreciac én actmiulada . {1 7861590 _ (1.2r0 A0ty
Valar ngba ¢n hbros L -t o RH5M E4  Tasaciones
Inmuedes lermeros y cdelickas 1.120.425 Aa6.H 1 Los nmmelles y maquinana indushilal fugron lasados en 2007, y & 2 pericdo 20082014
Veh'cubos 105.403 £1. 4 las referitas tasaciones han sido actuabzagdasfieviapdas, en forma parcial, da acuerds con
Wagu.nana indusiial 28010053 121033 un pHan de iasaconos perddices. En todos los casos, los valores gomtablizados som
Mobillario, equigos y ofros 97,790 #2.300 ajustadns al cispe e cads periodo 3 los valates de tasacidn, nelos de dopreciaciones, en
CHbray wi Curse 439563 B15.504 ditares astadaunten ses
Imparacones en lrimile ) 55978 ] i i
- 4,682,242 3842536

G4 Miveles de jerarguia de valores razonables

62  Evolucion El smuenle cusdre preserda 'os actives no Inanclerss do CONAPROLE mediklng & walor

[F—— Keabilara, razonalle. en funcion de ks mtodos de valuacion y tes niveles da jerarqula de 1o valores
lvents y Magidnania o idpas y LibraR o g e lanas razonables;
edallzlcE wohlonles  Iadnafesl wees Auraa _ et tehnlea Tatal
Wakgr bk lal Supmim g LA 1IMEES ZEIRIDE WaIe1 WTeE MO SMLEN ) L. Aidajuliode 2074 o
Toszein 133 9853 . i55 BET - . . gt B Froplrdades, plantz ¥ aguipo Hival 4 Wival 2 Mivel 3 Total
Al tenntes 18.538 192008 AREA &1 ElLATn 7% bis T - R
Fenbiras LS| 1 EY i el I T205% gd0 [3R3I) , .
Fimswlcs Arpes  3ram e est  aTerd) - : l::nmet: es _ - Ri20E2E 120,425
Valer 311N ) 1LAT4.408 1E2sg LreaA5 | __ 159198 BILEDY [N ENEINT vk nazia irkdesirial _ - 2.501 753 2801753
Fagidin TrE L . i-rEE ] . . - 479247 Tetal - - JA22178 Al
Ad gloros B4 20 8458 TIATa .53 CELDS] ¥ B3R Bad AF — T
RelIcs - 15 FR8) 8 A7) @2in 1 ETERY
Trushicus o N7 M A2 245 [ELRT G Rrer] LhQ25.203) - -
Wathr SL0T2014 TABGEST 04768 40ikdar {ECNTE 33 A5 (TR K L X T 31 de julls da 2613
Propigdades, planis ¥ equipo Hival 1 Mlwal 2 Mz Tolal
Irermaine b ablilarls, . -
bonranoa ¥ Wanulowsa  aquipety  Dheston hoposteciones Iremiebies ] - - BEG.04 B3 041
adilczan Wehitilor  Indusirial atroy curgp o rany 6 Tedn Sizquinaria Industrial - - lEeM03k 1971033
Doprodlaeben Ml Teda. - - 2.817.074 2Ai7.074
M 242010 .04 05, T46 LIRS . - 1058154 . :
[amac dn LA BT L] . [RH A FEA]
Carge del ook 3 £7 828 P ) Faller] 10,5481 - - 131473 Jerargquias de med~das dol valor razonable.
Feallrgs, - 578 {1830 TN - - 2980
Tuaradrs . - H=at] . - . _ . . i ) .
Drapdocintpin BTHETROLS MBSTE TAAQA gﬁu_@ 1 T 1,270, by . Mivel 1: practes de colizacidn en mearcedos achvos para actives iddnbiong.
Tasac:ben R X - 15985 - 63 &i- 5 . Mgl ¥ inlarmacksn dislinta a precio it inghu |1
£ angu o' jrck 75BN 75 347 345 650 bAR L 4BF83Y d fi | P # :.‘Je thza"'?n I wiges en € m'".e' 1 qua
Al I L L) L R L D L 1 - T Lo puada conlimar en el morcade parg el soivo ya sea dilecka o
Brojargclacei A 1712014 1TEDRE =T I T3 wIRE - . 17BE 19 indiraclamente,
+ Mival I: informacidn schie el aciwo que no se baza en dalos que se puedan
El valor neto en libroe de prepiedades, planta v equipo inchiye bienes olorgados an confirmar en el mnereads.
préslamo a las subsidiarias v terceres par miles de 5 246,730 {mikts de 3 205,317 al 1 de
judio de H13) (ota 271, P ge han realizado ltansfeiencias entre los ddesantes niveles en al gjereice.
'T _f 71 |
0% pwc 24 DA !
iz it roizn b it 2o idan izt mana denSeacicn |
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642 Aclives no financieros valuados a valor razonable tivel 3

7. ACTIVOS INTANGIBLES
Los valores de Mivel 3 de (rmirebles Temenos y edificios han sido dElemingdos apheamndo
un enfeque de mercado ulilizands valores corrizntes bajo =l supueslo de reslracin nonmnal 3 de jullg e jlic
de log mismos, v ronsiderands aspedos comg obicagion. (wlas de acceso, estados de de 204 we i1l
GOSEreRCIan, metnos cuzdrados, enifa oins.

Cazla o valuacisn 43523 4% 52b
Log valores de Nivel 3 de Maguinara indostrial, han sids cetemmaddes apicands o Dhelericig T 8 [F7.078;

Yalar nata en llbros , _Ef_jﬂ ) _@

enfegue de costo ullizends coslo de reposizidn depreciado y congiderands aspecios como
astade genaral o consersacin, itegrac:on del equipe a una la linca o producaidn on

funsionamiento, grado de ohsclescensla respotto al oslado de la techologia exislents an &l
Ierado. _ Marcae
Valor neto al 3077212 ] ALY
A comlinuacion s presentd una concrliacidn de los saldos de apertura gon Ios safdas de Créd. [ por recupend thiola 23 +4ie
cierie, revelands gor separado la naturateza de los cambios durante cl gjerciclo. Vatar neto al 31072013 25.552
Credlto par recepeeo {hoda 23] .
Inmuebles Welor net al J1A072014 —. 15952
larranie3 y - Meguinsria
adilicica inclusi rial Tolal Para la delemminackin del d=lerioro se detemminargn s mdrgenss v 1a (asa de crecmisnto
de log ingresos de los prévimos aitce, presupleestados soba la base de resulledos pasados
Vator nada I1A72012 879261 12835 L0500 ¥ lag eepaclativas e desarmaiio de mercado. La tasa do descuonto oiiwads coresparde a
Tasacdn imputzda al Estago de gasanceas y pérdedas (Noa 23} 1.084 (3953 [2 §56) I taza e lebras e [esonerka &n unidadaes indexadas de sinmlar plazo.
Tasacdn impaalzez al Oos rezuliadns infesra'es foart 3058 37 Bas
Aderianes 16,265 J9E£0 L5.ME
Relires {1931 {193 B INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS
Cargy el gercnn 67 828) (28327 1737.080)
"rasladog BFEDE MTEPT Q05487 2.1 Compels|dn
Valor neto 11072042 A06.044 1oM03r  2E17.4074
Tasacan krgutada al Calade de Qananclas ¢ g érd das (ola 23) 57274 165,494 P ) 31 da Julie de 3 da Julia de
Tasasedn irmgobada aF Cd-as rasutadss inlegrales LYy 148 457 182072 044 11
Agiciones Bd.a3) T1.L73 155 608 - - I
Refics i (3.354) {3.533) Produstorns de Leche S.A. 19.250 18 350
Cangn da ajorgicio [FS437) (I46.558)  {§22.3900 Cerezlia 5., 16.461 16451
Teaslados 117.96+ D45 623 854 Conagle 5.4 ; o
Valor nete 310712014 . 1120428 2801 762 CERB2IATE COMAPRG! E Argenl na 5.0 12 16
) CE ME.S.A i) 265 11954
4.5  Inverslones en blenes de capltal comprometidas Elinor 5.4 -
] ) ) ) ] CONAMRQLE Do Bragdl Corrarcial Imp atadoa
Lag imvoiziancs on bignos de camital comgiametikas pog 20n 0 iguridas ascianden a & Expaitacora Lida, 57 TOG
Aprodnmadamente miles de £ 2132 31 31 de jubo de 2014 (& 1.260 a1 31 de julo de 2013} Leton Heprezenlason s Somereiis Loy, - .
{Mola 263 Coragac 58, 10445 JUEEE)
TFrading Cheece Inc. =
B6  Garantias otorpadas 56.43d 14583
Feain se ravela en Mota 20, CONMAPROLE manligneg prerdss e ipolecss sobre renszs de
Propicdades, planta vy equips a favaer de sus acreedares BNancens,
S i
M BPwC ] pwc
Db pata b it

L.kaiade para i erdifs e
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B2 Evelucidn 10.2  Contrato Rale Cap Transaction
El 10 de abril de 2008 s¢ fimwd un cortrale de Rate Cap Transaction con Cilisank Ma Mew

Raclasifreueitn _ _
York con vwgencia desde el 15 de maya de 2005 hasta o 15 de febvsio de 2057

te inversian an

Ealdo &t 31de  Aumanto da nagocios {Aumenio]  Salde at 3 ds ]
julic de 2013 participaclén canjunbos de dotoricra julio da 2044 En el miemo s aslablece que s la fasa LIBOR supera el 5.5%. a CONAPROLE o
MIWErSLaNES £ corrasponde cobrar ¢f ehferencs! enire la taza LIBOR al imcic del timestre v ol 5 5%,
subsrdlanias oo hsEn - - (56,3970 SE.43d aplato sobre un dedanrinasds vakor necional definido en ¢l contrato,
Reclashlcacian La primiz da e5te confrato se cargd on el Estada de ganancias v pérdidas orininalmende y al
de Invarabén an cierre e l0g gjersicios presentados se ha delerminato que al vator fazonable de esbe
Satto 21 3 o Avmento de negaclos Rovarsidnds  Saldo al 31 (e iNSIrUMTG wo 86 significstve.
julla de 2012 paricipaeiin Lohjlnas deterfore julle de 2043
tnversares en ALST de yolic de 2014 v 31 de julla di 2013 1a Jasa LIBOR asciendy a 0.2391% ¥ 0,2656%
tub idiar'as L2500 _o4842 550 50445 ERETX:x] respeclivamenie.
9. IMVERSIONES EN NEGOCIOS CONJUNTOS 11, EXISTENCIAS
91 Composicidn 111 Composicisn
1 da Julle H da julin 3t dojukic de 2044 _ 31de fulto de 2093
_de24 de i0N Arealizac ¢ioun A realizareRon A reallzaran un A eaalizar onoam
. . plazeatenor s placomeyors 12 plazg pregr s plezo mavera
Linagac Z.4. — 11 nsos Mo 17 jses Aimessn
' T rocuclos by pados 7203 G35 261 061 8D 178
2 Eveluc|én Frocuclod & proceas 378 ARG A3 508 -
R atirdlcs g i Ailgiees T1.833 1R ARG B0.BM 152,368
Salda rl M de  Reclasificacldn Saldoal 31 de halatial e g 174424 T 150 e 24 G2
Julio de 2013 a subsidlaria julig e 2044 Maleriag pirmas 174.316 4377 02317 ERh
Crocict s pons raakies - 48.007 - A% TER
Invrsidn en MOgacios conurios - . _ - Imaorackines an ke T - €4 771 -
- - - Keicedar'a CB revenls 0. B - PEETS -
Saldo al i de  Roclaslflcacldn  Salde al 31 da Provigiopor Seteees [Mola 112p 1677800 137264 167400 1i6.245)
julioda 2092 asubsidaatia |ullo de 2342 2571008 15045 TEI530 116,138
Ipgrsidn o Heqotios coiuntos £.501 05 301 En exte capiulo s& incluyon bizhes ¢noréglaen de Admision Temporaria en el marco de o

astablecido por la Ley M7 18184, por un importe telal de miles de § 1600452 {milcs de &
75 3494 al 31 de ju'io de 201 3).
i0. INSTRUMENTOS FINANCIERDS A VALOR RAZOMABLE £0RN SAMBIO EN

REBULTADGS 11.2  Frovisidn nor deterioro
104 Composicién Salda el 31 de Wcrunsenttos . Baldo al 31 de
b e 2002 Usos (Dotramentos)  julic de 2014
3 e Julo M da |ulis e

Lo Uel0E de M3 Drgunn par deteren 124.745 - o a- 300 255
Oibd gariones Hipobeca<ias Rea'uzkables 1.865 4 E08 - A
Irsloumendc s ling nzleras darvados (Mot 102 - - Saldo al 31 de Incrsmentos ¢ Salto 3l 31 ife
Bongrog Idusiras Lacteas § A, §8.250 49,544 julio da 2012 Usoa \Degramentash  julio de 2043
Uk 5.4, B G2 7ol I —

53677 544id Provisidr: pe- deteriora 225419 - ansT) 494.745
_§=.~l;1. i
-5 pve 28 ) : !

| [EERR P YR ] PR T [0

Irivabda para et Lancln
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12, INSTRUMENTOS FINANCIERGS 12,2 GCalidad crediticia de tos aclivos finzncieros
|a calidad ciediicia de los aclivos fnoncicros qQec o exdn ni vercidos ni deteriorados
puete zer evaliads con iclorencia @ calificacinnes de rasgo exlamas (5 exislen) o sobre |2
base fe inlormacian histinica sobe box indices ge incumplimiento de suz conlrapanas:

2.1 Calegornias di instrumenios financieros

El siguignde cozdrg nuesira os aohvos y pasivos linancieros por calegoria de Rsitumenio

financierd.
51 da julic Hde Julp
_ 3 de furle de 3044 do 2014 de 2013
£ waler Cuentea por Lobirar comerthalas
rAZHRATI COn Conlrapartes sin calificacionee qde 500 exkanas
Aot A costo camblc an Subtolal  Ac|lwa$iPagluns Chenbes nusvos {merns de B meges) 164,029 247 8BS
rmorizacas reauitadas  fipRncleres  no lindncleras Total Clienles exiziantes sin incumpisenlos on al paeade 2E70.564 1750428
TS Hr LT DG im0 b o Cliendes exisleates con a'gursds inswrpt neerndzg en el pasede __ huan _ ER04T
1 arpaable s 4 ambin en e g ladss - GLETY £ BT . 51 ETF Tolal cuentags por colirar comerciales 2816298 2,066, 740
Cozaitis par ook s comeradbes y .
oiras cuenlas par cebeas 10X 2 4334 27 405,000 4736992 Elactive 40 bancos & Invarsianes (emporanas
Irversiones iEFIpCiads 135 5E1 . 1353 M 1.3953.581 AAA, 1337 390 B0 A3
Elaclive 155019 - SR . Ll A4 521 542
T ) 5830 EIE £31.877 6.893.549 405,700 6799248 £A 2245 4E7
& valar Aga A5.511 1211
razonabls eon hai 487 FC 282 HE
A posto CaRIGI g Subtolal  ActivosiPasivaa Haad - 140
Fazhros aanerlieog resulltdos firanciorens  neifmanclerse Temal Baal AL TIRIES
1504471 103R.4dE
Présiamas 2.4E7 ORG . 45T QRS - 24EILES
Cuartis por pagar comerciaks y sias rEirgguno de los activos finencieios fud renagoniao,
CLEAFMAR 10 A ET C_ATETRGT EXreroY JudOEE 4] 54T
Te'al G.188.8a3 E B 189,943 JEL026 6540
1. CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES ¥ OTRAS CUENTAS POR COBRAR
o I do [ulls de 2043 _ .
A witlew 131 Comnposicitn
razenable can
A tosto camhio an Gubdelal  AClivosiPasives A do jullo de 2074 31 der Jue de 2013
Acllvus amottizade  resubtadoa flllmmlr.tr_h:m__rm | TR 1L Talal A realizar gn Aorrall car g
R LTS TG A D wRD : fAuorgallzar anun un plaza A pealizar on un un friaze
ragorabke td S mbiz an sesulades - b 41 od 477 B4 4132 plazo marers  mayord i3 plazo menscra  mayora 2
Cutnl#s por Gobear corarciales ¥ . 12 mesps MAEA G _1dmasee ~ mesas
1A% cEnlas por ook ar TEHTETS - AFE a1l be |10 ¢ I T 1 v |
IC SIS Dy o205 Ura 642 - GpA.Gaa - A74MA2 Credilas por exportacidn 2,145 509 - VTR ARG
Ekeciivn 5005 - 2. OV . 3.0 Partes relacionadas (Mola 21 380 265 . 3G 204
Tota) 4332 261 54412 4395672 INGEI1 JEID 28 Creditas sunples 202 vealas plazs 474,148 - IPr003
Crédibos docun e ads 135,956 - 128.523
A wilor Tanas b ardtde 165.014 - JH. 958
tasnbahle Coe Preneis:fm prara credilos deterorados 133745 - (111663}
Pashion A paato carbby gl Subloal  AclivoatPaslves Remi!en_tes. de _Ie-:he o 1.145. 184 - 439 843
angriizado resultados  Hnancieros oo fhsaneleros Tkl Drewolrokin ce impuestas indineclcg 2i5dv - PLIET P -
- Anlicipos a oreveedores 54 404 66 GG 34 (12 6h 409
I"ré=1amon 217031 . FiA 4 R PR Créfios fisoatas 7458
Cuarns 00 BROET LNl ¢ oAt Coédilos ajenos &l gino 2050 - & RS
CLeATE Q1 pAGLT 2 4BE.220 L XaBA FED _BS0TIT 2GS Adelanize A1 perscnal 1.349 - T heg .
Toin 4 54554 . 4,506 543 E0FZF 4037270 Ohversos 20337 T LRI =
4570264 i3, 608 1631.015 E5.400
U b
29 Py 30 P
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Fl valor en libros de l2s cuentas go7 cobrar comerciales ¥ oltas cuentas por cobrar se
apsolma A su valor razonabde, dazto que el impacto del descueno es no significalwa Los
vilotas rezonables se basan en lues de fondos desconlados psando comn fasa de
cescuainlo fa lasa de anfeudamiento del 4%, donlis ded nivel 3 de [erarquis.

132 Parles relacionadas
Reileia s sakdos a cobvar a1 subsidiarias locales y an al extansr, u oras empresas donde se

mantienen inversiones. Lis sahioy en s subsidiasios del exterior s& han previsicnado pw ke
wiia parle negativa cel valor patiimaonial al cienc de eslas inverzsicnes, en ng gasos gue es
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1.5 Prowielén para crédilos dotorforades

comsprie
Conahorro

El anglisis e anligizda de saldoys e cuentas por cobiar vancidas y deleioradas es el

siguiante;
Ft e Julig e Hahe Jutbo do
14 2043
3-30 dias vencldas - .
3090 dlas vens-das MiGrE S845
rtes de B0 dias vencidos TR T8.055
~ o heagl g7.901

aplicable,

113  Rambanlaz de leche A conlintacion s& delalla la evpucidn de fa prowsion para erédios determorados:

Epercione fnalizado of 31 da julfo oo 20714 Saldo al 11 da Incegmentos / Saldo al 31 de
Julle e 2013 Usas  {Dacrammantas)  Julle de 2054
Incikge miifes de 5 1.085.0627 correspondientes a adalanlas par prini socio cooperana cuyo Peawigitn pars eédies deteriorados 111,652 0 477 198 w80 1748
! II- . . - ——————

page e apiobede por Resch.cicnes de Direclono N® 82,245 MNP 83,318, H® 53.465, W°

[] n [} n o -
S:ﬁﬁ.ﬂgnsﬂﬁgjﬁé a*;ﬂ Ef;ﬂg?.dg _ j__ﬁ:;%-ieﬁé SMM.L:EEI'; M® 84.423. La forimy E plazo e rl;;upe Saldo al 31 de Ingrementos ! Saldo al 3 do
: a2 : jral; PO BITE SOCH COOPEFANo 2AMAN cancaradas, Jutke do 2042 Usos  (Decrementos)  julio de 2013
serd resulla en s préxima Assmblaa anual. -

L , Provisidn para craditgs delericdados 123265 A 5779 111,663
Ejercicis finakzado af 31 de pdio de 2013 . - by
Incluye miles de $ BOA.OST comespongisntas A adelanios pod prima socic cooperanio Glyo 14. HYERSIONES TEMPORARIAS
pago lug apobado por Resoluciones do Diraclgizn MP 32,008, WP 82 177, ME 82 200, M0
B2.303, M* 32,502, N* B2,562. N" 62693, K° 82782, N® BZBOG y N" 3 191, La Asamblea 31 e JUlke 1 de julia
anual calebrada ol dla 26 de noviembre de 2013 iesolvid aplican resullados acumualados por oa 2044 ds 2411
miles do 5 258,951 a cangelar eslos sakdos pdeudados por prima S0cio Coop eranio.

o ] Mwergones Temposanss en dblares G448 E33.2E3

124 Anatisis de antigladad liersiones Temporaress n reeda dadisnal FI5.821 1200 A0
lalereses & cobrar 18.450 237

El ainlisis dfe antipbetad te satdos de cirenlas por robrar vercidas pero no cetenoradas o8 1.351.5E1 71,642

2| siguiente:
fovarsionas Famposgrias an 2 args

34 da yitlior tra M de julio de
2004 2013 Eizrcicio firalizada ef 31 de julia de 2014

0-30 dias Jeuicio 4387 G . " ) L . .

Eﬂ-gn :;:S"?;ﬁ;;zzs 539_423 ;gg_gqg Carrasponden a depsdsites a plazo hio realizados en instituciones ¥nancieras. Los plazos do

ks e A0 d'as varridos 412 525 ~1F1 5068 eslas inversiones son de i dis,

1758881 £41.445
- ' Ejercicea fingtizedo ef 3T de i de 2013
Corresponden principalmente a depésilos realizados en el Banco Cendal del Uroguay (BCU)
por prefinanciacidn do exporiaceencs. Los mismos son consiferados de kbre disposicidn al
ny astar prendados. Agimizsino, s nclwyen depisidng a fazn hio reabredos en insllckones
Inansiaras, Los phazas de estas inversiores asqilan entré 1y 176 dlas.
Tvarsicmas Temporarias ot Inmancdd oo
Comespoife o deposilos o ez fije v & lelas de regulscidn monedana en custodia de
instillcionas finznceas. Lot plazes de eslas inversiones asdilan entre 1y 277 dlas (1 y 180
N dtas &l 31 de julio de 2213).
PR L
i3 | PWLC a7 pHC

I, falg i g bz 0 5mim

imCicleda pria wensificac.on
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Elvalor ¢n lbres de estos aclivos se agrowima a su valor razenable, dade que of impaclo del
restuenlo e5 a0 sipnitietive. Los eaties raconables o basan en flujas da fondos
descontados vsandn como tasa do doscuenls 2 tusa de endeudaniento del 4%, denlio del
el 3 oe feranguia,

1% EFECTIVC Y EQUAVALENTES DE EFECTIVO

151  Efechive

3 e ulte 31 de julic
ta 2014 da 2013
Barcos 150880 G3.807
Caja B 4128 2 1Ry
165010 6,008

Comprendan el cloolive, 258 Comd 1S capas de shorfo y cuenes correndes. El valor en linms
de estos aclives se apraxinta A sy vzl rarensbls. dado que el mpacta fel descurants e no
signibcatvo. Los valeias razonables sa bazan en Huyos df fondos desconlados usanco
cam s lasm de descuento la laga de endewdantiente 4ol 4%, denlie delpyel 3 de perargueia,

152 Efectivo y equivalentes de electivo

31 de Julla 3 e Julle
te 014 de 2093
Efactivg a8 G GOG
INUrsinnes IEMpPMEREE CC1 wenim.enls
[LERDF 3 3 MaEE0s ) L O -t
1,211,312 425,178
15. AFQORTES
31 g jullo Hdajulle
de0ts _ de2013
Aperles iniciales 35074 LA
Fordp cg Produt lividad 1254462 1 G035
Ressareaiin ronetasia 76 354 176324

1447325 1.263.994

161 Aportes iniciales

Inchve Fas valores de ndemnizacion por Fas éxpropiacionas moncionadas on la Mota 1
Omilez oe $ 4 998 en s fechia de ongen) Pesterionments o asle hecho, COMAPRGLE ha
reflejacn an sus hipes legalas sapilaliracignes de resernas v de ajusies 2l patrmanio,

Las normas 42 credcidn de COWAPROLE v las normas posterneos mlacionadas con
CCHNAPRGLE no ban delimdo up capilal scokal,

h ze han emilido panes sacialas por log vateres carrespendenies a fas exgropiaciones v a
138 capitatizacionas. =
33 pwie

liz il paraid zeaife il m
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A elecios de la doloanl~actdn de las aportes reexpresatlos hasta el 31 de julio de 1997 sa
ha tomado of iaporie que surge de fos velores de irdemnizacion por las expropiaciones
corregide desde |a fecha de origan en bage 4 I6s ingica s de ajusle

16,2  Fondo de Productivigdad

FI fomtes e paodhecliviclad fere creado 8 parlir del 1 de enero de 2000 madiante regtamento
‘ntarng (Resolizedn de Dieectorle W* 63.974). Su objelive es linanciar inversioncs de
COMAPROLE con of In do ingrementar ta valongzecién de da leche, Esle Fomdo no se
devuaive direclamente a los productones, sionc que en fengsn de s eselzdos obenidos
por COMNAPROLE, se disponen distribucicnes de Jlilidades en luncién do la pallcipacdn de
[95 sacins cooperarios en dicho [ondo. Pars la gereracidon de este fondo so relicne, on
gereral, ¢ 1,5% de s udasiones por remnsiones 4o leche.

168.3 Reexprasién monskarla

Comesponde al zjusgle por inflacidn de os apofos hasta o 31 e julo de 1997, 0tmg
eencicio con hiperinfiazion.

i7. REEBERWAS

Las reservad comprenden miles de $ 614.526 (miles de 3 511740 al 31 de julio de 2313)
canstilvidas por requerimiento de IMernalional Finance Cofporalicn segin se descnbe en
Flota 20, Las resianies réservas gue acrecienlan @) paltimone fuercn generadas por
resullados de gastedn, v aprobadas por pade de |3 Diveccidn y Asamblea d= Produciores,

18, DTRAS RESERVAS

¥ do Julic de ¥ de pule de

) . 2013
Reva uasAn e propiedartes,
plania y equipo 22T T a7 B34
227.017 IF.83A
o
T pre
Irxicdataprraidersif. soivm
69
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18,  CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES ¥ UTRAS CUENTAS POR PAGAR 6. PRESTAMOS

191 Composicidn 201 Composichdn

. Moo jullede 2004 M dejullods 2043 31 an jallo de 2014 31 the [ulko do 20
A raalizar crnun A realizar anun  Arartizaren A raallzarsnon : - T A realizar
plaze menera  pipzo mayora  wnplazo mener  plaze mayora ) izar gn
17 s is 12 meses 212 mesns 12 meses A raalizer an win A rezlzarainan Aorgalizar dmomp un plazo
- para mewar a D rdpQr & pluze moncr 2 meym a
Renitenes de leche (Mot 19.2) 2. M6699 - 1.234 287 12 mieses ___F2meses 12 mosea 12 meses
Froveadares d2 olara GE6.5371 . ggﬂ 268 -
FProvaadares pat impartaciones 41E.HME . f b - Eriat e A0 975 I
Iartes refacianasas (Mola 27) 67116 Y TE . FEALATIS et acins 65 vrs 771.200 007 BT 527
Anticipos pecibdos de ciente s 31043 - 75 GLH . Patstiniks Pitin Brexda i 413 GRA G t48. 258 LMETT
NoCuren's A pagar & TBY - SR ATE . Canlas fo oodd'c & pegar td 531 - -
Felanciones @ producicros 1653 G52 B3 186,314 148 Cigacicnes rogonables . - U L i P 4B A0 184 751
Piirsigltay pod semuseraciones 2CB 343 iBx 55T : 74613 1.7H7.AT} T11A6T 1.4 BB 567
Cargas £ocia'es a pagar 61120 . 5EOM - - ="
Faadn da easira {Mota 9.5 1iad2 - 351596 o ) o
Retaroion es el parsonal 12N . £ 538 - La compsic b del endeadamiento 25 13 siguisnto:
Remmaragionegs a paya’ 24270 08453 -
s o b L : _ semssan
4 DI0.B5E #E 2616711 T UTES Foresin

o ’ cordlante de

. . Gorta pl | | | T
El waler en lwos de ks cuentas por pagar comerciales ¥ olras shetlas por pagar so oropleze o pleze Largoplaze Tetdl

aproxiha a su valor razonable, dade que elimpaclo del descuento es no signihcalivo. 4 o8 Endedam oeil Finge o0 Compmalion . 20515 126732 355
vabores rezonables se basan en fujes de lomfos descontades usando como tasa de ras pebalares Y S35 ad 3 304,567 519 727
descuenia b lasa de endaudamiento dal 4%, dentro del nivel 3 de feranguia. Cgae s epociAT Es 191 WA O 17 62 CH455
Canas de ceindits a paga- 14 M . . [ RHH

18.2  Ramitentes deicche Prézlama Mreciz Bifsdda _ 152413 . Eeapy $41 Cag
482631 208z 1107473 peERbbS

Fl saldo incleya miles e % 1400107 fmiles de 3 213007 al 31 de sulie de 2013)

h 8 . I I . .
corgspandisnies & Fonds Fepecial para la Lelabilizaciton de Mrecos, creade por Resolucidn . Mdejuliodo 23

do Direclorne N* 80359 & incrementado por Resofuciones de Direclosio M° B2OTE 3 M* T Parcitn
84312 Diche Fongdo fug crepdg para aloader fulures siuackcnes extrasrdinarizs que e ——
afaclen al peacio de la leche, ¥ su pago es detesminade por el Drrecdonia, o gasidn do Curle plazo larqn plaza Larga glaze Tatal
dwkas sHuaziones. Por Resoluciones de Direclorio W* 82,078, N® 82 17F, W* 82 250 y H° prazg_ arga g gepleze
£2.303 onlie agosio y novienbre de 2012 12 pagaron a los produclorss remilentes otiles de Il asraleztal  ikadek G pe sad-a - B A% 472 207 534103
% 247 886 an dicho conssplo, Clriss el 3358 4 026 25 12 EE BTt
Crrigaclones fagciabics IE N e 395 TBE LY b5 Tdd
Mde[ulle 31 de Julic Prétlauno Prec z Bifaido 144 758 - 534 517 BT BT
deziie — deldis . ehRmaE 16209 1408857 2126344
SBalda al inicio 23037 475 038 . . ,
o lorangia de carbic §7.663 (14.195) 2011 hiternational Finang g Corporalion
IncrErmgalas, 1168.714 . . . . .
Pagos - {2d/.838 - Con fecha 15 de marze de 2007, 1a Internalienal Finaitce Corporation (IFC) finned con
1,400,107 293007 COMAPROLE un conlrgle dg préatams por USS 30000 000 a3 cier afos de plazo.

Salgg al cierre - .
com amedliracnes Iimasicales, con gl odyetive de firancar (as obras de
19.3 Fondo de retire construccdn del Complelo dustial Yilla Radrlguez

Correspordé a fandas de lercesos mantendos por SONAPROLE conespordientas 21 Fondo El 21 de diciembye de 2007 s& recbieron USE 15 milcnes v el 22 de julio de 2003 s&
recibiercn 'os USS 15 mil'ones resiznles.

de Reliro de empleados, & cual esid constiluide par aporles parsonales v palmnales v 0s
adromstrade por vira Comision Admidsiradora independienta designadty 2 1ales efectos. La
ohigacidn de COMAFRULE s limita 2 fas coniribLciones manshales al mismo

P
S

]
a.-.l ! -
P 8 pwe

I oeietlenthis ooy s oty e
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El 12 de febrone de 300 0 un sabdo de USS 9,354 338 [oe cancalato anlsipadameante,
El 15 de agoslo de 2013 se canceld antvipadamenie el saldo remancnte de U35
9,450 610.

La taza de interés aplieable era LIBOR S0 dias mas 2.75 punlos paccentuales.

. Con fecha § de julio de 2012, la Inicraakional Firance Comoration (IFS) irms con
COMAPROLE un conirata de préstamno por USS 20, H30H & dez afos de plazo,
Gon sy ecionss semesirales, con el objelivo de financias obvas £n el Camplcio
tridizsleial Vella Rodrigues

Las tasas d= iferés aplicables son:

- | IRCHS 180 dins s 3% anual hasta 2l quinto afo,
- LIBOR: 1840 dlas mds 2.75% atual haska finahzar =1 plazg del cotbalo.

El 5 de felrera de 2013 se recibeeros USS 15 miéEopes corespordientas a1 primer
dezembnlec OB 838 rAS1OMY.

20.1.2 Deulsche Investitions . und Entwicklungageselizchall Mih

Con fecha 21 da anan de 2013, 12 Deulsche lavestiions und Entwicklungsgosclischal Mbh
(OEG) firmd con COMAPROLE un contralo do préstamo par USS 200000000 & diers anos e
plaza, con anukiiZacknas Wanesiiales,

Les tazas = inlerés Aplicables son-

- LIBCR 90 dfas mas 3% anual hasla & quinlo afio,
- LIBQR 20 dias mag 2 T5% anual hoste inalicar e plazo del conlralo.

L} 3 de agosio de 2H 3 se recibienon desembalzos por ST 3.600.000,

20.9.3 Scoliabank

Can facha 26 de seliambre de 2017 Scohabank lismd con CONAPROLE un contrale de
présfamg par U5 100002,000 a cinco ahos de plazo. con amorlizaciores semeslrabes.

La {asa d= interds aplicable &5 LIBOR 180 dias inds 2.1 ountos poreantitales
El 18 de ¢otubre de 2013 s2 reclnberon ¢l todal 440 los desembolsos por USS 10, 000.C00.
20.1.4 Obligactanes nagociablas

. El 26 de diciembre de 2006, CONAPROLE rerlizd una emizin de oblgaciones
neqgacables {sarie B |as caraclerslicas de 13 mesma soniag siguientes:

hiente: LSS 7.000.000
Forma de susciipcion: oferla calfica
Plageo 7 anos
Amnrieracida: T oumtas fijas amaales de WSS 1000000 con vencimtentos 15 de
junio da cada afio, venciendo la oimera el 15 de junig de 2007
Ineres: pagadene y reajustable seincsiralmente; primer venganigndg 15 de i
do 2007,
i)
arF pive

Iumiszehy g e tings diup

72

Tasa: LIBOR, a 18 dlas mas 1 punle pacentual.
Al 31 de jul:e de 204 3, el 1odal de la ermsdn fue pagada.

. A gt dal 1 da setierbre da 2009 3 reabzarcn 17 emesiones de Conshorrg a 1 ano
de plazo con amoriZacianes :Emestrales. Cs18s S eMREFCEN an un Mogramsa de
chiision de obligaciones negocizbles por un valor neming! de hastia USS 100000000
en un plazo de & ailos, #probado par el Baneo Cenlral del Uruguay en julio do 20065,
Al 3 de juln de 2094 se hablan emilido clrigsumnes negooable:s po USH
60735789 (US3 61.730.427 al 31 de julio de 2003} do &t cualas guedan en
circulzern USE 76560358 (USS 17.862.755 al 31 d2 jule ce 2013) 3 und lass de
e Z 5% v 2, 25% anwal jenlog 2,76% v 2 5% anwal al 31 do jubo de 20035).

. A pantir ded 20 de Junic de 2012 5o realizaien § ofusionas de Conahorra Hde 3 a b
aftos de plaze con amolizecionss venables Eslas se enmarcan & b nugwg
prograrma e am:siin oa ohlgaciores nagaciablas por urs vabir nominal de hasta USS
100001000 en un plaze ¢ § afos, aprobado por el Banco Ceontral del Uraguay en
joevicy € 2012 A1 3 de julio de 2014 20 habean emidido oblipacionss neqociablzs por
U85 22 065766 (USS 13000000 al 31 de juka de 2013) de 125 cuales (uedan en
circulacidn LSS 22 207 249 {USE 12822084 al 31 de julic de 20173) & una lasa Je
aplre 4% v 2 T0% anual [aniee 3% y 2. 75% anual al 31 de Julle e 2H135).

20.1.5 Préstamo Precio Difaride

Se rala de yn préstamo en délores de los remilentes, generando o inlends & Klasa LB
a 180 digs mas 2 punlos porcentuales y con dowsleodn de capital & Inleresss e acuerds a
reqglarnentacin del Direclomdo de CONAPROLE.

22 Eljusulas contracluales

Il préstame con I3 ldemaiionzl Fieance Corporation $FS) martiens wea serie de
chloacianes en cuanlo a axgencia de comple delerminados  ralics, ftopes de
cndcudamionlo, etc; las ceales pueden évenlualmnénts consbiluirse como causal de
ragcwsidn de bos présianms respectivos.

En funsit; del confiale de préstama imade con la IFG, COMAPROLE previc a la
aprotasion de distiucidn de olilifades debe croceder a ¥a verikcacion del cumirinieala e
s convenants gompromehdos, on padicular la obligacidn de condlibuie una resgrva
arquivalenta al 1% de las congoras de leche del ejercicz,

A3 de julio de 2014 y 31 49 jolio de 2013 COMAPROLL =6 encuenlra en cantpliaento de
todos bos Covemantd resleethes por osie stiunwnioe de decda.

_ih
3 pwe
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203 Delaie de voneimientos (montos expresador an milas da §) y lasas
1 dda julio de 2014

" ude romineda

Vengimipno de préstames . an USS Tasa Frometilg
242005 154 513 > LG
ZMEZDE 414.927 231%
20620107 414,927 2817
201416 265,563 25
PORE: D) i 21243 a5t
SO0 175,093 281%
20202921 147934 2,504%
P g L ) L 35073 3.3F%
462,058
. C¥oefuliodeddry 0
Dodla nontinada Bauda Taam
Woncim lento 4o prastames _enUES Taza Promedic  nrominkdaan§  Promedlo
HIHH014 Gr 512 2,037 32.945 0,00%
2518005 285.51% »ET % - -
20152016 205731 B3
2820 07265 283%
202 E 173183 2 9E%
20E20D 141.8EF 7%
201072020 83,554 3, (M
20200221 43054 1ars
pyileg [ . 1 147% . -
207384 32545

204  Valeras raranablae
Elvalor enlibros y 2l valar rasonable de los préslantos a largs Hazo e el Suguien b

Valorenlibrog alor rpzonm?t_n______
Mdejsollo ¥ da lubo 3 dajulle 31 de [ullc
A4 de 2011 _de M4 de 2013

F-&ztamos large plazo R T R L T 1686108 B89
1.707 473 1,408,857 ] 1616104 1349911

Los va'ves razonables de 15 préslamos 3 coro pla20 S& AR A SUs valates en libros
dado gue el impacto de su descuenie no 25 signilicalivo. Los vaties ragonghes se basan
e flujwz de efectivo dosconiades wsando como tasa de descuenlo fa tasa de
ancdetFmienl o e 65, gend o del oheel 3 de jeragul s,

£

)
a9 e
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05 Garanifas

(i) COMNAPROLE mantiene fas sigulanles garsntias & favor de instilucicnes financieras
de plaza:

a}  Hipolgcadia sobrg Fas plantas mdusirales ubicadas en: Monlevidoo [PRata M0 4
- Magallziecs 1871 v Mugva York 1626 -1630 - 1634 1643 y Prolesa - La Par
1327], Flofida (Planta b 7), San Cates {Flasia HY 190). San Baman (Planly f
Y1, larariras (Planta N* 5);

n Solklana de los Cieclores de COMAPROLE frente 8 BROU;

c)  Frendaria sobre el cguipomicnio 8¢ las planias indieshiales wecadas anc San
Ramdn (Planla M* 9y Rincdn del Meo (Flanta N7 11}, San Cardes (Planla k®
10), Fivara [Flanta i 4], | londa {Planla dJ° 7)

{ni} Las qgararkas consbividas por e préslame obtencls de leinabonal Finsnce
Gorporalon scn:

a)  Prendaria solwe:
- el oquipamicnlo de Willa Rodrigues {Peanta B* ).
- vanas marcas propiedad de COMAPROLE
o}  Fianza sobdama: Producloses de Leche 8 A CEME 2 A Cerelin S A, Elivgr
G A, COMAPROLE Argenting 5.A., Leben fepresentagoes Comercais Liga.,
COMAPROLE do Brasil Comercial Importatora e Exporladora Lida.,

{ii}  lLae garzntlas conshiluidas por o préstame ablanido d Deulscie [mvestbons- und
Enbwicklungsgeselizchal bibh =on:

21 Prendariz zalwe &l equipsmisnta d2 Vila Rodrigeaz (Manta NT &)

Ity Fanza soldaria: Proditctorss e Lache §4., CEME.SA, Capelins A,

1. FROVISIONES
M1 Compasieldn

M o Julle da 2014 M da Julle da 2442

Armaallzarenvn Areallaren un Argalfzaranun A reallzar en un
plaze menora  plazoe mayara  plazomsancra plazo rayora 12

o 1imemas 0 2 meses 12 mases MeIES
Berafcios alperscnal e A2 DM LML G 158
Regmbolzoz J2.4an - A1 GE -
L igices 2AT.B22 - Bo
Drwndur: 30 ca prod.sebos ver.cidos ae
il g e nRlAg F.UES - 6397 -
492841 42080 191,21 2418
-
_nll
41 s

B ic™s g jomn wigntilnacidn

75




[ L

Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Diciembre 2015 Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Diciembre 2015
Conahorro P P P P Conahorro

2.2 Provizlon per beneflicios al personal
21.2.1 Plan da baneftetos prejubllables v benelcios por egresos
I Beneflcizs projubitablos

Fur Resolicéin e Diractena W 42 255 del 11 de agosto de 2003 v modibicacionss
posieriores, se apicbd un géah oy el cisl se Aorgarla & Wos funcionanios 6 salerics fouidos
al mamenlo Jo goopbacin o infegiacdn al plany olios & selsnoy lquales al cunplic la edad
e 60 10, a5i conm 1ambian xe realizana vna novad o del conieals de iabajo. eleciuanda
g reduccwin del hosario vy de k8 remuneracidn  Adlcenadmenle s¢ esiatmess el
olorgamiento de ung panids menswial al kabajador, la cual permile, sumada al nucue ik,
la sblcneidn do un ingreso (oial equivalente al 70% del oilineo sueldo Ngido, owng fsrma de
compensal los dufios y penuians ocasicnades. Dicha parida se recibe si y sfilo s &l
frabagacor cenling pre standa sendcaog en CORNAPROLE v 13 misma s2 deja de parcibi ante
el despldo del Wat-ajador o of fallecem lente el misms,

Adicioralmente 38 clomsria, en el momenle da la efechiva jukitacidn, una padida que
comolemsnle posibles difevercias que surjan €n la reccmpansa a pecibior ¢e fg Comigitn
Adminishadara del Fondo e Reliro por haber acherido al plan de pre jubiisbles. Al 3§ de
julizy e 2014 esténr acopidos | esle plan 2 funcionanos (10 8 31 de ulio de 201 3).

Feta ptan fue derogado por Resolucin de CHregtorio #7° 78 170 e fecha 24 de manzo de
2004,

Este plan comslituys un plan de benefioins definidos.
i, Beneficod por egresns

Por Resaiucidn de Direclerie WP 2E.170 de fecha 24 de maizo de 2009, qus dercid al plian
yilENle hasla la fecha. se constiiuvd un nuevs plan que manl’ene B3 dedeckos de aguellos
erpleados aecyidos &l p'an antériar y eslablete. por un periodo de cialio afos a parlir del 1
ge abrl de 2004, vn plan de bencficios por coresos de Bcuordo con 33 siguientes
canpGterivlices:

- la incorporacdn 8l plan da cada e mpeado s exclusiva ingiativa del Directons
- los benefimos a que otofga derecho son suslancialnenie sinidares a ‘2s oloroados
por el pran antercs

AL ST de s de 2014 a5l acogidat al nuave plan 3 funcananios (43 a1 31 dg julo de
2013 v ha respondide favorablemante a la invitgoain el Direcwanio 5 funcignario mas (1 al
3 de julic de 2013).

Exte plan conshbvye un plan 42 benehicps (or berranacon,

Z21.2.2 Otras provisiones

L& provislon tlambién inchuye mics de 5 95488 (miles de § 88 057 at 31 de 1o de 2013)
que coiespande 3 la mejor eslimacion realizada por la Direcgidn en cuante 8 egredoes a
realidarse en et o giergicio erondmics.

213 Recmbolsos

Coeresponde & o reejor eslimacisn realizada por 13 Direcoidn en canlo 3 105 pagas gue se
raabzaran en el préging efercicio aerivados de reemtaolzos de clenles gl $e dan en el
Curso rormal de s negocios,

{4 Litigice

Comesponde & 13 eslimacion efecluada po of Daparlimeeily Jurlilico de COMAPROLE Je
o5 desembnlsos b realizar en litgios mantenidas par la mesma.

CONAPROIF e ancuentra an [Higico contra un ex distiidor en Bragsil. CMF Sonigos
Adminisirativos Lida.  ME, per salfos o cobrar por unoimporle de miles d2 RE 1,960
aproximadamente. cofcespodiorto a crddiios no Cobradas. A lafzeha e Iigio se eneeentra
£ PICCESD.

Adhiconalmente, DNF Semvigos Adminisiralives Lida. - ME inicic en el exicicio inglizade o
31 do juthg d2 2013, wna demanda judicia! a COMAPROLE Do Bresd Com. [mp. & Exp. Lida,
y COMARRILE por wncimpone de meiles da HE 12 497 aprogimadamente, correspand ente 4
cobranza de comsionas impagas,

Con fecha 28 de marzo de 2014, so omitid santencia e promera mslanca quy despone e
pago del mento fectamade mAs reajusles y costos.

Con fecha 25 de agostn de 2014, 52 ha ‘nterpucso un recurse de apelacian, ¥ 105 as0sHes
jurldicos enlicnden que 3¢ cuenla con fmdamendados argumentos para sustesta: |a
revocaciti de la sentencia da prmera insfancs

Loz presentes astados financieros han s.do preparados lomando oh ¢ienla 051a cvahlacibn
do as cirounslancias anies descriglas.

2.5 Devalucidn de prodoclos vencidos en poder de minoristas
Correspoide & ks mgpor celimacidn roalzada por b Dirgccidn an tumnile a las devolucionss
que 32 redlizaran en & promnig ejercicio, wiginadas par Yenlas reafizadas an 4l prasenle

E|RICizio

2146  Evolugidn de provisiones

ini Obligaciones por ¢l plan Sald &l 31 g Incremantos ! Seldoal 31 de
jullo de 2013 Usos {Becramentost Julivde 2014
Ll pasive reconocids al final de cada ejercicio comesgondienle & oS planes de GENeficks s&
determing como e valor presene de los desambalzos {elurps comprometidos, 125 coales Eeneficios ai personal 192,557 (458000 ¥1 604 213353
inclpen wn auments real deo fas ramunaracianas para s prdames aies, descardadas por la Rzembalzag 43.563 (22E7E) b2 B5Y F2.344
basen dder Pedrea e Lesoredtn an wnidades indexatas de sonilar placo. BF reseltado generada Vilgics £82 (1783} 238823 237922
per el caloun efectuadn (e impitada dantro dal niwo Cargas sociales. Dawalicitn de produclos vencloos
en poder 2 mcrodislas G487 o - 72 T 0BG
£ M0 y7hE6Y) . 8176l _ E36.893
41 pwic 43 Faki
Irluli b oaas gt S e it ahem Hiankn
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Efercimn finalizact al 37 fa juin gda D

Satdo ol 11 ta Inerarmantog § Satdo al 1 de
_juisde 334l Usos (DA crarmonics) Jullo de 2013 Gaslog de
Coste de vanles y Gaslog da
Bronclizbos 2| personal {FE.572 42 367 68352 182 557 véalas  diglribecion_ administracion Tetal
Fetmkbzisos 37135 12044 7%) 6.85%1 43063 . e
L1igios 23,072 [2A2) 27 a4 gax Leghe ¥ crome DE3EA17 - DGOE A1
Bevglucicn do produsios voncodes Roniberoionos perscnatas 36775 135,408 279.dCE 12740 591
en poder de mingristas - - 6,597 5.347 talenal ge envasada 690, 84 - - EE0,FE4
342103 [61.058) £1.650 243.404 Flelzs laletnos X P | 14160 d. 105 G831, 143
Caigas entiales 344 630 83,534 242,534 10,005
Elstlisitiad, aqua y combustib’es 537 A6 1.0gh i3l 55 5A7
Mala-iaz primas varias A50 &14 . 450 E14
22. GASTOS POR SU NATURALEZA Senvin'os de lercergs 144 GED 93525 142273 IBZ.i73
fcrge i fire [ s [iastos vaping 198 933 3347 124924 2EG.204
Efarcicio tinalizado el 31 o jifio de 2014 Drepreclackings 2T AT 21 465 37321 348257
Gazios da Gastas de aupidlaca1es - 304 980 - 338,080
2 imi 0oy I
Costode  eniaty  Gastosde Reparacitn y marleriienio v dask das 216028
vorlag distribucion  adminirlsacldn Total Mesvalonzzcion, prdas y augstas 10 222) 79 R4 70 P 147 535
Are mlen ) i L
13078772 : i am roa s1% 103002

eirbugignes peraonz'as A356a4 M7.51 309 351 1.360 825 Semuss - 797 G AGE 17 293
Casnas wociaeg Gk 482 T4.39] 3x7 13 700 BSE Fiovisi . B ' ,

: L POVISI0N pard LHad:oes Satarorados . B - IR L)
F.eleg intesnos SEB.6TE 1GD.E16G Ao AR 813 13.753.050 1111885 097715 6 Q5B 450
Meatenal de envazaco FOv 802 - . TOT BLZ R i el e Aol S L
Gaslos vanes ITH.005 41421 3 gra GlA 50
Elcatricidad. agus y combagibe s B3 570 13455 874 LGC8.382 :
tdalerias prras varias a5 AT - - 489.757 23 OTRAS GANANCIAS Y PERDIDAS
Cepresecionss v sus 24 174 38.218 480.CE5
Servicios g loroercs 18152 +11.980 182.284 432 401 ¥ da julic de ¥ de [ulip de
sl CE eXpodErines - 32440 17240 204 13
Reparacein ¥ manledimlsata 170162 16.532 46,380 33pas
Frall.c-dac i) 186,558 T.6BR 204,827 Hevaluadian de progisdades, plania y eguips {Nota & 43 F22.473 12 8EE)
Desvaliiraclin, géndidas ¢ mussiras s0.arg 74,261 PO K 1R 122 Resvllade por venla de pop:daces, plasles ¥ equizo 135 423
Pren:zdn pera dréditos delerigeados - - 128 5680 *2B.560 Jegguace magsnaria {1.02% -
Arrendantiardos .37 ol 4G8 120 I0.E35 [Ngresnd no gparativoa dG€32 270432
Im uesios G584 26515 L [ x) 9E.53F (FErdsdal’ Rewersion por deierioe invgrsigres ¥ oreditgs
Sequres 40 a8 “6.604 B30 Hoda 27} (80,070 B2.139

17.537.333 1,501,953 153785 6577131 Fetupers sirjeslio 2vg 2237
- Reclpers do rdangbles 344
Cpes {383} 1.847
173,039 114,030
7. INGRESOS FINANCIEROS
3 da julie de 31 da jurlle de
2094 20Hi3
Difecerira de camzio G4 883 33
Cescrentos eblen dns 9314 DOEF
Inzaretas ganadas TR 4T 105 241
Cileps npez0z findndEs:os 1.73F 2242
273041 1449.578
_u —
43 pH& 44 e
S ca Dt klomilen snleabul pasn s SeniE e
78 79
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27 BALDDS Y TRANSACCIONES CON PARTESD RELAGIONADAS

25, EGRESOS FINAMCIERDE
271 Baldos con parles ralicionadas

31 da julla de 1 do Julio de

Conaprole

mae L AE 21 de julie 34 da julie
do 201d da 2093
lirlerases perd-roa 58.007) [SE. 145 CuEntIs por conear camertlaes y
E';m's"”“’:‘s ”:”T"f 3 ”,f zg:} 8341 alvat cupmlas por cobrar Subsidizrias 343,022 245003
05 guslos inarcierod (3 !I - (Mota 13} Ingdrurr erlzs Bndncieros a vate
Mu'tas y recaiges - e/ (314) vazonable con cambsa an
(BE5TH  {#6.909) resLitbadas 1T.066 H3.203
_. _Boped 351208
26, COMPROMISOS Y CONTINGEMNGIAS Mrse parla s relacionadas 4,742 9435
. _ 385310 347.533
28.1 Inversiones comprometidas -
) ) . . THen!as aor pRgAT comarciaes y
En MNoda & so dalallan 23 oywersiones compromelidas en bienes de capital. OIFES CLENAT POT pADAT Suns atarlas £1.315 55402
ihbale 193 Irnsliurririos lindancierts & valds
28,2  Valorgs recibides an garanlia ratatita son came:o en
rasu'tadng ~sanl 2
31 de julie 3 da Jullc B7.115 -l -1
de 2014 de 43 Cleas pades seiacicnadas 113143 113448
180, 259 171505
Va'ores recibitos en garanlla T4 522 £33 A0 T T
LRy 1.362 1741 : .
584 EMEdS 27.2 Vransaccicnes cOR partas relacionadas

1 do Jube de

1 da julio de

Ernesle o sa inclupen avabes recibrhas de lepeios para b reswilacion en licilaciones 014 2043
ag colyras.
Compras de bienss o sonvigios  Subsidiariasg 1232 GBE) [112.8/1)
268.3  Ley 13.0539 del 24 de enaro de 2007 - Responsabilidad por subcontratiztas tlegocos conjuntos - (77.331)
Insiremenas hasnciens a valo
Las ohlipackencs dodivadas de la aplicacidn do ka mencionada loy oo sen slgelficalivas. rozsrable Con cambdn e
resuliadas 25061 (25500
26.4 Oras contingsnciaz Cilias paiss relasionadas (1 575,902 1,153,780
[1.B32.732) [1.375.532)
Al 31 e yulo de 2004 CONAPEOLE habia zvalads confornas eamilidos por PROLESA por
miles g LSS 4,436 (mides da 5% 16.933 al 31 de julio de 2013). erlis de hleres o servicics Subsic-ring 967362 1.08Y S0
Fsliumentos fpazeras a watar
rAZONATIE COr SN &N
rasutados 21713 g5 774
147940735 1 43 G5
[Parchitdal’ Rewsar tidry [-Or
felerigen invarssnes y crédlos  Suasidiarias {EE.315) 22 168
Mota 21 nalrnpmcs ingnoierns A valos
razoneb’e fon caris g en
realllactos a5 (£ &0}
(85070} B2 X
ik _d
a5 pHC 4l L2
DA B mn e g i L ial s paag wlenshivas b
81
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e ANEXO 4.2

(@]
Las remuneraciones y cargas sociales corespandientes =l personal direclive clawve <
reprasenian aproximadaments el 5% dal 1zlal &l 51 de julio de 204 (5% del {olal a1 31 de O
jutio e 2013), &S

Ll
Coma 3e revela en Wota § CONAPROLE ha dado en préstamy gratile diversos iienes e 2
Propiadades, planta y couipo 2 sulsidizniay, <

°
5. HECHOS POSTERIORES Cooperative Nacional de Productores

cle Leche (CONAFPROLE)

Ef 20 di scdicmibre e 2094 g realizd |y seaty emisitn de Gonahorro I por un impofe de
hasla USS 7.000.000 a cineo aftos da plaro con page semestral de intereses a b lasa de Estados financieros consolidudos

3.25% anual (Nola 20.1.4). ol 21 de ulfo de 201

Comn excepeidn de 1o anterie:, con posteronded al 31 de jolic de 2004 no sk han producido
hechns o cirounstancias que aleclen signficativamente g siluacicn financiera. o resullados
dé laz operacionas ¥ los lujos de efechve ga COMAPROLE.

il

& PHG

Iisaial i gt vz " wane

82 83

P T — _ .

> ————— — . ———




L

i | toP to Conah 11 12m - Diciembre 2015 Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Diciembre 2015
conahorro Suplemento Prospecto Conahorro m iciembre P p conahorro

pwc
Dictemen de fos awditores independientes

. .
Conlenido Alos Sefores Ihrectores de
Cemppuevativa Macieniad de Producdares de Loche (CORAPREIEE)

Dirtamen de b gudilores: independientes
1 Hennos aulitade s estados fingucieros consolichacdos de Copperativa Mavionl due Predwclores

lhht‘?tﬁ{?rrf:;;iim}jE?:?s;;l]jtj:}gim Fnarc i du Leehe {OONAPROLEY, quo camprenden el ustado comselidaeto de posiettn financior ol 51
E:et:ldn {:nll:il;)]]'d:]dn :-_h: ! anamcias 'I." \;ngd.i:'im de falic de 2eag ¥ s cotrespondientes eatados comsalidados de ganausias v perdidas, de olos
Listudin -.'u'!:m!idadu ol ﬁtr{m I'L'SIIJ]IE'I:];!US il'lti;j.',nﬂ{‘s I'EH!I]IL"I-'JIJH integrales, de caabios encl ]}:Itﬁ!l:ﬂii’lu vde flujos de ':E'xliw': o el ejercicio
Ela‘l,;dr.u cotsolickacss i cammlsis un.ul patcimoniy finsalizachor o csian foe by, 3 s alas quee comtienmen on reswnee s de T politivas conlables
- e . . signiftcativas aplicadas v otrasn wplicativas, los cuales se incluyen adjonmos.

Estade consnlidacle de fojes de efestivo R P ¥ otras notas cxplicalivas, los cu: AN Bl
Mol o b esladhos 1 e el iclag . . , .
Nolas a s esslatlis finiteizros eonsolida Hesponsahbilidad de La Diveegian sobre los extados Nnancicros

o, La Toroeeidon de CORARTLOLE vx H".‘il'ﬂl-ﬁ?i;ll}]ﬂ dela PrEAIAcIOn i pLe seitlacian razonahle do
eslos eslackos Mnancieres consalidadaz de acwerde con Mo s Tnlernacionales e
Mformactdn Fisanciera (CMNIE"), de aenerdo con 1as disposiciones del Decreto v2gf2on e
fecle 1™ do abwil de 2oy poeel mantendimbente de unskstemsze de conteod interno que T
Direreidn carsidera adocuado para permitic 1a prepacocicn de estdos Tnasciceos Blres de
crisivs significalives, debido, v se, o frande 0 a equivncaciones,

Respotesabilidad ded Anditor

. Noestra cesponsabilidad es expresar uno opinedn sobee estos ealados Goawicrns corsolidades
ok bz enn nuesln anditoria. feclintos auesteo examen de avdiboria de soneedo con
Normus iberiseiondles do auditoria, Estzs neinas maguieren gue complsmos con requisitos
éticos y que plaoifiguemos v realieemos b auditocia pova obdener ana zeparidsed reon bl
e che sl s estados fimaneieros se enceentran bes de ervores sipnificativos,

Ui avichitoriz comprende fa cjecucion de procedimicutos para obiener evideneis de naditaria
sobve: laz eillas y revelacicowss expnestas en Jos estialos Gounciers. Los procedimicntos
seloccionados elapanden dek joicio del anditer Tnelugcide Ta evabuaeion de los riesgos de
erpeeess sig fivad ivos e dos eslados Goanwieros, debido v sea a fraode o o cquivacaciones, Al
realizar dichas evaluaeicnres ele vivsgeos, of anditoe sovsidesa o sistems de contral intecno
relevante pava b prepareion v proseotaciin ravmnalile de bus cslzdes s cros de by
entidud com la fimadidacd e disenar procedimivntos de acditoia gue sean aproplodos o lag
circonstanezis, oo e oo B inalidied de expeesar v apioion solwe Ty eleacia del controd
interno de la eatidad. Una aditoria compreinde asimisime b evaluocidn del grado de

s lesennanesiion ¢l Qs puelitieas contubles aldizadas v la eazonabilidad de ks estimaeiones
contables realizadas por lo Diveccidi, asi oo boesiluaeiin de la peeentacion genecal de los
l!H'i’lf!Eh‘i ﬁl'li! rl(,'i{!l'ﬂf-i

Pode i oD T B, e ipe e s T - Sl Hpl Eragbiy
Jr.thiroe Mdcesdcs, Lrugioog, BT DL IR

D Ea Arsec ke s SaC LR Toond s AT uze v 1 -3 B Emed T P 0o TR e e L L
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Considernnes que b evidencia de oweditoria que hemwos olitentda es suficiente v apropiscda Opinicn calilieada
i sttt neestea ot de anditerls ealificoda, . : ;

& Tormueslra opimdn, cxeepto par los ovenbunles ajustes qoe peedeam derivacse de b resolueion
de Ja siluisecinn duseriphs en el phrrafo 4, el efeeto de las ajustes deseriptos en el pierati s, y ol
efeetir da las situaciones deseriptaz o los partafes 54 7, dos roferidos estados Rrancieros
ervssolidacos presentan razosablenseide, on Lodes sus espaecios significalivoe, o posicidn
{imanciera eonsolidada de COWAPROLL ¥ sus subsidianias ol 31 de julio de 2014, los
reseltades de sus operacioms v los Muijos de sieetva por el ejereicto fnalizado en oso focha de
acucerdo con Normas Trlernacionales de Inlommaeicn Financicra,

Bases pavi 1a calificaeidn de la apinidn

4. Segon se descrile en Mok Le, CONAPROLDE psece Inversiones cosubsidiarias 3 en ot
erddades, Al 31 cejolio do 2o s inversiones covresponelioetes o ) paeicipacian seeionarin
v CONAPRCHLE Argendina S, CONARROLE Do Bragd Comeicil Luportader o
Exportaclora Lida., Leben Bepresentzeres Conteeelais Licla, Conadis 3.4 Conalda 5.4,
Brite 5.4 que s sucuenlran conssolidadas en los presentes eslados Buancieros represeantan
aclivers netos por S il 25z By, dngoesos nedos e § oiles Geooeb y peedides y gananciag
por & miles 55854 - pdicdila- (5 miles 252,774, 5 wiles 970,021 ¥ 5 wiles 65,727 —ganabicka-
al 31 e julio e 2m19). Mo se dispane de estados thascierns aoditaidos o revisados de cstas
eatidacles, w no nes ba side posihle aplics procedimiemios de sodiloeia b valings sabee los
mismaes o efectos de concluir solec Ya varonalilidad de los saldos fnehuidos cu los prescrics

FrilnsTs vn otrow asumtng

g, Copesla miang Feeha liemos coilide woestvo dickmen Qe qud i oris soboe los estados
Cramneieros individvalea de COKAPROLE ol 9 el Fulice e gy el veferichs oetenen contiene
ozl ealifiveds por lns i citnaciones deseriptas on los pirafos 4, 5 ¥ {abel
prezambe dictomen de auditoria. Do acucide eon las dispussiciones ded et By de 1z Ley de

i,

eilanchios Tinanasicros consolidado:g, Eo consecaensia, no nos ox posible conctuir s padiiam ser
necesaios ajusios solae s veforidos salodos.

Segim sc describe on Malas By 2o, ol o jobio de worg COMAPROLE wangiere: crlaldlizadas
o Fa Hogg Cloendas por pagar comereinles y otras cuentas por pagar, v on la inea Provisinnes,
pasivm por Wkl de 5 omiles Lqoeao7yr S miles G488, respoctivamente (5 miles 239,007
v & miles 69.057, respuctivamente, al 3o de julin de 20183, cuyo recosssintienle no es
adnitido peor las 2oeemas Inkernackoriales de Indoemgcién Finaneiera, Bl efecte de vsta
situsuiin al 3o jalice ce 200 implics o sobrevidvarion de Costo de ventas par £ miles
Lty 24, una solreveloaciin de Gastos de adndpisieacidn y vemtag poe S ndles 2006549, una
sobrevduagidn de périlichss por Diferencia de cambio por § miles 25658 ¥ ura subwalugeién
e Resultados acomnlclos por 3 mikes 2Bz 064 Caldvalaaein de Coslo O vemlss por $ miles
247586, una solrevaluacido de Gastos de adminkstracion v ventas por § wilns 135,015, wno
subirevaliackin de panancias por Diferetcis de condbde por 3 wiles (4,196 v o sabealuscion
de Resultados acwmulados par & miles g2os0al giode ulio de 2oim).

Sopian e deserile en Mo 1 a los presentes extacdes financieros consolidados, CONAPIOLL
adlquizidr con fecha 22 de mayode 2003 od cipeuen b por cinbo ded capital secionario de
COMAPTAC ZA, con lo coal obtuee el conulrel accionario de dicha entidacd. Las eevelaeiones
inclaicdies e s presantis vsladeos Fromeae s eoneodidsicdos en relacion oon eslia r:]_:-u_u".ﬂ_'il'}n nu
eurifHenr con los requeringientos catabdecidog pron 12 NUF 5 - Combinaeiones de segocios.

Begne se describe on fWols 3.2 0 los proseoles estados Biancieros eomsalidselss, CONATROLE
inform segmentos Qe operacioncs, 1as revelaciones incigidas on fos peescibes estados

T o com solishacdis nao camnpler com s renperinnieodes eatalslevidios pae o NP §-
Sopmentos de opesieide.
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f:'nﬂt‘tﬂ-:fildt-*{# '[-"!\‘_r!ii‘l'i‘-i'rlli:ki. CONAFROLE deberd prosuadar sws ostados imakcioms eomsolidados
Con sUs suositharias, ¥ sus estiados fmencicros inlividuales, bos cuales en g1 conjunto,
constilbgen los estados foancieres cuya presenlacidn es segnerida para dur cumplimiento a
las disposictonus legales vigentes.

Meeviden, Tevpuay
15 cha octubire de 201y
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Coaperaliva Magional de Proguciores de Leche
(CONAPROLE)

HOTAS A LOS ESTADODS FINANCIEROS CONSOLIDADDS POR EL EJERCICIC
FINALIZADQ EL 34 DE JULIQ DE 2014
[riles (te pesns urigirEyes)

1. INFORMACION BASICA SOBRE L& EMPRESA
a. Naluealeza jirekcica

Cooperaliva Macional do Praductorgs de D ecbe (CONAPROLE). we creada por 8 Lay
M7 2 526 del 14 d& dictembra do 1835 y 8l Docrats respachve del 9 de julio de 1241, para
cuyes efectos se establectd la expropiacion por ol Estady de 183 siguiemes empreaas (Mola
151}

Cooparativa tia Lecherlas 5.4,

Lecharla Cenlral Utaguava Kasdoerf A,
ffercodo Cooporalivo S A

La Palna 5 A,

Lt Mena

Alianza da Tamberas y L echenss da la Union.

La aclividad ae COMAPROLE el requizda por distinlas keyes ¥ decielos enbie los cuales
se deslacan:

Lay W 17 243 (de Urgercka) del 6 de julio de 2000 qus inlreddio vasianles moseche a
ia oomslilug bn del Direcismo v @ I obligatoriedad de cumplir con fas nonmas da mformacion,
pblicitad yocontml exigifas & les yociedades andnimas asbieras previslas pos R Ley
MG N0

Ley N* 17.292 {de Urgencia} del 29 de enere de 2000 que estaidecid que e conliol
interno debe ser epercido par una Coinigién Fiscal y que el deslino de las wlildades cord
dhaparesln por las Sutordadas da COMNAPROLE.

Tiene consliiuido domicilio fegal en Magalianes 1871 {(Montevides - Uruguay), La aclividad
industrigl €2 resliza en ocha Mantas sitas ea diferemes depaiamenlos gel pals,

f. Actividad principal

La actividgad gincipal de CONAPROLE, de goiwido con s eencionadss normas. eda
erigindalments aseguiar ol abaztecimieate da lEcha garm e consemo ce fa poblacion de
Monlevideo. Dicha aclvidad se ha wo ampliando ¢on la preduccidn de dedivados de la lache
Iales como IBohe on powed, Manlecd, queoses, oromas koladas v olros, con nn impoilanie
vilvmen de bienes exportables.

Como astintfades conaxas, COMAPTIOLE banca apive 8 Sus prodecloes en Servisios
agrertimicos, interrenciin para el desarmllo da la elecirilicackdn reral y otros,

e

Triciinll pars & w: ikl
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Congpac 5.4 #5 una scoiedad andmima dedicada a3l summisrs ge polietlens para el
envasade de |a leche v demas produchos v, on gonaral. dar sabsfacelon, an formea premlans,
a ‘B necesidades de abasiccimicnte do envages e sus acciniles, Adiionafnene,
comercializa bolsas de diferenles lipos con clentas de plaza y ewpena ung variadad da
fimes, [ 22 de mays de 23, CONARPROLE sdquirit el 50% del capital accionario de
Conanas 3.4, pedensciente 8 olsa zocionisia, oon o cual oliuvo o condecl torak

4. Partiipacidn en otras empresas

COMAPROLL mantiana inversienet en las Siguenies empresas con 135 sigulenles
paflicipaciones accionanas:

___ % participagidn
Tdejullo 31 deulic

Emprasa .
_L. e 2014 te 2013 Pais La inversices & Bonprode ectusiias [dcless SA sunge de un zopanin suzcnte 1 28 de
%qbslqrﬁrlas _ d:chamiwe de {993 con k3 emprasa Bongraln da Francla a elegios o conskiun una pianta
CEMES A mﬂ:ﬁ' 100% '-I'"-P‘J'-"Hﬁf para pdoducir quesoe exporobles, con apores igualilorios ente amebas onlidades. EN
EE’“:I'?” g-::‘- :ﬁ; :gg;’:* t”—"i‘”“‘! acuordo fug modificado &1 20 de cotubre de 2000, fzcha en la ceal CONAPROLE reduja su
onadis > Liuguay parlicepaciin =l §0% del capital de ess sociedsd. Con fache 12 de mayo de 2008 Bongrain
COMAPROLE Argenlina 3.4. 108% 100% Argenting eansfiic 3 Palia 5.4 sy parlicipasian en Bonpree Indistrias Lacleas S.A.
COMAPRELE Do Brasil Comercial Imposadcra & Exponadara Lida 389.475% 95.478% Brazil
I[:ﬁﬁd:gipresmm;ces Conere-ais L da. ggl_gﬁ Wigﬁ U:j;i:? Curante el ejercicio iealizagdo o 31 de jol de 2014 so constiyg Trading Cheese o, una
Pﬂ;du"lorés do Leche S A Iﬂﬂ;ﬁ 'II:IIJ-‘:“E: Vi 1;3 cotporacion del eslado da Florida, USA, a efscios de impattan y eomarcializan ciafos ipos
Cmap:an: o o . Iﬂﬂéﬁ 100 u-qu,-a; de queso en Fzlados Unidos. & bnice acciznisla de la scciedad es Conaprole. 4 a fecha de
Tracing Cl‘;aese e 0 USA cierre de los presentes estados inancicras no e It realizado ninguna Ategracin de canital
Misbeu mentes litancleros 3 valor razenabls com Samibio on ni g2 han desarraliado sciividades.
resullados
Corahia 5.4 " 't M&xncs
Fanprole [nduziias Licleas 5 A 10%: 10%  Lirgusy 2. CONSOLIDACION DE ESTADGS FINANCIEROS
(") Enfbladl suyn olng acciaisla 25 Glanbi Foods b, sovactividad desde mayo de 2008, Los presentes estados fmancieres consodidan la inigrmacion de la Coopereliva Necional de
zelualirmenla s stapa de lguidacian, Productores (e eche (CONAFROLE) v o2 las empresas que se descrben a continuacian
{eomnjurizimenle "al Gropa’), sebra ks ouakes COMAPROLE ejerce canlol
CEAE.S.A. es una saciedad andninma dedicada a ka distnbucion y comercializacion de
creimnzs heladas elaboradas por CONAPROLE. Asimismo distibuye papas congeladas 31 ge pillo 31 da Julio
prelitas marca ik de 2044 e 2013
Emprega % oo participacion
Cerealin S A. g5 una sooedad andnima dedicada al precesamignio y comercializaciin en el CEMESA. Te0%: 100%
mercatn exieiid de leche larga vida ¥ a la prestaciin do scrvicies do cnvasado dc Cereslin S.A. o 100
dalanminaing prodiciog de tarceros. ?;ﬁ:ﬁ“ﬂ%{"r Argentinn § A lggo'f :%3
: LF. Arge L i A
Conadis $.4. s una sociedad ardnima creada a electos de realizar recepoedn y lavada de Eﬁﬁ‘:i‘:ﬁ; ;‘iﬁ'::: gg:::f:::;'ﬂiimd“a & Cuporiadarz LIda, sg;;gi 9’3;;332
envyses, expedicitn & dislrituidores de Montevidea de slgunes productes d=2 CONAPROLE Prartmdorss de Le&m 5 4 ' iy lm;:
y aclwidadas de desechn de nroduclos devastivs. Aclualienla S& enclenira s aclivitad, Etinar 5.4 o 6% 1065,
. . _ Conrapas .04 105 1065
CONAPROLE argenting 5.4 , COMAPROLE Do Erasit Comarcial Inporadora & Exponadara
Lida. y Loten R_epresent_an;oes ?mmmnals Lida. son empresas en &l exberior creadas a ! o5 exledos financieros que seran somebidos a aprebacian de los drgRnos volitivos de bas
afec!r:»s_ da rmabzar la delebeciin de prodiectos COMARRCHE en Angeniing v Brasil, sociedades congclidadas, son loz eslados hnanciercs indwiduales de cada sociecad. Los
respecivamente. Aclualmente COMAPROLE Argentna S.A. ¥ Leben Represenlagoss prezentes estados financieros consolidados son preparados y emitldos con facha 15 de
Comerciss Lida. se encueniran sin aclividad. colubre de 2014 Los mamos seran sevelidos a aprobacion de los drganos vohlives de
) " . . .. _ . COMNAPROLE panta conClos eslados fmenceres ndivituales, a efectos da dat Somplnenlo
Llinor §.4 ¢ wn sncedad andnma adquiida pasa realizer fa compra y (ecia de ganada alo estabiecids en & Decrald 124115 da techa 1 ¢a abril dis 2011 — Mormas contables de
vacung. Acluaimente s encuentra sin aclividad. aplicpedtn abligatoria para los cmiscres de valores de oferta plblica v a las disposiciones

) .. . contenidas en el Ad. 89 de ke Ley de Socisdadne Comacrciales N 16 060
Produciores de Leche § A (PFROLESA) s& dedica &l sbminishid e NS5 Agropeclla s ¥
Glroz sntdnisto:s @ s produciones emitenios doe CONAPROLE, widiante la compra en
[lara o imporiasidn de o mismos.
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3 PRINCIPALES POL[TICAS CONTABLES

L3z poliicas comables signlicalivas que han sido adopladas para la claboracién do oslos
estados linancieros han sldo aplicadas por lodas sz empresas consolidadas y se detalan »
conbinwacian. Con excepcidn de s delalladas en Miola 3 2.3, 1as rmsmas han sido aplcadas
en lorma congistenia an lodos los afercicias praseniadas.

31 BOaeas de preparacion

Los presentes estados hnanciermns consolidados han sido preparados dé souerdo con las
disposiciones eslablecidas en el Decreto 124411, en 2l oual 2 aslablece que, a padir 42 fos
fjercicios infciados el 1° de enero do 2042, 1as normas contatites adeduzdas de eplicscsin
gbrgatona para emisores de valores de ofedla pablica, =on las Nomas Intemaceciales de
Iiczamaecidn Finzmciera {NIIFY adopladas por &l Consejn de Mormas Internacznales de
Contabildad {Imemaional sccounling Standards Board  IASB] Iraducidas a1 idioma
aspaiiol.

Las nonstas ielenidas comyandan:

+  Las Monnas intemaciongtes de informacion inanciera

s Las Marmas snlernacionalzss de contatuladasl

« |as imerprelaciongs elatoradas por el Comilé de Interpretaciones de los Mormas
[nternacionales de Infermaciin Finenclars o 2| antanss Comilé de Interpretacionss.

Salvo por |0 exprezade mas adelanta an relaciin a Propeadadas, planta v equeipa (Nola 3 5).
y 8 los actives fnancieres valuados 8 valer razonable (Mota 3.40), los eslacos irancheros
consodidedes hon sido preparados siguicndo, on goaoral, of pngipie contavhe e Goslo
histdrice. Consecuentamenie, salvo por lo exprasedo, aclives, DBsivoe, MOEEENE ¥ GOTAROR
som valusdos o 1oy inpotes en diner efectivaments zcordados en las iransacciones que les
han dade erigen,

En ¢ ¢slado do posickdn Inangicra so distingee chlre QGHvOS ¥ pasives comenles y og
comenles. A dichos efectos se han considerzds corrraidas s s vencined o of dantra da

e préximos 12 meses.

La preparaciin de estades nancmdos 3 una lecha determinada requigre que 1a Dirsccidn de
COMAPROLE realne ssfimzciones v evabaommns que aicia 2l monko O s actios v
paswos registrados v los activas y pasivos canhingantas ravaladas a la fecha do emisxin da
Ios prosenies eslades finongieres, como asl lambidn e iNgreses ¥ COnsos registrados ¢n el
ejercicio.

32 Cambiog en las politicas sontables
2l NUEwos Noimas cantalros adopiadas cor of s

Laz sijuignles nwmas o modidficacionss de noomss, con vigencia para el gjercicie
econdmico fmerads ego del 1% de enero oi M3, han sico adoptadas por e Gropda,

i
J L)
9 Irtchlrdoprsaidenrficac Bin
P
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WEF 10 Estades linanglarcs consolidadas, MIF 11 - Acucrdas conjumos, y
modificacieies a MG 27- Esladis hhancores separados v 3 NIC 5 - Inverssenes en
asociedas vy Negocks conjuntos. [ehas nofmas fgen para eeroicoe inicladas a
parir del 1 Je enery de 2043, En congecyencia, COMAPROLE adopts dichas
neRtas relrosclvamente pars <l gjercicio inkciads el 1 de agosio de 2MZ. La
gdopcian dé dichaés nermas, ne ba lenide impacto en la medicidn del patrimonio en
s wger Cins presenladog,

MIIF §2 - Indoronacdn a reveldr sobve parlicipaciones en olrae anlidadas. Dieha
NHmA fige fata eercicos inicados 4 parr del 1 de enero de 2073, y apfica para
astados nancierss consolidades, en los cuales e mchiyd revelaciones adioonales
sobra bas subsidiasas.

MIF 13  Medicidn del Yako razonable, que q(ge para ejercicios iniciados def 1 de
gnefc dg M3, Le sdopcion de dicha norma imphed 8 incorpocackon de 3'gunas
pevelueones enopleckKn g log valones razgnaibes,

Mesiificecitn a la NIC 18 -Propiedzd, planta y eouipo swigda del Proyecto de mejoras
enilide por el Consejo de Normas Inlemacienales de Contabilidad en 2011, que rige
para ejercicios inxiadoz a parr 4el 1 de enere de 2013, por €1 cual. ks repuesios v
equIpDs QU2 complen con 13 definicion de Propiedad. planda y eguipe (§ 5591 81 31
de juho de 2301 3) previamente ieconocilos como nverdans, han sido reclasdicados
cemo Fropledades, planta y squlon,

MIC 27 revisafa - Estados conlables separaios, wgente pard eiercicins micidos a
padic dal 1 de enere de 2013, Trala sobre '3 preparachdn da |of estados conlables
separados o mdivafales na lealades en la nonmas de consolutacian (MEF 10).

MG 28 rewmzads - Ertldades asocizdas v negoclos conpuntes. vigenle para efercicics
insciados a parbie del 1 de enetd de 2013, Eslablece para las enlidedes asocadas, ¥
revise para g negocios conjunbos, los orlenos (e conlabdlzacion. en Jonna
CONSisiente son ks bases aslantecidas en la KNF 11 faplicacion del métods del valor
patnimonial progorciongl).

fiueves normus coniahies, modificasones @ imlenprelicfones  ininlag A no
vigantas p ng dypaias ankspacamenta

sdadificacitn a k3 MIC 32 - Inglrumentos financieros, requerimienios de conipensacian
de aclivos y pasivos, vdgenle a partir de los ejercicios iniciadcs el 1 e enero de
2014,

Modificacién a o WIF 10, MIF 12 v NIC 27 - Excepcidn para las enlidaces ae
inversitn de presentar eslados linancierss consodlidados, wigenle para eloicicos
iniciacos a padir 42l 1 de erero de 2014,

CIMNIF 2% - Ewmtla generadar de la abligackin por Inbulaes o wpuesios diferenles al
impeasle 8 la ranla = prodice en la fecha que establece A egislacion, vigenle a
paric de los ejercicios mickadas ol 1 de energ da 2014,

o
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« WMIF 15 = lngresos por contralos con clianlas, vigenta a palir de ejercicios imciados

Ejorcicio finafizado of 31 d julo oo 2013

8 1 de enem de 2014, ffeccado intermo y I sutnos
mercada exbero Afprapir LA s Total
3.3  Informacion por segmentos del negocio
ardas LER R 2. T8 130 19247 338
Las decisionas e geslin de CONAPROLE se realizan a nival da dizlinlos segmentos de Cogto de venlas {13844 G36) [2.555.841) (16 4e0.477)
nesoce mercada exlerno, marcado INlerng ¢ IsUms Agrapecaioe, o
- erar Gastaz de admbaisgiacier. ¥ vaniss (2407 3:3) {155 A5t} {2.663.067T)
zid fi iarg re [fa ] 1 i LTUET T
Inforniacicn financiara referente a dichos segmaiios del negocio 3¢ presanta s eontingacid CHras ganand-as v pérddas 18 833 1561
C . . Irgrasns FnAnCiens TG0 i3 133.653
Eferoiow hnalizags af 21 oe julio de 20149 Eqres0a financiros 147810} {28,845 {86 555)
Mercada intorng y InSuUmGE lipuesio ala ienta {2 ae2 alis
mercatto ealerna_agropaguarias Total Anlvas del seqments 11 564 755 1 ¢ 056 12,672,762
Vealns 22.00% 07 1448181 5 4B 200 . .
oslo di vealas (47,547 40" (3. 16R.650] (20.716.082) Fasivos del segmanlo 5.131.3¢40 H56.074 R
S i | wend 3023 BES 196 457 4120014
Gastns de adrriEieacion §ventas i3438 0400 £188.292) (3,326,332 fopiedadss, plants ¥ equipo del segment>
Cheas ganancias y pérdidas 229 A7 220,40 - . . . 57 A0 361 368
Ingresos fnenciergs 2R 4TS 38,519 524 506 Ceuracigcion ¥ amoe ez 3ok ool scgarends GhE 344 A2 t
Egrese iNaRoEes 53346} [19.EGS) (103.015) . ; " W7 S
st  f renia 14t 2 076 167 Inlgreses ganades del segraanio 107 452 15 07 21
(LY ik H S6.44 144 Bl oF 1155
Aclizns del sements 14,766,703 139,950 15,608,557 ntereses pe:didos del segmen‘o (565446t {14750 #1158}
Pagos del sagrents 7.112.979 0784913 8.4501.852 3.4 Monada extranjera
Frop-edades, pranta y ctsip del segnients 4772 552 121,047 4.903.599 344 Monoda funclonal y moneda de presentagitn
Deprecigedn y amorlz zoidn dal seamenta 70024 15448 A8 2l Los esfadoes financioros consohfados 32 presentan en pesos unliUayss.
|dergses gankdos def RagmERn 117 624 BE 177 52 Los saldas e ke companlas qgue piaparan sus eslados (inancheros en oras monedas
dilerentes 2 peso wuguays, han séfc convertidos en pesos wugrayos aplicands los
Ileses perdides del 2egnienlo (EB.EE0) 11,333 [95.004] SIS CHCris:
*  ACHivDS y pastos @ Upo g cambdn ge carre
+  Regulladas a tioo da cambie promedio
+ Loz resullados por cHiversion Son recanacikog en otras resullados integrabes.
3.4.2 Trapsacciones y saldos
Las lrangaccionas £ moreda exiranjera so valdan of poios unbguayss usando 05 Lpos de
cambin wigenles a lks [Bchas e lzs ranzacciones, Las dierencras de cambed han side
imoutadas al mbro correspondisnte e el capiuly Ingresos o Forases hnancioms del Estado
de goanancias v pordidas.
Los achivos y pasivos en Jnoneds exirenjera 8] cisme son va!vados al fipo de cambio de
cierre del ejercicio. Los saldos de aclivos ¥ Gasives derominacos en moneda exiranjera al
cierre del! ejercicio se resu:men en la Naa 4.7
_;'?h L
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Catizacldn
[PE%09 UFURUAYDS POr MOn6dR)
31 dé Jullo 3 de jullo
Moneda de 2414 e 201%
Cdlares 23H 21,53
Eurds 31.24 28 G8
Bedlos i i 5,28
Unedades Irdeaslas 287 2,63

35  Fropredades, planla y equipo

Los indebles (tarérios y adibtios) vy oaguinarisa indusinzl s& prédentan a valores
revaluzdos, menes las depreciationes acumulndes  Dishos valores revallados se
delenmingn /0 base & jaseciongs perodices vy oacluabeecipnes anosles elechoafas
tesadores extarns indapertdianles.

Los inciementos en ¢l valor conlable provenicnles de las rovaluaciones so impulan al
Estzdn de olros resultados inleqrales ¥ se mussitan omxng Cras reseryad 20 el palnmano, o
G pECORGLan CONRG QANANCE S codresporden A o reversdn by na disminegtn ge valor
pigwsgerenis ecomocita en péodeda. Lag alsminugiones compenzatoniaz de Incrementos
amgripres on ol mismo bien e regonacen ¢n o Eslado de odros resubados integrales ¥ se
1educen en Olras reservas en el patrimonio, v cualquier olta disminucidn se contakibza con

cargo a perdedAs.

Las restantes clases de propiedades, planla ¥ equino se presentan 2 cosle histdnco,
capilatizanda coslos inancerms en aquellas cases en(ue 2e reliera 2 aclives calificables. EI
cogto hisidrice comprends las agaciones divectantanle atnbuitdas 2 la adguisicen de los
blenes v a ponedles en condiciores para sU0 ullizacidn. Los costos d2 mantenimiento y
reparackngs s innutan a resueitados oh el Cjorcich €1 que S Incurren.

1.as deprecizriones se caloutsn bneatmenle o paalis delmes siguiente ad de s U0 prasiin,
de acusrdo a los porcenlafes que surgen da aphcar [0z siguiantos anos de vida ol

v lnmuebies - Fdilicios I (R
+ Wehiculos, herramientas y olros S a 10 afos
«  Maruinaria Industreal 1325 atos
+  tobilario . equipas ¥ otngs 3 a 10 anos

Las wifas gliles S revisan, como mirimo, en cada cenfe de &iarcisu,

El valor conlable de un bien del aolive o reducs do nedialg a s vals recuperable tan
proaile s6 determing gue su valor contalte supea ! valor esimedo recuperable (Nala S 7).

36  Actives intangilies

Las mzrcas. acivos inlangibles con wida Obl indefinida, se encuenlran valuadss al Go510
higlGrico nwnas la péadutn por deterfcre, s290n W ndicado en Mota 3.7,

En lns eslados kinancieros s@ encusnlran recorocidas aquellas marcas adnuindas de lags
que 56 espaa chlener benefici st ecandimices tibrgs,

i
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3.7 Delerigra de gotves ne inanciencs

Les Mropiedades, planta y equipe ¥ olios aslives no corientes de vida Ol definida se
somelen a pruebas por deleniore do valie cada wer qua Soumen heckos & cambios en Jas
circunstancias gue indiguen que su valor en libdos preda e sen recuperalile, Cuando el
witlor en likros de un Bctivo excede su valor racuperat's, se reconate Lna parslda par
clalerinrs da valor,

A eleclos de evaluar ol dederiorn, ¢l andlisis se reaka o rwel de cada unided yeneradors de
efectivo, o se8 ef giopo idenliticable de achvos mas peqplant glie ganara ingrasos be
fendas.

Bl walpr recypesable €5 € mayor enlre su valgy razenatdie, menas 05 costos de realizaciin y
sir vahor o so.

Loz intangibles de vida 0%l indelinida s& semelen a puebas por deteniore de vaty
anralmerle o en cuaiquier momento en el gue cxiska on Indicio de goec o active pucde abor
detericrado su velor. MPara delerminar k8 péadida por delenxo se realiza ura astimacion del
vaky presenle de Fos lhyos Nilurez de ingresos de caja apicando las 1asas de descurento
aptopiadas (costo pramedio penderads del capilal) denominadas an ia moneda de los flujos
di caja.

8 Invergionas an subsidiarias

Las sutsidiarias son tdas s sociadades sobre a5 que SONAPROLE cjerce conlrol. Se
gjerme conlrol de e enlidad cuandd 52 esld expueslo, ¢ 52 eng dereche, g renduniznlos
wariahlas procedanias de Sur involucramianto ao la padnipada v fene [a capaddad de mflan
en «505 rendimienins a traves ce su podet sobre ésta

Las subsidiares se consolidan desde la fecha en gue su contral ge lansfiers 81 Giupo.
E=ilas no s consolidan (esds 1A fecha en 16 que el contrel cesa.

A lns electos de la consolidactin 52 eflminan [as ransasciones Intar-compania. 105 saldas,
los ingresos v gasios on ansacciones el cirbdados dil Giegeg. Tamlen e elirningn |as
pEsdidas v ganancids que suipan de transace'ones inlragrupd recanoeikas oo achivos. 1.as
polllicas contables de las sobsikhanas se han neodihcado en s casts en que ha sido
necesano pera asegusar la pmbormidad con las polllicas adopladas por el Grupo.

Laz fransacciones con o] micrés no confrolanle que ro resultan a una pérdida de condrol se
conehlizan como ransacokanes de palrimonio La diferencia enlre el valar rarcnatle de la
comrapreslaciin padgada v k pane camespordiente a les acciores adquiridas del valor en
hbras ce e astives netos 42 13 subshi:ang se registra eh palrimonid, Las ganancias o
pérdidas por vontas a inereses no Co rotanlas 1amiicn se regislian en gl patimonio

39 Acyerdos conjunlos

Los asuercos complinlos soo clasiicades coma opéracion conjunla o negocie conjunlo
dependicnde o 10 doresins v oblgaciones conlracluales de cada ana de |33 panes
inyolucradas. COMNAPROLE ha evaluadn la nalialaza da sis aguerdos conpursies ¥ ha
delarminado que s mismas S0 NeJoCios Lonjuntos

vy,
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Fslag inveistones se ercuenbran va'uadss 31 coslo onginal e lag mismas mencs una
perdeda por deteriara, cuands conesponds. EN costo 38 delermina corno ef walor razonatle
de 1oz =clivos enliegados, instrumenlos de palrimonio emiidos v pasivos incurridos o
asumicdas o la fecha del inlareamino.

A afacios de vafuar al detesiors a cada facha de cierra, &i €l valor en litdpe €5 maydr que £
valor razonabke de la inversibn, [A diferencia =e reconoce direclamente en el Eslada de
ganarcias y perdidas cn B linea Olras ganamcias y perdides.

219 Activoa financieros

El Grugg adogdd anlicipadamenta fa NIF 5 desde ¢l 1 de agosto oo 2001 v 12 aplicd para
todos os ajurcicios preseniados. De aceerda con esta omE. 108 instivsenlos s& clasifican
an dos calegorlas: valuados & costa amedizadoe v valuados a valores caronablas, seqlin el
mdaln de neqocios seguido y fas carsoienslicas de fos flujos contractuaies dal acliva,

1101 Créditas & matrumentos da delida
31041 Acllvos linancieros & costo amortizado
Son créddos o insinnmenios de dewta dque complen ton 25 sgusnles crilerios

I El aclivy 5o ragnliane denirg de n medelo ce teqooios cuyd objelivo @5 mantaer
og aclivos para obtener ke Nujps de gfective conbraclrales.

in. Las condiciones condractustes del  active financierc dan fugar, en lechas
espacificadas, & Muins de efeclvo que 3on dnicRIMENIe pagos el principal e tieeses
scbre el impode cel pringipal pendienle.

Al 31 de jubio e 2004 ¢ 31 de julio de 2013, lag aclivos hnancicras a costo amordizado
comprenden Coenlas por calwar comarcialas vy alras ceenlas a cobrar [Mota 3.13),
Inverslanes femparanas y Electvo.

310.1.2 Actives linancieres a valor razonable

Son agquelles ars no complan las condiciongs aslsdecidas para ser clasiicacos omWnd a
CO5M amorizado.

3.10.2 Invarsiones on acCiones
Se valian a valor razoratée a frawd e (e rasultados
3103 Detertoro da activos financieros

ElGrupa evalis &l imal de cada giercicio la existencia de una evidencea obietiva do deleriaso
de 0 achivo findntera ¢ Qe de acives nancieros, en Cuys CASD %9 FRCONOUE ks
perdidn por delerione. Dicha cvidencia surge cuando, comn s résuilsto 48 Hn 0 imas Bavanios
nue oeurreeton despads dal reconociniento infcial del acio (Un aventd de pérdida’ ), hay un
impacts satre los fujos de efeclivo esperados dal aclivo linancieo o grupo de aclivos
linangicros que puede ser estimada confiablancante.
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El enterio que wilize &1 Grupo pars detanmingr &i edista gvidencia abjelva e una pérdida par
tfeleriorg ingluye

{a} Dificullad fnangiera sigmlicatna del obfigado,

(0} Incumplimianta del cordizto, como el incumplimienle d2 pagos o mara en o pago de
inferesas o daf pnnclaal.

(c}  El Grupo, por molivas econdmicos o legales relacionados con 2 difigullad Lnanciea
del preslatario, e olorgs unRa concesiin que de o cantrand nd podna eleciuar

) Ez prabsble gue 2| prestatan enire en quietya u olias rerganizacionss hnanciaras.

(el La dezaparicion de on mercado scinvo para ese aclvo fingncisio debido 3 diffcudades
financteras,

(M Inforeeacitn dispanible quc indiga gue Tay i reduecdan medible en los fivjos de
eleclivo estimados de una canera A Aclivos financirmns desda sy racondcing:ena
inicial, aunque la reducckin adn no s& pueda idenhlficar con Ios acilvas firgngeerns
indiduales en 13 carera, inchwendo:

Y camluns advedsos &0 gl estodo do pegts de o prestatanes en la caters;
(i condicianes nacionates o lncates qua 2e comelacionan con s meumplimoantas
oe loe actives en la canera.

El menio de ba perdwa 32 mide coime la dilerencia ente el valor en libros de los aclives y el
wvabpr presenle e fos {uluros flujos de efectivo estimados (exchyende las pérdidas
credfiticias Tuluras que no se kan incmido) desconiadas 3 1 tass de inferés sfecliva original
del activo fingnchere, E| valor an Fhros daf active se seduce v € monle de la pésdila se
recamee an £l Estadn e ganancias v pérlidas. S5un présiaand o id inversidn mantenid
hasta su wencimiento lieitg ura lasa de iteras vanalte, fa laza de gescuenla para nadie
ctalquier perdida por delerioro 25 13 lasa de intedés efecliva corriente determitada bajo ol
conbtrato.

S, =n un perfede posteritn. el monio de la péedida por deletize disnmmuye v ducha
Aisminucidn 58 relasoma aigetivamsnie 3 un svenla que Rays Heurkis despuds da qre se
reconocid dicho detenond (Gano ua otejora ened ralio credidoes del deuwdor), 52 racenoca an
ol Estadn de ganancias y pérdidas la roverssén de la péedida por delenoro praviansenbe
recotocids .

341 Imstrumentos lMnanclares derlvados y actividades de eokbertura

Inigtalnrente Ios denvados ingngiercs s¢ recongoen @ su valor razorable en la Techa del
raspactivg ceiraln, para posterrcimente efecluar su remedicidn al walor razonatke a la lecha
de ceire del ejercicic. Las variackengs en el valor razonabie se reconoien en cuentas de
sesyltados. Bl Srupo mo aplica contabibzacion de coneriura.

112 Exislencras

Las existencizs e valoan al meno enlre € costo hisidricg v &l vator melo de realizac:dn.
Para et caso de produstos lerminados, producios an pracess, prinspales maledias prmas,
pnalerales ¥ saministeos ¥ envases, dicho costo hisidrhico ha sldo dotornikgdn on batc a un
gislema de coslos astdndar gue s gustzdo mensuahmante a los coztas hstdricos. Para las
reslanles sxislancias, dichy cosio =g ha determinado coms el coslo promedio ponderadn.

£t waler nefe de reslizacion es el precio de venta estinado en & Sursd ronmal da los

NeQOCos, Menos [os respeclvos gastos variates de vent,
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El efocto dil ajestc a valor neto oo reatizace so cupone on el oo Frovision por deleniore
de axiztencas, la cual lambi&n Incloye une estinracidn de Mavisién por obsalescencia en
funcidn de la rdacion histérica de producles fermmados, insumos, maleriales y sumimslias.

343 Cuentas por oobrar comerclales y ofras susnias por cobrar

San reconccidas inicigmente 8 su valy raronsble y posleriormente 3= muden & su coslo
amoriizado, mengs una provision por detanaro. El cargo de (R provisian se recomnloe en el
Estads o ganancias y perdicas.

En funcian de o5 plaros normabes de comergralizacion, [ estomacids de @A prowsidn para
cradilos daterlorades se ha glecliado a padir da fa evalsacsdn paricidar de cobrahilidad de
I3 pringinalas saldos por pare do cada cmpresa inlegiaie del Gripo.

114 FEfaclivo y equivalentes de efectiva

A tos efzctos dg la elaboracion def estado de llujes d8 eleclivo, se ha considarado como
afective ¢ equivalentes e sleclive el disponile on caja y Dancos ¥ las Mversiones
MR AS CAn YeNAmiAa manor 3 3 Imeses.

Y15 Doetindcion de capital a mandenar

Ee ha conztdarson iesultado del gerciclo (2 dienencia gee surge al comparar el patrimonio
al inicie ¥ o hnad del ejarckcio, fego de excluir kos sumentos ¥y dsminuciones
conespordiantes a aporles. red'ng de uiilidades v olios conceptos impulados al patrimoenio.

346 Cugntas por pager comercieles y otras cuentas por pagar

Las cusntas por pagar coranciates y olfas CUenlgs por pajar se reconnlen imciAimente a
vator razonable Posterionmente 50 presentan al costo anorizado.

34 Prastamos

Préstanss v sobreginog con inlergses 58 recanncen [Micialmente a valar razonable, reto de
{os costos inouirdlos en la ansaccidn. Postencoranle 20 prosentan al coebo anantizado.
Los costes Wiancierps alrinuites a la adguisicion, consirdccion o p=oduccion de aclvas
cafificande s son camtalizados como pane del coslo del raferedo activa,

318 8eneficios al personal

Las o igacknes generadas por los beneficios 2] personel. de caracter legal o volunlars, 52
reconactn & clelas de pasive con cango A céididas en el efercivio en que s¢ duvendan.

| as ohlegaciones por beneficios de large ploes $& receneien al valgr presenie de aslas
oWlgacicnes desconlando los Hujos (ulurms e eyiesos de caja aplicondo |29 tasas de
inlerds de mercadoe denominadas e la monada g pago de oz bereficios, ¥y Guee lienen
condicicnes ge verouniente smilares a 05 plamos del raspectivo bereficio,

i
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318 Provisianes

Las provisiones son reconceidas cuando el Grups Gigne una obligacion prasenle come
rasiitado de un avento pasado, v of prosatic gue se ke cequisra Bl Grupo que cancela dicha
chligacedn, Las provisicres son detenminadat come B nior eslunacion hecha por el Grupo
sobre el desembolsc en que se incurnird para cancelar deha otigscien a4 kb decha de
tratanee, destantads al valer prasente cuando el efoclo oz matenal,

3.20  Reconocimientos de mgresos, coslos v pastos

Los myresos son medidos 8! valor razonable de ly conbraprestaclon roeiteda o a recibir, v
apesanta 05 monlos 3 cobrar por venlas de bicnes wo seruiess, nelo de descuentos,
devolucires ¢ imouests gl vator agregado. Bl ingreso por la venta de prodecios $4
recenocs cleando sa enlregan les mercaderias v se iranslieien todos |08 fescos y banefleios
inhesentes a ks mizmas, & clante ha aceplado o5 poduclos v la cobrabildad cold
razonablemente asegurada. Bl Ingreso gt B vedla de Sonvicios se reconoce en el periodo
canlable en el cual s& prestan dichos sondcios, o linglén 4ol grado de avarce del servicio
prestado en proporcion al servicis dalal cornpromaislo.

LI costo ca vantag reprasents fos onpoes gue e Grupa ha pagade o compromalide pana:
para adouinr o producit diches mesicaderiss, produclos ¥y seRicins. Los gastos de
adminisliacidn, vantas y disiedacion sescupibles de ser impulsdos & periocdos han sidg
compulados siguiends decho critanio

Los Ingreses y gastes lirancicros fuercn impuotados 2obre o bace del devengamenio en
cjercii consicerada, tenmendo en cuenia la taza de inlends splicable en cada caso.

421 Impuesto a la renta comrlente v diferido

El gasio por impuesto & 18 renla del ejercicin ecmpdands al impuesto 3 la remla sorrente v el
g st diferide,. Bl impuesio e reconoce an el Lstado de gananckss v pérdidas, exceplo
clandd 52 iata da parledas quee e recorocen en otros resullados inlegrales.

El impucaie a la vanta difedide se provisima en su lolghdad, por 2l mélodo dal pasivo, sehre
las giferencias mporarias 4 sumen anlie 135 bases Inbulariss de aclivos v posivas v sus
respectives valores presantados en !os estados nanclergs, Sin embarge, of impucsio a la
renla diferido que surga por el reconocimicole infcial do wn aclivg O ce wn pesivo g R
fansaccin que 1o comesponda @ ung concbinacitn de negocot oie Al mamantn da La
ltansaniin no Afecia o la ik n la pérdida conlable o gravabls, no se regisina.

02 Aclivos por impuesio a la rentg diledide soto se peconccan on la mpodidfa que s=a
probabtlez que se produzcan peneficios Inbuladios fulures ol ks gue se puedan usarn ias

diferencifs temperales.
£, ADMIMISTRAGION DE RIESGOS FINANCIERDS
4.1, Factores da riasqgo financrero

La adminisiracion el sjesgo es sjecutada, mediante la pfanificacidn pedmanchbe, por B
Gerencia y |3 Direzcidn, gulenes apruelam |28 politkas gonerales para adovinisi:acisn dal
Mests, y de dreas especiicas tales como niesgo de mercado (nclyendo el riesga
cambéanio, riesgo e lasa de injerds y riasgo oo precks), resgo de crédilo, ¥ rigsgo de
figuidsez,

]
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4.1.a Rlesgo de marcasdo Faia cubdr posibies licluacaones de la moneda extranjars, son lecha 4 de setiembre de

. 2013 CONAPROLE firond un contrang 4o venlad oe mandda exrsnjera con HEBC Bank

¥ Rieago cambiaric {Uragieay) 5.4, por uin monng oral de BRL 9.840.C00 con vengimenio gl 6 de diceimine Je
2013, De acuerdo con este conlislo, 2 la fecha de vencimiante CONMAPROLE sntregd a

L¥ Grips: gpera & nivel Intérnacional primordialmente an golaies ssladounidenses, meeniras HERC Hark (Urugusy) 3.4, wnz suma de reales y conzo conliapanida, recibid un imporle en

gque on chirerpilds locyl, By comyas v vantas son bagksamante l0idadas en pesos. D delares americanss, ségan el arbdraje estipulade en ol contralo Jo ¥ LSS = 2,41 BRL. E

acuardo a la estuciura ca ingresos, & Grupo efedin Eoyeocioans ot ks petcpales rasilado gensiatde par edle coadralo se expons en el rubre Egresos finanoeros del Fsiado

wanaes que delesminan & resbllado econdrmen - financiers, en funci:s da las cozhes o e ganzncias v ddicas,

detemmingn las corespolionbes decisiones, por 'v que bos cambioz en dichas wanables ro

aleclarfzn sipnilicalivemante las wlibdades cal G, o sienos casos realiza conlralos a {ii} Ricsgo de tasa de interés

faburi da monedsa extranierns para cubnr posiples flusiuacones de esa nienoda,
La exposicion al nesgs de fase de ierés surige det endeudamienic a lase variable. A

Les saldos nelos de las posiciones enmoneda exlraniera son bos Siuienies: colmyaciom sa dedallan los praslamos nalas sedqrn la lass pacltads:
3 34 de Julle ds 2014 . ___31dejullo de 2613 _ 1 de julio de 2044 31 de julip de 2013
ugf::jﬁa EQHWGE:;'& & !.-'Itonn_da EFI."I‘I':IIE;ITG Araalizar en A reallzaren A eallzaran  boraaflzar an
. o ) ] guiranjera ol e un plazg un plaza un plazg un plazo
Dl s 37.313) i97.312) (35.554] [35.504) menei 6 12 meyorai?  memora 12 mayera 12
E“M’ 13 ﬂg; 4.385 2931 4 30z BT Keaes WASes LT
Uﬂﬁslnm adas l 4e 4 '222 {12,_1:; ‘2"5"3’ Pristamas a (asa versble LIEOR 3 meses E 402 PhE1% 428,502 164,545
Fe508 Argemlings Q P 6 1 Friztamos alasa verizble LIBOR & meses J55. 164 1,058,724 13,246 tATFE.T24
Pa0s uraiduayos L - - {£.314) {38E; Freslames alasa g 41 77F Ea8 077 1650496 A%.533
{BE.E3Z) T fH1.826) Invessires lemposanas f oirgs cirenlas a
cowar a kasa hipa (1355809 [T8E) _ {HTT.21N) 1357}
1209.471} 1.7182432 {34.675) 1,630,696

La desagregackin de dicha posisin en maneda cxirarjera en los Botivos ¥ pasivos qus 12

componen es 1o siguicnte:
Coma forma de miligar fa exposlc dn al riasgo de lasa de interds, CONAPROLE mantior: an

M odoJylo de 2014 o ingfiurnle linanciero denvada de Rate Cap thata 9 2).
Pouletdn  Paosiclén Posielén Posleign Posleldn Edquivilents
_ =en LI5S snBRL  en EUR on Ul i §A en$ {il} Rlesgo de precios
Cuertas so7 ool
conaraealis ¥ o'ras . - .
cuBIAE ot cobias 195,746 1o.104 & 635 fad & — Dado gue el Gropo no l'ene szidos slgrflﬁcalmqs '.'1'.3 |q3|:umentos_ ﬁﬂanuemsr valuacos a
iwversinnes [emporarise a5, p27 N i i i f09 BhT walor razonetle, no 45§ expLEsto a BN riesgo signiicative 48 precios de sus instnumerios
Efgzlivg 4,831 2618 1.475 - - 183 453 tinancieros
Fraslamas 122 251 - TAE4] - (2AST O
Cuentas por pagar (vl Anéllsls de sensibibdad al tlesgo da mergada
oo erela o3 y ohias _
Euentas pos pagar (18151} 12.034) (AT (200 - (2708214 Dedas las caracledstcas e la estruciog O operssion oo Goapo. fes polllisas e
Flovisiores {18611} {708} : : : 464 8t 1} isinnamient justadas de acuerdo con @ comporamienlo de las varabkes de
{#7.313) 0,087 3965 144 . 72068 7). aproviginnansicnto, son ajl as de aouerdn S0 Lampomnam. ank
s mercade a ka5 cualns 3o Cnousnirg Sxouesta ¥, eh Pk de acterdo con 1a euvolicin de
31 de Julic de 203 los precins de conercializacsdn de sus producios. En conseguercia, variaciones en el lipo
— — > . B wy Ty e ST e camixd ¢ en las latas de interés no generan impacles significalivos, en pericdios
P - . ]
P:r.?l'j'ﬁés" un;:‘sg:&ﬁl.n F;?Eijuﬂ” P'ﬂ'i’,}j“ P-:;l;l:n Pn:;icéun Equ:;‘.a;anm relevantes, en (o5 nivetes del palrimonio o tos rasuilados del Grupo.
Cuerlas par cobrar Tt ) ) . ! .
eorerixlas ¥ olas Al 31 de julea de 2014 30 el peso unagayo 5 hubigra dainliladodanalecido ohoun 5% frenle
ewtendas por cobrar 105 201 12552 o) B33 L XS | N ) al dévbar, con el resto de las vanahlas constantes. v Aacusils A las posciones en dilares
lnl:re;s'nnes tempzronas ag.sag : 12 - : s g asﬁ.dgﬂ doscriptas on Mola &.1.a4. 32 hibéera prodyucido wn impacts negalivdpositive de mites de 5
Ll A4 444 . : : A 54001 . I resL | ciereicio (miles de § 38.277 al 31 de julio de 2013},
Frastanas (113,678 ' : ) ] T 12 490.800) 115,555 en gl resullads del ¢ [ 5 j }
Coenlas par pagas : T ; o T o
comerciales ¥ olras Al 31 de yulio de 2014 5 el peso unEuays 5@ hobie dobililadodoralecido cnun 5% frenle
CUNLRES PR pagar GO0dA 230V (11BN bt gy - (I034E} (1348550 al real, con el reslo de las vaniables constanles, de acvends a las posicibnes en realss
Pravisiores I7 GRS 0} - - - - tIsB.TE1) descriptas an tola 4.1.64, 52 hubera producids un impaclo posilivoinegative de mites de 3
_ (35.554) 9,954 {180 433 & {B37)  (6ES.26H) 5119 en el resultadn dot giereiclo {miles de 3 4.632 a1 31 de julio d2 20235},
_ml ik
i pwi prve
3 Tkl gz g ftgpetinn 2 =it e L ileili g Wlemhicaian
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—Creciendo juntos.—

Al 3 de jutio de 2014 sb las lusAe de interés de los préslamos hiteran side 0%
MAYOrELtenstes, ton o festo de las warsbloe conglandes, de stusrde = la posicidn
descrigla an Mata 4.4,a.0i, & hotiera prodocifo un impaclo negalivedpssitive de miles de 5
5.478 en eliesultado del cjercicie miles de § 3,445 81 31 de julix de 2013).

4.1b, Riesgo de crédite

Log pringipakes astivas fingnciares del Gropo ko consbityen & efaclivo v cuenlas por cotear
comesciales y olres uaniag por cobirar

Las insliluciones inancmeas con las coales gl Grupd apeqa poLeen una alla caliticacion ded
rieso crediticio otorgada por [os arganismos in bk macenalies de cafificacion.

Se wsan caliiczcivnes independignles de cliantes an 1z medida qua aslas sstén disponittes.
i ro existen coblicaciones de resgo independienies, se evalia la calldad oredlicia da
cienle tomandi ea copssdaracihn so posicion financiera, la cxpeticncia pasada v oirgs
laciores. Se¢ egtabbecen [mies de ceédito individus’es scbre ls baze de callizzonnes
exiernas & inlernas.

Lo expaosicitn =l riesgo de crédito se encuendra distituiga a o laego g8 varias contraparles y
clemes. Los saides de clientes mayores a 4% dol okal do onécilos (2 al 31 de pulio de 2014 y
&8l 31 de julie de 2013), sin considersr parlas mkcionadas. se mueslen A conlreadcion

_ MdaJulie e 2044 31 de ditlo de 2013
Ceudor llas do % * Wites de$ %
Cllesiies dal gxierar 1,470,551 LR OBE 441 3%
Otros deudorms merores al 4% 1 EFad 573 1B42IE4 334
340774 00ty 2608705 100 %

4.1.¢. Rilggge de liguidez

Fl Giupo Fene coma polica mantenss un aivel suficicnie de fondos cispenibles e
inversiones negaciables, v fa disponlodidad de fondec mediamie un monlo adeciado de
feclidades de crédile para cubrir sis necesidzdes aagibles de fendos.

A condinuzacidn se analizan !os pasives financicios del Grupn agrupados por senimieanlos
comnes
3 e julio de 2094
Cuentas por gagar

comorciales y
olf A% CHei % por
Vanciniento pagar _ Préstamos Total
2013 4413511 1.148.540 53540 911
LR E U RIS &R 141.E73 d41.951
201572016 - 430,334 430,394
ZIHERZINT - BERR L 3097
ZHTI201E - 212 451 212.651
ZO1R/201D - "TREOG 175.693
207 RSE0E) - 157 934 137554
A0 o 55 7B 55.075
4.219.659 L 2.920.760 7140413
x
Pwc
el inicht e pars der ras i
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1 oo Julle da 2013
Cuentag por fagar
comarclales v
olras cuantas por

Yencim lento payar Pristamng Totad
2132014 26832 A02.634 3.7E0AED
2052015 145 452149 452 34
20551201 - 283.422 343 422
201612617 - 328,947 A28 B8
Zhiang - 105,086 195,066
24201 - 141,841 147641
20150200 - £3.554 83 554
2262011 . 43064 3.5 Ed
dopwpg2: - 43080 &3 050
208817 3523717 54191744

A conliniecion se prasanta el Moy Je endeudamlienio agrupado por voncimienlo {10z monlos
frreseniados en 2l cuzdno 2on los Mujos de elecivg conlcacluales no desconladosy:

Mengz  Enlrg 1y Enlrely  Mas do

Al 31 b julio e 2014 . deieioc  2aM03 § alos 5 ufios Total
Fréstanes 3 tass Npa oulo placd 428 282 - - . 428 285
Peéslines o tasa hja largo plazo 297 05E 230295 335 266 - 65 715
Prézlarms & taga vanakha (1) corto

part 125737 . - - 143,737
Préslamos a {psa varizbts {1} larga

plaze 9T LTH 119,282 HaEdd 17ESH 00031
Prestamo Precio Lifer:de 162413 1aretd 63T 197 7YE £71.235
Culrias @ pagar oo ales y olras

SULAtas A pager & 105 53] . - 4218058

SJ6ESIS 487735 1004788 IT6.M02  T2IR7S9

Margx  Enlraly Entre 2y MAs de

A 3§ de julip de 2013 dalalo  2aRoe  Saflns Sados Total
Préslamas & Lata kja cocos olazo 430553 . - 430.652
Présiamas a laza fja fargo nlaze 94 473 200.782 379.584 - G14.849
Préstamos g 'ese varable (1] cora 123,184 - - - "29184
plaze

Préslamas alasa vinable 1) la-go PN 22527« 2582 144 184613 Thi A
ez

Fréstarmna Frazis Diferidp 1655 270 “RdE2D a0 4rd - 72075
Crrnlas @ pagar corerciales y olras

CLENERS B pagar 2 34T Bz 185 - 2 ENE AT

_LTTGRYE BRI 06 078.211 14613 5.521.560
(1) Prarz 13 \aza varizbla 26 Woma la 1asa i IBGR of 31 de b e 2014 v 31 de julio da 2013
respeclivamente, para Cada facha fullia da vancirnenis de tass,

e

pwc

larcalade parawh al win e
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4,2, Eslimaciones de valoer razsnable

Eil gigulente cuadr presenia los aclasos fingncicros dol Grpo mcdidss a val pzonabie, oo
funcidn ¢ los métodos de valvacion v Ios niveles de jerarquia de fos valores raronables:

11 e Julics efe 20154

Inglrurngntss linandleroa a valor

rezonablia gon camblo #nresuitados _ Hival 1 Hilvel 2 Hivel 3 Total
lvearsicres an Aotionas - 49042 49012
Ohiigacionses hipolecarfas eajustabias 4 GBS . 4.663
Iwsinnrenlos  financiewos gepvados -

Sate Lap . - ot -
Tolal sobugs 44065 - 49012 FHETT
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1 de pulla da 2613

Inslmimenles financigrga a valar

razonakle con cambio enresultados Mivel 1 Wlvel 2 Hivel 3 _Total
IrvBrsiones an accimes - 4% P47 A 747
Qigec'ones kipatecenas regjustat les 4,685 . 4,685
Inswomealos Iinancieros  dervadas -

Rale Cap - - - i -
Tolel activos 4465 - HFIT 54412

Jeramuias de medifas del velor razonable;

» Mwel i precios de colizecién en mercados acivos pars aclives idéntos.

& Mwel 2 informackon distinie o precos de cotizacidn ncluidos en &l nivel 1 gue se
pusda condirrzn en g mergeado para el aclive ya seq direcla o infissdlamenis,

r Mival 3 informacidn sobre al achvo que no =2 basa an datos que £2 puedan
calthirmar en el mercado.

5 ESTIMASIONES ¥ CRITERIQS COMTABLES CRITICDS

Las estim&ciones v critenos contables usadas son conlinoantene evaluados v se tasan on
1a expesiencia histteica y otros faclores, inchuyendo |3 expeclalva de counencia de eventoy
fulurcs gue 82 consideran razonaties de acierdo candas cirgumstancias. Cambios an dichas
esbimaciones y supuesies podrlan madhlcar an ferma sigiilicativa, en &l perlodo en gua
deches ociffcaciones 3g preduzean, 195 saldos por aclivos v pasivos y |05 resultados
reconsiias,

a. Propizdades, plania v eguipt

La Cireccsin y Gerencka fienen gle realicar [Uicks sipnilicalives para delerminar 2 vida Hily
el méodo de depreciacién e ias propiedades, [danla y equipe, con el obietivo de reflefar gn
sus Bstades lingncieros e desqaste qua s& d3 en los respectives lrenes pir @ lranseirso
del CEmpo v &0 s,

Se reatizan lasaciones periddices e das coales bas lasadofes externos o indepencientas
teben realizar juicios sigrilcativos para ceterminar el valyr azonable de_ I_as plmeda{ﬂﬂs.
planta y equipo, En pponumdad de cstas lasaciores =6 raaliza vra revisidn de las vidas

lti*es.

_H:I.
pwc

23 Daine nliama e vt
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k. Frovisidn para crécles dedencrados

La Dirr.—;-ulc;iﬁn ¥ Genancia lienan que reabear juicios significativos pare delerminar 2l monto de
tns cracdies de dudoso cobro gie delen ser provisionados, consklerands i exslencia de
indicing de incobrabitidad v con el abjeliva de colirr los riesqos ssociados.

L. Deterrorg da acios miangibles

La Chirestidn y Gerencia cvaldan anuakmenle =i tos aclivos infangibles da viga 911 i efinida
&R sulirdo a!gon detericra, de actaido con fa pollica conlab'e que eo doscnibs an Moka 38,
E1 calcude o los impores recuparables requlisrs ¢l uso do ostimaciones en relacidn com el
margan y Iz t253 e cracimiento de s ingresos,

d Devolucidn de producles vencides en poder de minarisias

L Uireccwtn v Gerancia evalian periddicamonte la lase de devolusicn de productos
vensidug an poder de minorslas realizande estimaciunes sebre fa baze de la experiancia
pasada

4 FROFIEDADES, PLANTA Y EQUIPQ

6.1 Composigion

3 o julis M de julio
da 2014 e 2013
Coxbn o valuacisn 5933 130 5,502 (o0
Cepreciac-dn azemukada 1 EREE3} {1462 080)
Yalsr nals an llhror 4,903,558 AA.05G
InenaEies lerrenss vy ed kios 1.3040 568 14066362
Vahiouks, hereamientas v abras 130,032 30,739
Maquinaza indu atrigl 2584 002 1804 210
Mobihario y cquipas 113283 48842
Qkras emcurza 405304 835,504
Ircoataceones en tamile I - -4 S 4 )L
4991.509 AA20.010
i
y pPHT

A cinle prsi il T acetn
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Ewalyelan
Inrguehsen  ahbcelos,
terrents y  hatramlentas  Magquliesla Mobkillaris Ohrae Ba Imporaclona
edliclog ¥ otrag industral  y equipss CMMA_ G oAb LrArle Total
1.238.162 174185 2587 Tab HeAE  AdE1 0 Rrois 4682453
22 81} 1% (58 BTE) - - - [1.567)
28,3500 RO4E o 0710 ERER P LRI ERE 1.564.721
1411 1467 BE14 12 052 - - 26,944
- {2t 1% Mgt [SBh 1.8 dp EET R Pk [GE.E20)
[ERLEH [%5] [443) HE T - - (2 $4G1
] 21,932 AL 5. 1CH 44, 208 - -
1,386,744 124962 2378128 WRIEY FIOEME 794 GRERGED
T A 5tk 56120 BzN - - ATE 104
105 519 14 gG Bh.Gaz 46 £35.593 35528 aT308
- i6,a0d1 [9 141) i 309 - [21.794) [d T
2003 HE] 42 120 - - 2648
e ma2 42} 245 B 5504 B0z 026203
1.736 659 77844 d 155088 47817 499,924 55 BB B.9%3, 130
Inmseablea Wohicules,
fepronozy  herfamionize Maguliarda Mobiario Crbras our Importacions
ediflsioa y alreg lidustral  y equepos curad A a0 ramits __Tola)
276378 __Bs8d 162,711 105,349 L2356
131 453) 1| {95 4648] - - (103523
745,255 RRECA] 21867 20185 - M 152
M3 425 uch 4532 B4
- (2. 450 [ARLE (35 - (LR TN
(58 [y [AZ D) (113 - [LEEAp
- - [5G0} ae T_ -
i) ] 10554 B3 BAT 113.258 _ 1462080
M. 113 LT el R
LA ] H5EF FeA.33s £177F - 402214
) BAg4p 1E261) [1E2h - AT
€22 =) I/ O I _ UL
42743 147 433 1.270.278 164.637 - . - 1580611
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6.2  Actlvacién de sogtos financieros

El Grugp activd inlesezes y comisiones bancasips genasedas pod € endeudamienia
redacionzs con ka obra Compicja Irdushial Vills Roedriguez. G efeclo de dicha sclivacian Tue
Ln ncremento on popiedades, pfanta v equipo de mites de § 27.600 {miles do 5 24173 &
H de julic e 20130, Al realizar asta activacidn se wlilizd 1a tasa promedio de sndeudamiento
del Gerapa v fa dasa de erdeudamicnto tiel préslamo especlfico, 2 98% y 3,35%,
raspeclivamerte,

64 Tasacionas

Los inmiables y maquinaria indusiizl fusron tasades en 2007, v enoal pariods 2002-2014
las refesicias 1aﬁacfmne5 han stdo acluafizadasirewsadas, v iorma parcizl, de acuesdn con
un plan dg lasaciones perodicas. Fn ledos bos cases, 0% walores conlgbilizados zon
Bjustadios gl cierrn da ceda epercicln A bos valores de lagasify. neles de depreciaciones, en
dblzras estadounidenses.

6.4.1 MNivelea de jerarquia de valoras razonahles

Fl gijuianie cuadno presania os activos no lingngiers del Grypo medados s valar razonabile
&n lunciin 90 s meledos de valuacion y 108 nivelss de jerargquia da los valores razonables:

M de Jutle de 2014

Proplodedas, planis y squipo _ Hivel i Mlvel 2 Mival 3 Total
Inmaekdes - VIGUSEE 1309506
Maquena:a industial . o 2844809  2.8B4.002
Tolal S 3 =L 1 T T Rl

31 de jullo da 2043

Propledadas, plavla y aguipo T Hvel Nival 2 Hivel 3 Total

[Lh R - 1Oo6.55E 6DBEE 35
L' Equaaria indusirial . - - 1O 1.604.310
Tatgl __ - - _ 3060672 3.060.872

Jersrquias de medufss del valer razonahla;

o Mived 1: precios de colicacidn eromercados aclivos para achvos idémicas,

» Mivel 2: informaciin cistinla a precies de eatizacidn inchivios en el pivel 1 gue se
pueds confirmar 2n el mercado para ol aclve ya sea irecta oindireclamente.

+ Mwel 3 milemaca sobre el active que no se baza en dalas (e se puedan
confirmar on ¢l mercado.

tin 52 har realizado eansferencias enlre a5 deferantas Mivelss en el goreicio.

B.4.2  Actives no linancleros valuados a valor razonable Mivel 2

Los valogres de Mivel 2 da Ieneueblas- Taranas v edilacias han sido deferminagdos apliconds
un entonue de mercado wiizando valores contanles bajo ¢ supussiy de realizazion normal

de o migmos. v considerando aspectos como uhicacksn, wHas de geceso, esladoy da
CONREEMACIAn, Mmekios cuadrados, entre olros,

fat
puc
25 L
itk alh e ac dontihe i dn
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Los walpres de Mivel 3 de Wagquinara ndustrial. han sife determintados aplicando un
enfadqua de costs ubliranddg vosta de reposicidn depreciado v considerando aspectas como Patanies, mirtas

ectady qenaral da consenvachan, inlggraciin del equipe a una 1z [Enea de produccidn en ___ylleanclas
funcionamicnto, grado de obsolesconcia respeclo ol estads de la tecnologia 2xislenle en 2l Valoe vielo al Z1707/42012 Ze.282
FercaEco. Crédile por recupere (fota 233 o 1414
Valor neto 3l OTIZ00 2E0EE
& pontinuacisn & présenla una conciiiackin de los saldns de aperlra con oz saldos de Crédilo por recopere (Mole 23} h -
cioree, revolgnde par soparads los naturslezs de s cambios duranle &1 gjercicio. Vxlar pelo al 31072014 25 K66
Inrirobl oz
terienosy  Maduinaria Para |a detenminacidn del deteriore s2 delenminarcn o8 margenes i 1a 1453 de crecimenta
sditictes  industial  Total de los ingresos de los prdximes Bfiss, presupuestados sobre la base de resitiades passcos
Walor nelo Infedal AUDTrI042 y 122 expaclalivas de desarolle de mercado. La laga de descoentn uhilizada conreyonde »
J62.776  1.Ba5.049 2.TOFRLS5 - ; ; P
Tasacion krpelada ol Fstada de genencias y paed oas (Nota 23) T 160 B (2910 '3 laza e letias ge tesorerta cn Unidades indexadas de sinitar plaze.
Tazaclon mpulada & Dbos resultados integrates THIE 30,554 MABD
Ao 2R5ET aB177 24454 8. INYERSIONES EN REGOCIOS CONJUNTOS
Rulios {1583 (183}
Cargo de. gericio (75255 {2E0.ATY) (29 935) 81  Composicldn
Compra subsideria *a0e 5614 D628 o
Trastados lsz54d 247821 300386 1 da jullo 31 da julio
Emwersitn 11761} {38y {1.785) tlo 2014 de 20131
Yular nelo 30RN21 1 0BG 353 1.894.319 3.080.E72 Conapac 5.4, i )
Tagacion impulada al Cslada de ganataas v pbdEdas (Wold 23) 52251 1G5.408 275658
Taracldn impulada a Obres retulladas inlegraes 43.835 19%. 716 195551
AELICNES 105.619 85535  1%i,154 8.2 Ewvalucidn
Retirgy (175} [A880F (40560
Canversidi 1381 i 1,592 Sgldto al &1
Carga del elercelo (#5409 (353 354} Q539070 de julio e Reclesificacién a  Saldo al 31 gl
Tiatlanns 118.04% 845 904 £04.916 2063 subsidiaria julte de 2014
walpr neto 310TI2044 1 30 ES5F 2984 EDE 4184374
Imeersidn en Magomns canyunles _
8.% lnversiones en bienes de capital compromel idas
Salto al 3l
| a2 invarseanag a0 hignes de capilal compomatidas pero 300 RO ncurisas ascisncden 3 dodulicde  Reclasificacldn a Saldo al ¥ de
apraximadamenta miles de & 2,132 al 3{ de julio de 2014 (€ 1860 al 31 de julio de 2013} 2012 subsidlara julic de 2093
{#ola 27).
Invergigr en Meqocios conjualos 990 (nE0

68  Garanfias olorgadas

8. IRETRUMENTOS FINANCIEROS A YALOR RAZONABLE CON CAMBIO EM

Seqin se revela en Neda 15, el Grupg niandliene orendas e hipotecas sobre bienes de
RESULTADDS

rropmadadas, planla y equipo en favor de sus acreedores inancieras.
0.4 Compoatcidn
7. ACTIVOS INTANGIELES

H e fillo H il Julfa 1 de julic H de julic

dedtd 0 deZDid do 204 do 2043
Ceslo o valuackn 43.842 A3 ESD Chigacloacs Ripolesanas Koapmslabies 4 BES LRl
Carge por delenignn {17 .21G) {17 276} Ingleumentas Baassiceos e vados (Mata 03} - -
) Banpetla Induistrias Lactkeas 5 A. 8. 2570 EYRICT]

lbr 25 B55 25 6586
Yabor nals e lhrog iy > Oad
—_— e B2
...Il\'rE ﬁl\
. pHWeC _ pae
i 28 Tk ube pars ckennlosg m

Db b var B L
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&2  Conlrato Rato Cap Transaction 1. [INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El 10 de alyil de 2003 se firmed un comratn de Rate Cap Transschon con Cikbank Ma Mow 1114 Categoriaz da instromenlas financieros

Work con vigansia deste el 15 de mayo de 2008 hasia e! 45 de letrero da 2017,
El siguignte cuadra moesiia 0s achivos v pas.wos Arancieros par calegorla de inslruments

o juntos.——

Fr el mismo se establece que sila lass LIBOR supora & 55%. a COMAPROLE |e hnancizrg.
coresgonde cobrar &l diferancial entre B 1283 LIBOR al inicie dal dineale y o 5.5%,
apleado sobe on determinads valer nacional definide en al contrala 31 de jullo de 2014
A valer
La prima de esle contralo se cargd en &l Estado de ganancias y péididas orgiralments v al ‘ﬂz‘*““h;'f
cleine de log CGInDs presenlados se ha delemninado que ef walor rasonatle de esie & oo eon :tim ? Subtetal  ActivosiPasives
ingirumenia no as signdicative. Activog amortizade  rogultados  Hndircheros  no flnapclares  Tolal
.o Inglswmenlos inarkiergs @
ALY de julio 2014 v 31 de julio de 2013 1a tasa | IBOR asclends & 0.23%91% v 0.2656% yakyr raronahie con camkin
mespecivamente. el resmtsios LaEeT S167T 53677
Owentas por cotear
COMBILialaL ¥ OIVas Cusilas
10, EXISTENCIAS e tobear 4 BOB 374 4 BlG. 374 £43 324 5.045 GY9H
Inversiones lemparaias 135G, 600 - 1355809 - 1,385 B0
" Efaclive 2045 - 227,k 2T 946
101 Composicién Tazal 080,920 E16T7 6. i43.408 SAT. 524 ESETAMD
M de jolla da 2014 Mdefuliode 2643 T e -
Aveallzaren  Arsallzaren A raallzaren A reallzar on 4 valor
un plazo U pIaZo nayor un plaze un pars razenable
mienar a 12 a 13 imrsas menora 12 wayer a 12 concamble
mesns (5 — A coalo &n Suttotal  ActivosiPasivos
Prouctos barrmadoe 3092335 26t > 1 R058 aTs Pasivos amnﬂ!:aﬂn resuitados  fing nctanis na financisgas Talal
Procustas = wocess TH2.209 - 476, A8 gré::f':;‘;z ¢ wadar 2.92%.160 2.920.750 - 2920740
Maleiales y sumnistros. 74.569 153 451 87555 152 AGG it ﬁﬂ e cvorlas
ME“‘E‘I!H' 'iE_Eﬂ'U'EEEI.T{J 166729 LA i 142.078 24 632 S0 PHgar & 210650 4219688 193 8CE A.B13467
Mala:izs primas £ 83% 3317 T 6T 2.737 Teta 7.145.419 7.149.419 199,008 7.542217
Ervasag relornables . 48207 - 40784 -
IMpenac-onss en Lidmte T4.508 - 55 SEB . juti
W ercaleria da raventa 354,672 8336 436 DEE B.8%8 i i 31 e julig de 1917
Provissdn por degqigra (Nola 1) 2% (169 548} (Y32 454) (&2 120} {114, 345) razcnable
Clro= . 0% . - aE . - Lon cambio
4.053.373 146,645 3.#20.211 124 475 A eoato &n Subtelal  Antivos!Paslvos
' Aclivos amncrtizade  resultados  Moancicros o flinancieros Total
En este capliuls se inghiyen blenes cn régimen de Adimisién Tempuraria en el marco de o Insn:mentos finandieros a
estabiecids por la Ley M* 15184, por i imponle bobal de miles de 5 60412 (miles de 5 :ﬁlﬁ.;ﬁmg’e “on camtia 54,412 4,312 - Eddiz
75394 al 31 de julio de 2013). Cusnize por cobrar
comercrales y olras cientas
inz Provisidn por detarions P cohrar 3567 274 5RET. 2 366553 1053 70Y
Invearsiones lempsranas 9r7.213 Orr2id grrEt3
Elechwo Al A7 G - ShATE - Bl.= TG
Saldeal Hde Incraangntosd  Saldo al 37 de " _—
Lulio o 2013 Ubos (Dacrementos} jullo dé 2014 _ Toial _ 4.634.913 S4.412 4690325 (388683 B.076.873
Orgryagetine par dede ficen 134,455 5 15559 02012 U EwEme T
razonablo
EBalde al 31 da [neremdntos f Baldo al 31 de con cambin
_julicde 2042 Llsos (Crecramantos)  jubio do 2043 A comte afn Subtolal  ActivosPasivos
Provizgide: por deteriong _ FEOTE 2 .20 OB 465 Pasgos amgriizade  resullados  Mnanglarce  nofilnancleros | Total
Fréslamos 2623727 - 2.523 iy - RLFET2F
CLEntas por pagar
Coer abes f GIFes cuEnkat
= | per pagar 2.858.017 2,388 D¢ 332198 2.220.813
i I Teta SATLT - EA17A4 [opi 796 5754540
pHe M
29 ot alwdnpara idem Geaceds ! L gt e e lentilen
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e

—Lrecien

do juntos;—

1.2 Calldad croditicls de log aglives financleros

La celidsd credilicn de fos sclvos finsnciercs que o estan ni vencidos ni delerionades
puede ser evaluada con referencia g calificaciones de riesgo externas (si exisien) o sobne la
base de Infarmackin histdrcs sobre las Indwes de incunsplimianlo do sus conlrapanss:

Cuentas por cobrar comergiales

Contraparias sin calificaciones de rlosgo exlerngs

Clemes n-evos (Menes de § meses)

Cremas exislernles g incuampli-ndenios on ol pasddo
Chenles existenles S0 Algunas nswnpln entos en el pasado

Todal cuentas por cobrar comerelaias

Efective en bancos g inverslonea bemporaras

F.T-T
AL
Aulr
EE]
Aal
Baz?
Haas

Mirguno de ios aclivos inancierss e reneqocsdo,

3 de julla
ler 20014

157493
3.205.451
77.817

__ _LA8BTE1

LIG3.f04
12833
AaE2

S0
54 BE0

BR.E1S
1.574.9M1

1 da Julic
ey 303

265 563

2 280923
62,120

_ LEOB.TUE

535,424
23aT
01
12028
299 935
(0

411,323

10672.185
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12,  CUENTAS POR COERAR COMERCIALES ¥ OTRAS CUENTAS POR COBRAR

2 Composlslon

1 o julio gy 2014

A1 de ulio de 2913

A rexllzaron wn

& reall iar an

A resllzaran

A raalbl 3y an

urh e un paze un placo
p'a,Iz; mn;::: a mayora 12 Jmeor a iz nEyora 12

me Inas0s MESEE IN050%
Credtas par exporiaciin 2555 394 - 1192724
Créd log g plas por werlas olaza 351718 27 a8 434 524 .
Remienles ¢e lache [bela 12.2) 1140184 - LI 1.06% 6. 34%
Crad los documenladog EIGAE 15 3. 597 -
Cevotwsidn dn inpuestos indis clos A0G. 295 205,372
Padnes rrlacranadas (Maln 28) 17 066 - 118237 -
AMIpOs A provesdoras #5420 BG4 0003 GEA0H
Civerans 25038 - 34583 -
Crédilaes panss al girs 2128 BEY 10,203 94
Adetaalos al paisgnal 2037 . 160s -
Trepds: iod en Saterhia - T - 97
Cartas do crddits G014 3B3 953 -
Ieuesto ierico (Nela 21} - &138 - 7.E7
Caddilos fizcales “0.3 BNE B2 202 -
Prw-SiGn pada redites deteriiados
{Mula 2 43 (154 266) {13458 -

4,945 486 105, 202 1858782 F5.055

_Hik
P
3 loacraledy goia alertilie . dn
118

El vakor en libros d= [23s cuentas por cobrar comerciales y olfgs cusnlas [or cobriv se
aproxima a su valor rezonzhle, dado que €1 impacto del descuenic es ao sigrilizaliva. Los
valores fazonables se basan en livjos de fondos desconlados usando como lasa de
descucnla [3 fasa de endaudzmionio del 4%, denteg dal mivel 3 de jerarguia

iz Remitentes de lechs
Ejarerein fnatzaco ef 37 oe o e 2014

Inehefe miles gde § 1.083.627 cormeapendicnles a adelantos por prima seobe Sooperann cuyo
pagn fue zZpretiade por Reseluciones de Directonn M7 85245, B 83313, N° 83.466, N7
A3.682 MU HIGTS. N 83840, NT 83046 N° BA0ET v N* 34423, La forma v plazo an que
eslos saldos ajoydados al 31 de jutio de 2014 pos prina sccie cooperats seran cancelados,
scia resuelta en la prixima Asambles anual,

Efercwmic fralizads e 31 G o ¢l 70173

Inchiys meles de § 846081 cormespondicnics a adelanbes por prima SCCio cOQPErans clyo
paga lup dpeobade por Resoluciones de Direcloro M® 82,673, N® 82177, W° 82.230, Wt
82393, N® 32502, WN° 32 562, WF §2 653, N? 82,732, N 82 36 v N¥ 81191, La Asanslen

anual celebrada € dfa 26 de noviembre de #0413 resaiad aplcar reasultados acunelados por
miles de § 398.991 a cencelar éslos saldos sdeudzsdos por prima SCok GoopLrario,

123 Anilisis de antigledad

El andlizis de antigledad de saldos de crentas por cobrar vencidas pero no deleriiadas a5
el siguiente.

H g [ulio H s Jylie

_ e 2% dedDid
3-51 dFaz venoidos 642 858 110.433
3300 dlas venciaog L P 360,005
Was de M0 dras vendoefos A2 BES 175028
1,764,534 £d]. 956

El anglizis de anlighedal e sakdos e cwenlss My corar vencikas ¥ deleremades es el
siguienle:

31 dir Jutlo 3 e jullo

da 2014 e 2043
930 dlag vencidos - -
320 dias venacdos 26,678 9 845
Alas de 96 dias vencidaz A4.485 G TEQ
_.nasy BE2E
it
T
L [T S R RTIN T IR A TH
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1%.4  Provigidn para cridilos deterigrados
14, EFECTIVG ¥ EQUIVALENTES DE EFECTIVD
A continuacion se detal’a 1o evolucion o la provisodn para wédilos deleriorados:
14.1 Efactive
Saldo al 31 e [ncremantos | Saldn =l 31 da
JulEz de 200% Usos {Drecramentss)  julic de 2014 H e |ulto 39 e junke
Proviskon para créditos delerigzadns TiGA68  (107.984) 125,799 R | L _. deidg . da2na
Bancos 218,162 &4.877
Salde al 31 da Incramentog ! Seldoal 3 de Caja o 8.78a 5504
jullo ds 2012 Usos  (Decremontos)  julio do 2013 7rr.e48 90476
Provisidn oaca CIAMIOs Selaoradns _  lddA15 (A 13,497 130 456 o

13 INVERSIONES TEMPORARIAS

Compeanden el eleclive, asi corme las cajas de aharre v cuenlas comantes. B vakar en likros
de pslos Activis 59 aproxinma a su valor razonable, dade gue = impacio dal desouanta Bs 1o
significahve. Las valvres razomables 20 basan en Gujos de fondos descontatdos usands
com tase 4o dostuenta |a 1ase de endeudamoanin del 4%, denlro del nivel 3 de jeraimuiz

31 da Jello 11 da Jullg
e 2014 do 2y 143 Efectivo y eguivatentes de efective
Iveergnies Temporanas en dolaies G2 G B35, 354 M de juli 11 da uE
ey seores Tenrporae.as anorneda nacional a6 120,980 da;il;;dr-u d ;é:;o
Interests a cobrar e 20,374 Ffeclvo 07 D46 i B0.ATE
1.385 80D 1113 FWErEINes Matporanas con Vere mietlo
. . M 3 3 masss 1056 313 3917E
fversionas Tamboanias e oifaras 1286289 449851
Efercicia Malizada af 31 do julic de 2674 15 BEORTES
Correspondan & depdsitos 8 plare lijo realizados en ingliluciones knancieras. Los plazos de .
: M
aslas versiones son de 1 dia, ds ;mlulim s:ff gc]:ills:u
S o Aponas in'ciates Tus.070 607
Ejorcicio finakzacn of 37 oo fulio e 2013 I-Enda de Produrstvic 2 1,254,862 |.{551.-:n:!g
Reexprasidn monefaria LN 176 384
1467 315 1.263.490

Coriesponden phncipalmente a depdsilos realizados en al 3ancd Centesl el Uragiray (BCLY
por prelinanciacyin de expodacienes. Las misios son considerados de tibeg disposicdn at
no eslar prendados Asinnsme, se inclyen depdsilos a plaga o realicados en inshiooonss
financieras. |05 plozos da aslas inversiones oscilan enfre 1y 176 dlas.

Invorsinies Tomeoramas /1 noneda negisnal

Caorresponde a depdsitos a ez o v a letras de requlacidn monetaria en custodia de
instiluciones inancieras. Los plazos de eslas imersones osdlan enlre 2y 277 dlas {1y 180
dias al 31 de julic do 2013}

Fi valar an bbrms di oslos aclvos A aprodina a su valor rezonable, dads que el impacle ded
deschente @2 o sigmficatvn Los valores razenables se basan en Nujos da landos
deseonladas usando comto Iasa de descuenie la dasa de endeudamienlo del 4%, demirg dal
rivel 3 de jerarquia,

e
e

Ire i Ll pwan wints M il
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151 Aportes iniclalas

Incdye bos valores de indemnizasidn por laz expropircones mencionadas en la Mela 1
imiles de $ 4998 en 12 fecha de orgen). Postendnrente 3 este hecho, CONAPSOLE ha
reflejacr en sus libros lega'es capilalizaciones de resatvas ¢ de syustes sl palrimonio.

Laz noreas de creackn do COWAPROLE v las normas posteror2s relaconadas con
CONARPROLE ne lwan dadmico un capilal socisl,

Ku se han emilidc panes sociales por log valores correspandmnies a las expropiacicnes y A
I#5 canializaciores

& efecios de ta determinociin de los apores reexpresados hasta ¢l 31 de jully de {997 se
ha lometido 81 imcorta ogiee surge dg bos welores de indemnizacitn o 125 exproniEciones
correqote desta Ia fecha de origen 2n base & los Indices de ajusle.

i
prhe
o e aluparn doegithos.dn
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152 Fondo de Productividad

Cl Frondo de Productividad [ue creado a pantin d&f 1 de enero da 2000 madiante reglamento
interto {Resclucitn de Dirsclorio M* G5.974). Su objelivo es fingnciar inversiones dz
COMAPROLE ¢on el in de increimentar fa va'orizecin de la loche, Este Fondo no s
deviedve direlamede & log productoras, smoe gre en uncion de oy resullados oblenidos
e CONAPEROLE o dizponen distntuciones de olidades an fungidn da la padipacidn da
fos soclos copperands en dloho fends, Para b gensiacitn Jde este fongo se retlene, en
gencral, of 1.5% de fas figuiskciones por remisianes de leche.

153 Reexprasién maonetaria

Comespande al ajuste por inflagidn G o5 apodes hasla al 31 de fulio g 1997, dHimg
erjarcimzics oo Dperinflacedn

6. RESERVAS

Las reservas compranden miles de & B14.826 (miles dg 5 311.740 al 31 Je julic de 2013)
eonsliltos por requarinienlo g2 Inlemnational Finance Corporation s2g0n se dascribe an

Mola 19 Las reslanlcs roscivas qus aciecienton el palinconio fueron generadas por
msuftades de gestidn, y aprobadas por parte de la Direccion v Asamb'ea de Productores,

17.  OTRAS RESERVAS

3 da Jubo 3 o Jube
de 114 de 211
Rewa‘sacidn de propiedadas,
planla y eguinn 2949450 45 203
Restiado por Canversion [34 343 (24 82
155117 {iT.626)_

Hastdllacdo por Couverssdn

Rel'eja el resuitado por exposic:on ients al peso uregliaye, de o inversion de COMAPROLL
an enyMasas subssdiangs cuya meneda luncignal g difcsonic al Pesd ure e,

A
| L g
S Inscial:de parnidersificrzie
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8. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

184  Compoesicidn

L

Conahorro

= 31 de Julic da 2044 31 e o do 2043
A realizar oty A realizad sn
un placd iin plazo A rpalizargn A reglizar enun
mendr a 12 mayera 12  nnplazo menor  plazo mayor a
_ MEBAED MARAR a 12 nwesas 1 mosas
Rematenles ve teche {Mata 18,2 7.348 694 - 1.254.297
Mavegdores d¢ glaza 14027672 - LR
Frovoedoios g engdied aoicnes 50 520 - RELR
HAmletapos rec bides de clientes kg 1K - 51,963 .
Drgumentos 8 pegar 133419 - 1o rae -
Partas relacronadas il 28) 580 - 2.224 -
Relenc ones @ gronuchores 1543 850 bt 185,514 185
Provosdn por MeNuneraciones 235875 - 150,600 -
Caryas socales 3 pagar fiF.d52 - BL.534
Fonds de refiso [Mowa 18.3) BN LY - 35198
Rem N Crad 2 ane s o pagar £5.504 - 12326 .
Impesta Cifenso (Mol 21} - 410 - 51
Ipuealas & pogar 10,665 - 12728 -
Releadanes 2| pereonal 11.5674 - LU 13
CHres 1E.07 - - -
4,542,869 4494 A58 (236

El wator en oz de las ceentes por pagar comercieles v oolres pusedss por pagar se
Aptaxinia A su valkor raronahte, dadd qua el jmpactd dal dastusnlo g8 g sgnilialivg. Los
valpes razonabies € basan en fujos de fondos descontados usamdd como tasa de
desouenio kb lasa de enderdamignto dal 4%, dem del nivel 3 de fgranguia,

18.2 Ramitantaa de leche

£l saldo inchee mitzs de & 148107 (miles de 5 213007 al 31 de ulo de 2013;
correspongientes al Funco Espesial frara |g Estulebe eoidn de Praciog, cresio por Resofusion
da Direchorio P 80,259 2 neremantado por Resolueiin s Direclorn B 82078 y jN° #4.312.
Dlehgy Fondg fue cieads para alender fulras siluacionas exliacrdimanaz que ateslen ei
procie de la loghe, v su poge es delerminado por el Dirsclonio, en ocasidn de dichas
silvaciones. Por Resoluciones OB Cirectori M® 82078, N 8277 N° 82.29% v W 52,393
entre agosle ¥ noviembre de 2017 se pepgwon @ ls pechotores reamlemtes mibes e
% 247.886 en dicho conceps,

11 s Jultes o Julia
de 2014 de 2013
Saldo &1 nicn M3 475080
Dulerencla de carm-s 17 95 [14.i06)
Freremenics 1160234 -
Izges : {47 880
Sallo Al drieris 400107 213007
AT
P
] Tresiztlemlor ey W enrifiearitn
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18,3  Fondo de refiro
Corvesponuie a londes de terceras mantenidos po; COMAPROLE correspondientss al Fande
de Rabrg da amp’eadss, & cual e4ld consfliuido por apotes porsanales y patronales v &3

administirzdo por una Comisidn Administradora independianie desinada 3 12%s ofac(os. 1 a
abfigagidn de COMNAPROLE se linuta alas conlribucinres mensuales 21 mismo.

19. PRESTAMOS

194 Compeslclan

. M do prllo de 2014 M e jults da 2013
Arealizaren un A reallzar en A pealiear on
plAzo ntenor a iR plaE & rozllzas on it un place
12 mesos mayora 12 plazo manara  mayara 12
. maRes 12 masas ryaRER

Préslames bancarios 557,801 47 248 281 345 it 783
Cligeciones negacial'eg 91,539 Y T dE4. 830 1BG.753
Frezlamn Frecie Efendo 134413 GEB.831 145 25E B MTT
Cartas de o thlo @ pagar o 14.501 - - -
1.146.139 1. 78421 Ed2. 634 16831093

La cempasic'dn gel erdeudgamlaato &5 a slouienls:

3 di Jullo de 2044

Poreign
corniante de
Cora plazo  targo plaZe Largo paio Tolal

Ielernalanzal Finanse Codpcration - 28614 146733 IR0 348
Orrge préslan.gs 143,752 J85, 144 470 515 834.401
Obtgacone s negaciables 1850900 208024 317.542 TG 465
Prestam j Precta Cifendc 132413 - £63.621 BS1.044
Ganas de credite & pRga S4.80M - - HLEEN |

5245568 ) Egi_.TE!i . 1. 783 421 2929760

31 de julic gs 2013 L
Parckdn
corrignta de
Conao plazw lsrfro plaza Large plazo Total )

liternaonal Firgnce Swiperalicn . 518593 LAt G5 05
CHr s pedslamens Bi.263 153125 437 ERE B&T. 044
Obdigation b5 Fegociables 376.EDT E3.383 186.753 BET1. 745
Préslano Frecio Diterdo 146253 L4 LI? E80.835

Eﬂdiﬂ JﬂlEl.ﬁlJ‘E 1.631.093 25237327
1941 International Finance Corporation
] Con facha 15 de marza d= 27, [a Inlernalional Finarce Corporaleon (IFD) lomd con

CONAPRGLE a0 contrato d2 préstamo por USS 3000004030 a dez afos de plazo.
can amodizaciones  wmeslales, con el objelive de financiar las obras de
corslkoeion del Compleja ndusical Villa Rodiiguez.

s
pwf

Triciala:l o ien iliea idn

¥

124

FI 1 de diciembre de 2007 ze recibiercn US$ 15 milomes v o1 22 de jufe de 2009 5
recleeton 105 LSS 15 millonos reskantes.

£l 12 de lebrero da X0 0an salto de LSS 9354 838 e cancelado anficipadaments.
El 15 de agosto de 2013 52 canceld antlopadamenta &l ssMo romanente de W3S
9.450.510.

La tase de inleigy aplicable era LIBOR 90 dfas mas 2,75 punlos porce i iaies,

. Con locha 6 de julic de 2012, 1a Inlerealional France Cosoralan (-G i con
COMAPROLE un contrato da prasiame per LSS 30003000 & dree afos de placo,
con amaorezaciones semestisfes, con el objelive de financkr obvas on gl Caanplejo
Indfustrizl Yilla Rodrigrez.

Las {azas de inlerds avficablas o

- LIBCHE 180 dias mas 3% 2nual hasla el quinte ofo,
- LIBOR 180 dias maz 2.75% anual astz finabear €] plaza del contrain.

EN 5 da febrere da 2045 58 recibegren USS 15 ndlones correspondientes al primer
desembolss d¢ 5o pristamo,

12.4.2 Ceulachie [nvestitions- und Entwicklungsges el schalt Mbh

Con fecha 23 de ererg de 2043, I Deulsche Investitions- und Enlwickiungsgeselschsil kibh
[DEG) fimmd con CONAPROLE un conirate dg préslama por US$ 200000 000 a chez anos de
plaza, con sitadstiz asionns masiralas,

Las tasas de wvleres aplicabfes son;

- LIBOR &0 Eias mas 3% anual hasta ¢l ouintg s,
- LIBOR S0 dlas roas 2 768% anoal hasla inab? ar o plaga del conlialo,

El 30 de agosio de 2013 se recibieron desembolsos por USE 3 .600.000.

19.7.3 Seotiabank

Con fecha 2¢ de sefembie de 2013 Scolighank limed con CONAPRCLE un contralo de
préstamc par USE 10.000.000 a cinco aios de plazo. con amortizaciones semestrates.

L& 1aza de interes apficable s LIBOW 180 d1as maas 21 puntos poreniikaes
El 13 de octubie de 2013 se racinoeon ol 1oval de fos desembolsos per USS 10.005.G00.

14.1.4 Ohligrelanes nagnciahles

. Ei 26 de diciermbre da #{0EG, COMAPROLE reehed una emision do oiligactones
negaciables (sorle O) Las caraclerslicas de la mesme o0 las siguiznlos:

Monte: USS 700,000
Forma dr suscopclan. ofigra piblica
Plazo: 7 anas
Amerhgackin T oudlas ftas anuales de USE 1 000000 con vercinientos 15 de
jumz e sada afio, vencierdo |a primera ef 15 de unio de 2'32?4-
pwe
8 Enliakarta pasu gl thosth
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o juntos.——

Interés: pagaderg y reejuslable sermestralmente: primer wangmigala 15 de juni
o 2G0T,
Tuaa; LIBGR & 18D dias mas 1 punld porsantual

183  Detalle de vengimienbos (montes expresados en miles de $) y Lasas

_ 1 da Julio da 2014

A3 de julio de 2013, 2 [otal e 12 ension lue pagatks. WHEI;:;:;: B Tasa
Venclmnents d& présianos ;

¥ A peotér dol 1 de seliembre 42 200D 20 realizadon 17 amisiones de Conphore a 1 aio O A2 P ."'15::5 T Pmm;:l;;:ﬁ
de plazo con arnortizaciones ssmesivalas. Exlas g enimercan en un programa de 201502015 441.874 2:51%
amisidn de dhligaciones regociahies por onvabor nominal de hasta WSS 100000000 OSEIT 434,30 #4519
&n un plaza de $ afas, aprobadoe por 8! Baneo Contral del Uiy &2 whe de 2009, 2172018 331457 251%
Al 3 e julio de 214 se habian emitidc oblfigaciones negooialles or USS AL IBE0 212457 251%
B3.7I07E3 (USF 81730427 al 37 de julic de 2013) de las cusles guedan an 20192040 176,683 2.51%
circulacion LSS 7TA59.066 (USE 17,562 755 al 31 de jufo de 2013 a una lasa do 2020002 137954 2 50y
anlre 2,5% v 2,25% anual (ente 2 T5% v 2 5% anuml a1 31 de ulie de 2043 HThE0ZE 5074 3ATW

2,928,760

L A panti ded 24 da junie e 20F soreghzaron § emisiones de Conshomo Mde 3 a &
afos de plazo con amrdizaclongs varlailes, Estas sc ocomarcan &n un nuevo

31 do julio de 2013

priams ae emision de obbgaciones negocsbdes (o1 un vabie nomzinal de hasla LSS Deuds
_1Dl.'_J.IZiDD.OSD oil un pase de S allos, aprobado pof el Barco Central del Uruguay en nemlnada e Taga Dibatta Tasa
Junig e 2012 AL 31 de o de 2014 & hablan emildo clligaciones segaciablss pod Venounlen'o de préstamos U5§ Fromedio  numinaduen$  Promedic
LSS 23 465,766 (LSS 13.000.000 a1l 31 de julic de 2013 do 1as cuples quecdan sn 20442014 N BRY J A 17 925 0.0
Clicutaclin WSE 22 297,549 (US$ 12 B32.084 2t 31 da julin da 2015) & pna besa de 514120 a5z 149 2 573, } T
oy 4% y 2,759 aral fenlre 4% y 2, 75% anuzl 3l 31 de julie de 2013}, FOH SN 6 243,473 2 §3% - -
: IMGHIT 328887 203% - -
19.1.5% Préstamo Precio Diferido e Fo5 2,80% -
WAk 1G 1414981 2 1%
Se trata de un préstamo en dolares de los remtenles, generando un irdards A la tasa LIROR 20192 £ 554 3,00%
a 120 dias mas 2 punlos poceniuates y con devolucidn de capital @ inlereses de aouetdo a 2LEL202t 43 064 dars
raglamaniacitne del Cirgglorio de COMAPROLE, 202152022 I A 24T -
2490782 32845

18.2  Clawsulas contractuales

El méstamn con 3 Inlernatinal Finance Corporation (FC} manitione uns e de
chidaziches en cyanlo a cxgencia g8 cuemplin deleneinados  relios.  opes  de
citdoldamiens, @i, las cuales pueden evenlvaimente conshiluirse comm causal de

2.4 Velores razanablea

Esvalar en lItwos v e valer razonalle de s présiamos a largg plaze es el sigulente.

rescigion de 105 PIAstAmns rasgrac v, Valor en libroa ___ Valor razonabte
"3 dejulicde 3ideiulfode 31 de julit e 3 e julic de

En furciin de los comlrates de préstams bimados con I 1IFC, COMAPROLE previo 2 la a2 2014 2013

aprobackin de distibucien de wilidades debe procedear a fa venlicacidn del gurmplznienta de Préeldrns large pazo LABEAZY. 1833 nAkERD 1,565412
o 17e3An 163,093 1.710.652 1.585.412

Wi convenants comyomelidos, en padicular la obligacidn de conslituls una reserva
aquivalarta al 15 #a las comprag de leche del ejercicio.

AL de [uliode 2014 y 31 de julio de 2013 CONAPROLE s& ensuenlra en curnpliméienta de
10dos los covenanls requeridos por estos inslnimantos de dauda.

Los wvalores raronablas da ks pdstanes a cong plaso 58 aroriman A sus valores en flikros
dado que el mepach I8 s descllento nd e sighiticalwe. Los valores razanablas 22 basan
en flupos de fondos descontados usandt corg fasa o descucnio iz lasa de endawdamienlo
del 4%, dantro daf nived 3 de jBrangeis.

gk S
iy puec
e L : 4 tnsclaliadm p: 11 dies 3E 2504
I il So parasale nl fanet rclaliadne pora adew AR i
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195 Garanbas 202 Provisidn por bereficios al personal
(i) CONAPROLL mantione |as siguisnes garanlizs a faver de nsliluciones hoancieras 20.2.1 Plan da beneftel s prajutllzbles ¥ henelcios por egresos
de plaza:
I Egneficits prjubilabes
&) Hipolecara sobre t2s plantas industriales oikcagas an; Montevides (Plania Mo 1 -
hiagallares 1551 ¥ Nuewa Yark 16256 -1630 - 1674 1648 v Pro'ess Lo Paz 1327, Florida Por Rescliectdn da [Heectorip M* 72288 dal 11 de agoste d& Z003 ¥ modilicaciones
(Peanta W* Th San Cacos (Planta N* 1, San Ramon (Flana WY G), Tarehiras (Flasta N° 5, fostenicies. g2 aprabd un plan por el cual 52 otwgarla 3 los funconanios G salarios lguidos
al mpmenty de geeplacidn ¢ integractn al plan v olres § salarios liguidos sl crmplic [8 edad
[ Enlifarra de 'os Cirectoras de COMAPROI F frente &l BROLU, de 50 aftos, as como Lambidn sa rezlizarla ona novacion del contealo de rata, &faclmnds
una ieduccidn del horano y o de ' remwneracking Adkionaiments se establace ot
&) Préndaria sobie el equipamienta dz s plantas indestizies ubicadas on San Ramon alorganiienio de una parlida mensual al irabafador, la cital periate, suimada a0 ngevo sl
{Planta M* 9; Rincén dol Fine (Planta MN® 11}, San Caios (Flanta 4 10), Rivera (Prama k¢ la olmencian ge un ikgreso iolal equivalends al 705 det dltimo sue!do liquide, conso forma de
14}, Flosicdda (Plarila N° 7). compensar bos dafios y perjuwios ccasionades. Dichs partida se recibe =i y sdlo si el
Irafajacar cankiea prestando sarvicios en COMAPRCLE v 13 mistma s& deja dz percibir anle
i} Las garanilas conshiluidas por el gpéstamo oblentds de tnfermabgnal Flnancs el despida el rabajador & el falecinsenia del misme

Corporalion samn;
Acionalmenle se otorgara, en el momanto s la alacha jnfilacdd, una patida oque

B Prandana sole conpiemede positlas dilergncias que suran en la recompensa & percibir de la Comisidn
Adminisiradora del Fonde de Reliro por haker adherido al plan de pre-jubilables. Al 31 de

- ¢l cquipamicnio de Yelia Bodriguez (Flanka b §). juiio de 014 estan acogidos B este plan 2 turcionarios (10 al 31 de julio 48 20413

- vanRs marces progredadl e COMAPROL Esle puan lua dedogado por Resoluc:dn de Dinecloria ¥ 75,170 de fecha 24 de marzo de
0.

B} Fianza salidaria; Praductores de Leche 5.4 CEME S A Cerealin 3.4, Elnor 5.4,
COMNAPROLE Argeniima 5.A., Laben Represenlagoes Comerciais Lida , COMAPROLE do Ezle plan consliluye vn plan de benelcios detinidos

Brasil Coonarc:al Impaitaion & Exponadora Lida.
1, Batelicios por eqrescs

[iiip Las geranlias consliluidas por €] présiams oblenido d= Deutsche Invesiitions  ond

Enlwicklungsgeselizchalt Mbh son: Por Resoluctin de Directorio M¥ 73170 de fecha 24 de marzo da 2008, qua (emgd el plan

wigente hasia Mg fecha, so corsiioyd un meyo plan que mantiens o= derechos de anguelios

aj Prandaria achra al &ouijameania de ik Rodrigiaz (anla N° #) empleados accqidos al plan enterer v establece, por un periodo de cuatno afos A partic dal 1
de ghel do 2009, un plan de Sonelcios por cgresos de scuerdo con 13s siguienles
b Fianza solidara: Produclores de Leche 54, CEME.SA., Cereallin 5.0, carepleristic o

la incorpacashin al plan de cada empleads es exclusiva iniciativa del Direcioro

0., PROVISIONES
« los benelicios 8 cuwe olwga devechio scn sustenciglmenie sneilares a los

20,1 Composicidn Hosoades por 2l okan antenicr,
Hdajullode2did ¥ e julle de 2013 Al 3 de juito de 2014 estén acogidos al nueva glat 20 huocisnarios (43 al 31 de juko de
A rgallzar an A roglizer sn Arpalizaren A raalizaren HH3) y ha cespandito [avorallemnends @ la mvitacitn del Direclonic 1 funcionarky mas {1 al
un plEze un plaze Ui plazo un plaza 3 da julio de 2013).
meniar 4 12 nigyor a 12 WENSr o 12 thayor B $2
.. miesEs M3 MéE03 . ESRR Eslé [lan constits ur plan o8 bereflens por lerminacian,
Aanekros al persoral 1r4 508 42 840 142,042 ar 136
Luligios 245118 - 750 - e
FeamBoIE0s 72 57 . A5 75 ) iil. Oibdigaciones por el plan
Liewo ”.ﬁﬂi';ﬁiﬁiﬂs vercans 15471 . 8,397 _ El pasive recorocedo 2l fingl de cada ejercooit carmespmndenie a bos plangs de benefions se
S prasr BE MG GsTss " azss0 300716 5218 determina como el vator prosente de los desembelsos futures compremelulos, s cuales
= - - - = Wchyen pn ginmenlo redt de ks renunerageend £ para s prdeimos ados, desconlades porla

laza da ledias de tesorena an unddadas indaxadas da simlar plazo. El resuliado genarado
por el caloude efectuado lug imputade dentre del rubvo Cargas scckales.

-

pwe pwe
41 lis ialeshy g wlertilicds gn 42 enic-alid p para Woandeeslin
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20.2.2 Ofrag provisiones

Salda al M ge Ingrementos Salde &l 31 de

L3 provisitn tambéen incliye miles de $ 95458 imifes g2 5 60057 al H de julio de 2MH julto de 2012 Usos {Grcromontos)  julio de 2013
que eoresponde a B mejor estimzcion alizade por 1a Direccion en cuarlo B egresos A Henaficios a1 personad 171G 572 [£2.354 €0.475 194 Gigid
realizarse en ¢l proiro &jEfccic coonomEso. Litigias 3G 847 {1.006) {2 ik £.4500
Reemboksos AT 4ns {20.4a) 27 164 43 E7E
a3 Reambolens Uevlecian de produsclos veasidos
en poger de minorigtes ) . _ - 6087 o Gauv
250.574 (E3.816) 66096 2@%&51.

Corresponda a la mojor estmacidn realigada por 13 Oneccion en cusnlo B loz pagos que ae
realizarzn £0 el proximo gjercicie darivales e membolses de clisntes que se dan an g
curso nonmal de 108 Negooos,

4 LRiglos

Comespoide & |8 eglimaciin de lox desmichelsns 2 realizar en [bgios manltenidas por el

21, WPUESTO A LA RENTA DIFERIDC

La compoeicion da gs ealilog par impuesta diferido & prasents & conlinuacedn:

{rupo. 31 e urbe 3 de julle
de 2014 e 20173
CONAPROLE 2 enzusnha en fitighe contra un ex diglnbuidor an Brasil, DI Servigos fjpusnster difprida- ackivo
Admimslralugs Hda, - M. por ssldos @ cobrar por un importe de mitgs de RS 1.980 Frovisicn frédilos datedoradgs 423 A
aproximadamerts, corraspandiente a cpdditos no cobrades. A la fecha el litigio se encuenia S:ﬁi‘;‘;{‘;;ﬂ T g gg: ; 32':
oN HOCEED. i . : e A4 B2d
: Tatal Ackivg 9138 E.162
Adicsonalimente, ONF Servigos Adminslratwos 1 1da. - ME. inkcid an al eemcicn finabzady el ; S0 clifrc s
H de julio de H1D, una demanda judicial A COMAPROLE Do Srasil Cem. Imp. & Exg. Lida. é’}:‘izl‘fmf"“ TewD- sl ) o
y COMNAPROLE pew un impede de miles 4o RS 12 497 aproviitatamanle, comespordienle & Frnpiudzides P 410 -
cobranza de comisgnes inpagas Tolal Pasme ’ a10 51
Con fecha 25 d& marze de 2014, g emilid senlencia en princera nslanciz e dlspane o Sl wete B8 lnurisla eieres Tz 2144

pago del monte reclanads mas reajustes y costos.

Com fecha 26 de speslu da 204, sa he inerpueslo un recursn de Apelrcion, v 12% ase3Hes

Elmovimienio de s implresios diferktas enoel ejercizio es ¢ slouiene;

urlfizas evierkfan gled 248 credla con fund2irentados arglimentos para sustentar 1a Provision Propledados
reniaGin ke rgi rimerai WG ; '
g Cign de la sentencia de primerainstarcia créditos planta v
Los presentes eslados firanceioz han zido preparados lomanto en ceenla esla evaldacidn deterioradon  Existenclas __ squips Fotal
q lp deomlanias anles dosorind prER Al 34 dn juio de 2042 390 818 1367
& PR CULUNEANCIAS ANlEs deseifplas. Cr&ddaiiC arga) a pérdidas y ganar-tias M (a7} 1052 Bau
. . L Carge x atres restladns integrales - - o iBS {65}
205 Devolucidn de productos wencidos an poder de minoristas AlS1 ds ke de 2003 3ig Fram iaas 2111
. . - . . . . CrédlefCang) a perdidas ¥ garaneas &3 LI 1z ran
Cormespande a la meior estimacidn realizads por sa Direceidn 20 cuanle & (82 devofucones tiargn 3{¢|l‘¢% rLs.ﬁfaﬂﬂ ,,f;gmlﬂ B _ [1.294) {1.284)
que 36 redlizaran en 81 MOXImo gjercicio, ardinadas por venlas realizadas en @l presenls AUH de plia de 2044 425 KGE 7646 g.728
ejercicia. - [
206 Evoluclhin de provisinnes
Saldo al 19 da Increnme nios f Saldeal 31 do
_ Jullg do 201} Usoa [Dagrementos| julio da 2014
Berefldps af parsanal 194 GBC 45500 62478 2143548
Liligles THZ H1.164) 234 382 245119
Reembalzos 43.3/8 [23.5TE)} 52 657 T2 E87
Cevoluc-in J& Pretucios verrslos
en pader g winanstas G.ag7 - L 12471
257 954 [78.540) 56691 548646
s _iﬂ;
pue pwe
42 Tewisls gt itden o' 4 Irsecial. o possn nlen:lnu '
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22, GASTOS POR SUNATURALEZA 23 OTRAS GANANCIAS ¥ PERDIDAS
Djercicio fnavzeoo of 29 de fulio oe 2014 31 da julio H e julio
e 2074 da 20113
Gastos da Reeval socide de proguedades, plema v equ o (Noda 5.4) 258 658 [7 910}
Cozte de adminislracién y Iprasng ro Operal s il.082 35984
ventas venlag Totgt Fesulado pov wenla de preqiedades, planta y equipo T4 335
Leche v crama 130,772 - 13,026 772 Resullada pre spwersisnzs ERL]] 11764
tiorcadora dis rovenla 3061 Bgh . 05 408 Fecipera de tnlanibles - 3414
Relnbocionss [rrscnakes BIRATE 664 TTH 1.581 962 Recupaio siniesig 27a 2217
Cargas sociales bt ) 440 548 813951 [mspuaze mago nasia [1.025) -
Fizles inleyhos 534 548 197,340 TE* 8B3 Ddrog {8487 2
Galos varios 170329 4R, 208 B5E 20g ¥20 495- 18,671
Eleciricidad, agua y domby fikles BT R R HIE LR RET —— -
faserial e envasedo £06.5403 ' 66 805
Mater-Bs priaas varisg 264326 . 581375
Cepeclazonss y amnorbizacionss 410541 74614 485,222 24, INGRESOS FINANCIERDS
Gaston de expeilacieass - L3I ESY 383.EES
Servckg O b e 184811 264,359 358170 31 da [ullp I o pullo
Reparacitn y Rlanlanimiant ¥AATE 67,779 TH0. 707 da 2044 da 2042
Puplcitiad 204 4922 PR KR ; : : 7
Ocsvalorizacion, pérdidas ¥ mugsieas 50.978 146.461 197.439 Citerencia da camsia. o n
Brovigidn para créditos deleriorados . 128.739 128,735 Ik ) : -
Inpiesios 6423 115.552 122455 rtereses QunAlos 177 687 107 5
AT AR LG 9707 59,445 106.242 Qwres ingreses hrancercs .. 1837 6
Seeyrns 523 10,648 20075 223608 133568
20,715 052 33056, X5 4 B2 384
Efercione hnafizado ! 31 de oo de 2053 25, EGRESOS FIMAMNCIERQS
Gaetos de 3 8 julks 1 da jllla
Fdnmlnistraclén ¥ de 3014 e 2043
Coglo de veriag velag Total Intereaes pradicos {35004} (F1.196)
Leche y crema 9608.917 2608817 Comlsignes bargarias (15721} (11,155
hirrcadena de revenls 2 564,524 . 2.564.724 Multas v rocargos (a4 H41)
Rednbuc-angs L arscales B34 43 S88 527 1A EPE Qlras egresss Mransisras {1.392) 3 363)
Flelas inlesros 539,364 1B4.G54 T3 Boh HIA015) {36.665)
Cargas zocizles IhEAE/ 340,455 Qg 522 —————
Malerial de envesade 94,127 - Boq 127
Eteciricidad, agen ¥ combistibles 563 208 0.3 583 604
Malerias princos vanas 452 367 - 262857 26,  IMPUESTO A LA RENTA
Gatlos wasias 200252 126.694 35520
Cepreciasiones v amorlizagionas AE L2 GY.416 a61 358 M da julie g ullo
Gasos Iz expontaciones : 327056 321.0EG de 2014 e 7093
Senyic 03 de lenercs 10 7 201.231 324.537 Inigaiestd a la remda cerfiante 15 T4ds (354}
Reparazion y Manlealm'snio tod ;‘% | E;-ggg ﬁﬁﬂ-ggﬁ InpaEsto aredida fola 21 r.a 49
Pudhcidat 4 A A4 - P . I =
I st 12830 x5 195153 Canearacid eula gor irmguesio o renla 2,167 LTy
Desvalonizacion, pérdidas v muoesh as {40,222 753448 143,223 ) B o ) i _
Armendamier bz 7 anT HIEEI 1% 165 A continuacken se imueestra la concitiachin ennlre el monto feenco gus resuilaris de aplicar fas
Seguros 241 19677 19060 lasas tegales apficatles a cada scoieded del Grupn sobee su uddad antas del impuesto y el
Prows &n para créditas datenigrados - 154907 16497 cargo por el impeesto & |3 renta del gjercicio,
16400477 2.563.057 18,953 544
31 da juliv 31 e julis
Lo He0vd 0 dedtl
imapueste calonlads & 1as lasas aplicatdes 4,374 (RS
tlaclo gn el vpuesie de
Ll Jades re sujetas 3 im pLEStDE 16.537) .45
‘TEestn A 1A renta {2.1E7) (47D
Ji _a
pae Puc
43 44 LA AT IR T T LA

lrgan. e [T flean i g
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22, COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS 28.2  Tranaacclones con partes relacionadas

271 faversionas comprametidas 39 da Jutio 11 da julio de
da 2014 213
En Nota 6 se detalian 13s inversiones compromolitas en bienes de capital Comeras ¢5 bienes o struos  Hagonos conjuntos . {3}
Instrusnenios hndciesos a valo
172 \alores vectbidas an naranha raganins Con camtsa en
resultados [25040) (5 6EO)
3 de julio 31 de julic CHraz panies raiaciomarkas (1oraslyy {1.138 7907
da 2014 de 2013 L (1599844} {4.281.681)
Wa'sres ieeibidos en qasantia TASIZ T abha0d
TAros 1.392 1.741 Yentas de brenes o servcios  Instrumenlos GNANcIErs a va'er
TS A4 E0d 54k razonzhle Cor SarnDen s
resultados R Ak 195779
En asle rpbds so ingluyen avaes recioodos de terceros pase |2 prescntacidn en Boitaciones nLny o 398rre
de conpras. B
LEE FEAMUMNETACINBS Y CARQAS S00ales comespondientes a3l personal difecliva clave
reprasenlan aproximadamentz el 5% dal 1ol a1 31 de plie de 2014 (5% del total al 31 de

273 Ley 18099 dal 24 de gnera da 2007 - Reapons abllidad por subcontratistas ,
Juliey cha 2013).

| a5 obfigaceenes derivadas de 1a apicacion de la sencian ada ey no son sgmbicalivas.
23, BIENES DE TERCERQS

23, SALOOS ¥ TRANBACCIONES CON PARTES RELACIONADAS \
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(Conaprole)
Informe Integral

Productos Lacteos/Uruguay

Cooperativa Nacional de Productores de Leche

e ANEXO 5

Calificaciones

Nacional

CONAHORRO II (12m) Diciembre

2015 por hasta US$ 3 MM

Perspectiva Estable

F1+(uy)

Resumen Financiero No Consolidado

Factores relevantes de la calificacion

Solidos fundamentos del negocio: La calificacién de Conaprole refleja la solidez de su perfil
crediticio. Las fortalezas de Conaprole estan dadas por: (i) su capacidad para trasladar bajas
en los precios internacionales al precio de la materia prima pagado a los productores,
restaurando margenes de rentabilidad; (ii) la competitividad de la industria lactea uruguaya
frente a otros jugadores globales (las exportaciones de Conaprole son aprox. US$ 600 MM
anuales); (iii) su fuerte posicion competitiva. Estas caracteristicas contribuyen a disminuir la
volatilidad operativa de la compafiia, en un negocio ciclico.

Ciclo negativo mitigado por fuerte posicion de liquidez: La estrategia financiera de la
compaiiia es mantener una fuerte posicion de liquidez para mitigar posibles efectos de un ciclo
negativo. Para el ejercicio 2015, dado el escenario de bajos precios internacionales, se prevé
una caida en el nivel de EBITDA y margenes de la compafia. En un escenario conservador,

_..FitchRa

anzas Corporativas

Perfil del negocio

Cooperativa Nacional de Productores de Leche (Conaprole) es una entidad lider en la industria
lactea uruguaya, con aproximadamente 70% de participaciéon de mercado en las ventas de
leche. La cooperativa tiene mas de 70 afios de trayectoria, y es el principal proveedor de
productos lacteos en el mercado doméstico. Asimismo, sus productos fueron fortaleciendo su
presencia en los mercados internacionales, los cuales le otorgan hoy aproximadamente el
60% de sus ingresos.

Estrategia

El consumo lacteo per capita de Uruguay es uno de los mas altos del mundo, comparable con
el de los paises desarrollados. Debido a la madurez y alto consumo local, y en virtud de las
oportunidades originadas en el exterior y la bondad de los precios internacionales hasta el
ejercicio anterior, Conaprole continué consolidando y fortaleciendo sus operaciones en el
mercado externo.

Conaprole concentré sus inversiones de los ultimos ejercicios en los productos destinados a
sus ventas de exportacion. Durante 2013 la compaiiia finalizé la obra de expansién de su
planta de Villa Rodriguez, en la que se invirtieron aproximadamente US$ 70 MM, y permitié un

UYus Mm 31/0714 __ 31/07/13 ; ; . ; ;
sin embargo, se estima que Conaprole sostendra un nivel de apalancamiento neto a EBITDA . ., -
NIIF NIIF 'g q P . P o ~ aumento de la capacidad de produccion de leche en polvo pasando de 112.900 ton/afio a
12 meses 12 meses por debajo de 2.5x y holgadas coberturas de intereses con EBITDA. A julio’14 (afo fiscal) 163.900 ton/afio
T . TR G Conaprole detentaba muy fuertes indicadores de proteccién de deuda, con deuda a EBITDA
Total Deuda ) ) de 1.2x y cobertura de intereses brutos con EBITDA de 29.9x. En el actual escenario najos precios internacionales, se prevé que la compafiia modere sus
Financiera 2.462 2.120 . e , . . ; : : ital. : . S .
DRESs s nEIoET Fuerte posicién competitiva: Conaprole es lider dentro de la industria lactea uruguaya con inversiones de .capltal (?onaprole tiene suflleente flexibilidad para hacerlo, debido a las
EBITDA 2.034 1.355 una participacién cercana al 70%, producto del reconocimiento de sus marcas y su recientes inversiones realizadas en capacidad instalada.
EBITDA (%) 9,3% 8,0% e )
Deuda/ EBITDA 12x 1.6x desarrollada cadena de distribucion. El mercado local cuenta con altas barreras de entrada. Operaciones
EBITDA/ ibili i iera: i ibili ] i . . L P .
=) 20,0% 241 Flexibilidad financiera: Conaprole detenta una importante flexibilidad financiera, un La cooperativa se dedica a la produccion y distribucién de una amplia gama de productos

NIIF:  Normas internacionales de

informacion financiera.

Informes relacionados

Manual de Calificacion registrado

ante el BCU

Analistas Principal:
Gabriela Catri

Director

+5411 5235-8129
Gabriela.catri@fixscr.com

Analista Secundario:
Felicitas Orsatti
Analista

+5411 5235 8135
felicitas.orsatti@fixscr.com

demostrado acceso a los mercados de crédito y un manejo adecuado de su nivel de
apalancamiento. Las necesidades de financiamiento de Conaprole acompafan el ciclo de su
negocio. La compariia detenta moderados niveles de apalancamiento una fuerte posicién de
liquidez y adecuada cobertura de deuda. La emision de los titulos CONAHORRO de corto y
largo plazo contribuyen a diversificar ain mas las fuentes de financiacién de la compaiiia.

Sensibilidad de la calificacion

Aumento del apalancamiento: La calificacién podria verse presionada si se observara una
suba en el apalancamiento de corto plazo por encima de lo estimado, que no estuviera
estrictamente relacionada con el financiamiento del ciclo de negocio. Se prevé que Conaprole
sostendra una estrategia financiera de mediano plazo caracterizada por un nivel de
apalancamiento conservador y fuerte posicion de liquidez.

Liquidez y Estructura de capital

Endeudamiento bajo: A julio’14 el EBITDA alcanzé US$ 90 MM, y la deuda financiera bruta
ascendio a aproximadamente US$ 107 MM, lo cual se traduce en una relacién deuda a
EBITDA de 1.2x. El 69% de la deuda se encontraba en el largo plazo. La misma se compone
principalmente de préstamos bancarios, préstamos de productores y obligaciones negociables.

Fuerte posicion de liquidez: A julio’14 la posicién de caja e inversiones corrientes de la
compafia alcanzaba los US$ 65 MM, cubriendo en 2x la deuda financiera de corto plazo. Se
prevé que la compafia continde manejando sus vencimientos de corto plazo mediante una
combinacion de caja y nueva deuda.

lacteos, que incluye leche liquida o en polvo, queso, manteca, cremas, helados, dulce de leche,
y varios ingredientes lacteos. Opera bajo la marca Conaprole y bajo otras marcas locales,
entre las que se encuentran Kasdorf, Conamigos, Candelaria, Ricoleso, Manjar, Alpa, Oso
Polar y Blancanube.

Conaprole opera ocho plantas procesadoras, con una capacidad total de produccion de leche
para el consumo es de aproximadamente 580.000 lts/dia en todas sus plantas.

Relacién con productores. La relaciéon de Conaprole con los remitentes es a dos niveles: 1)
como proveedores de la materia prima basica y 2) como asociados-duefios.

La cooperativa les paga un precio por la leche remitida. Del precio a pagar, la cooperativa
retiene un 1,5% destinado como aportes de capital para conformar el denominado Fondo de
Productividad, que tiene como fin fondear parte de las inversiones anuales.

En cuanto al precio pagado a los productores, la Direccién fija el precio de la materia prima en
pesos. En momentos de incertidumbre cambiaria, los precios fueron fijados sujetos a una
banda de fluctuaciéon del tipo de cambio. Este mecanismo ofrece una cobertura operativa al
riesgo de descalce de moneda.

Mercado Externo (67.4% de las ventas totales a julio’14)
Exposicion a la volatilidad de los precios commodities, productos de venta mayorista.

Las ventas al exterior se componen principalmente de ingredientes que son utilizados como
insumos, tanto en la industria alimenticia como en la farmacéutica. El volumen destinado al
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exterior representa el 72% sobre el volumen total vendido a julio’14 (mismo porcentaje que en
el ejercicio anterior).

Los ingresos por exportaciones crecieron un 24.5% interanual a julio’14, como consecuencia
de un crecimiento del 28.6% en precios promedio durante el afio (los precios comenzaron a
decrecer desde febrero’14). Esto mas que compensé la caida del 3.2% en los voliumenes
comercializados.

Los productos exportados son de venta mayorista, y por lo tanto su contribucién marginal es
menor a la de los productos destinados al mercado local. La leche en polvo y otros productos
deshidratados son el principal rubro en el volumen total exportado. El segundo y tercer
producto en importancia son los quesos y manteca.

En cuanto a los destinos de exportacion, se observa en los ultimos afios una cartera mas
heterogénea que tiene como principales paises Venezuela, Brasil, China y Rusia, entre otros.
La compaiiia opera con el mercado venezolano dentro de un limite de crédito y conforme va
cobrando sus exportaciones. Se entiende que en caso de no poder continuar vendiendo a este

destino, Conaprole tiene flexibilidad suficiente para re-direccionar sus ventas a otros mercados.

Mercado Interno

Estabilidad de la demanda, demanda inelastica de leche fluida, productos de alto valor
agregado.

Conaprole detenta una posicion de liderazgo dentro de la industria lactea uruguaya, y ocupa el
primer lugar en reconocimiento de marca, con un 70% de participacion en las ventas de la
leche (considerando cualquiera de sus formas). En cremas y productos frescos su
participacion asciende a mas del 50%.

La demanda del mercado local es relativamente estable, los cual hace bastante predecible la
generaciéon de caja en moneda local. Las lineas de leche y cremas concentran
aproximadamente el 55/60% del volumen de ventas domésticas.

La cooperativa distribuye sus productos principalmente a través de una extensa red de
distribuidores (externos y exclusivos) a lo largo de todo el pais, lo cual constituye una ventaja
competitiva (mas de 100 empresas distribuidoras independientes). La red de distribuidores
esta dividida en dos regiones que operan independientemente: Montevideo y el interior del
pais.

Histéricamente, esta red constituyé el principal canal de distribucion para Conaprole,
concentrando, entre ambas subdivisiones, el 70% de las ventas al mercado interno. El canal
supermercados registra una baja participacion sobre las ventas, representando un 15% de las
ventas domésticas. El porcentaje restante de las ventas se destinan a organismos publicos,
subsidiarias y otros privados.

Factores de Riesgo

. Exposicion a la evolucion de los precios de los commodities. La rentabilidad del negocio
de exportacion de productos lacteos estd expuesta a los acontecimientos de los distintos
mercados fijadores de precios internacionales.

. Aprovisionamiento de materia prima. El volumen de remision de leche esta influenciado
por condiciones ajenas al control de la cooperativa, como factores climaticos.

. Incidencia de los vaivenes de la economia local sobre los ingresos provenientes de ese
mercado. Si bien el consumo de leche es inelastico frente al precio, la demanda de
productos de mayor valor agregado se ve influenciada por el poder adquisitivo de la
poblacion, los efectos de inflacion, y la sustitucion de productos.
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. Exposicion de endeudamiento a tasa variable. La cooperativa tiene una cobertura de
riesgo de tasa por el préstamo con IFC.

Perfil Financiero

Rentabilidad

Las ventas y EBITDA de Conaprole a julio’14 alcanzaron $ 21.978 MM y $ 2.035 MM,
respectivamente, lo cual compara positivamente contra $ 16.953 MM y $ 1.355 MM registrados
en el ejercicio cerrado a julio’13. EI motivo principal del crecimiento fue el mercado de
exportacion, donde la suba del 28.6% en los precios promedios del afio (que comenzaron su
tendencia a la baja en febrero’14) mas que compensé una caida del 3.2% en los volimenes
vendidos. A nivel general, el volumen vendido por la compafiia cayé un 1.6%.

En cuanto al EBITDA y al margen de EBITDA se observa que el crecimiento se explicé tanto
por la suba en los precios como por una mayor contribucion unitaria.

Los costos operativos de la cooperativa estan compuestos principalmente por la leche y crema,
materiales, otros consumos y mano de obra. Del total de costos y gastos operativos, se calcula
que aproximadamente el 20% de los insumos o costos se encuentran denominados en dodlares.
Conaprole detenta una fuerte flexibilidad gracias a su capacidad para trasladar el impacto de
la variacién en los precios internacionales al precio pagado al productor de materia prima.

Para el ejercicio 2015, dado el escenario de fuerte baja en los precios internacionales, se
prevé una caida en el nivel de EBITDA y margenes de la compaiiia.

Flujo de fondos

En términos de la generacion de fondos, a julio’14 el flujo generado por las operaciones de
Conaprole alcanzd los $ 3.684 MM. La variacién negativa en el capital de trabajo fue producto
de un aumento de stocks hacia el cierre del ejercicio y de cuentas por cobrar, lo cual derivé en
un flujo de caja operativo de $ 659 MM.

Durante el ejercicio Conaprole realizé fuertes inversiones de capital por $ 842 MM. Se prevé
que las inversiones de expansién en los préximos dos ejercicios disminuyan, en linea con el
promedio histérico.

Liquidez y estructura de capital

A julio'14 la deuda financiera bruta ascendia a aproximadamente US$ 107 MM, lo cual
compara contra US$ 104 MM a julio’13. El 69% del apalancamiento bruto se encontraba en el
largo plazo. La deuda se compone principalmente de préstamos bancarios, préstamos de
productores y ON.

Politica de distribucion de utilidades. Los socios cooperarios reciben reliquidaciones de precio
cuando la situacién econodmica-financiera lo permite. Estas reliquidaciones se pagan
generalmente dos veces al afio, mes posterior al cierre de los semestres fiscales (febrero-
agosto).

Fondeo y flexibilidad financiera

Conaprole detenta una importante flexibilidad financiera, con probado acceso a los mercados
de crédito.

A julio’14 la posicion de caja e inversiones corrientes de la compaiiia alcanzaba los US$ 65
MM, cubriendo en 2x la deuda financiera de corto plazo. Se prevé que la compafia continte
manejando sus vencimientos de corto plazo mediante una combinacién de caja y nueva
deuda.
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Anexo Il. Glosario

« EBITDA: Resultado operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones

Resumen Financiero - Cooperativa Nacional de Productores de Leche (CONAPROLE) + EBITDAR: EBITDA + Alquileres devengados

(miles de UYUS$ ajustados, afio fiscal finalizado en Julio) «  Servicio de Deuda: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Deuda
Corto Plazo
Tipo de Cambio UYU/USD a final del Periodo 23,30 20,43 21,63 18,43 20,25 L . Lo . .
Multiplicador de Inflacion 1,0000 1,0000 1,0000 1,0748 11635 «  Cargos Fijos: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Alquileres
NIIF NIFF devengados
Cifras no consolidadas 2014 2013 2012 2011 2010 +  Costo de Financiamiento Implicito: Intereses Financieros Brutos / Deuda Total
Rentabilidad « Deuda Ajustada: Deuda Total + Deuda asimilable al Patrimonio + Deuda Fuera de
EBITDA Operativo 2.034.988 1.355.049 944107 1.267.611 1.032.450 Balance
Margen de EBITDA 9,3 8,0 6,3 9,0 8,6
Retomo del FGO / Capitalizacion Ajustada (%) 34,4 15,3 13,2 13,8 6,4
Margen del Flujo de Fondos Libre (0,5) 0,2 (7,0) 0,3 3,8
Retorno sobre el Patrimonio Promedio 16,5 17,8 19,9 8,0 13,4 AneXO "I Caracteristicas de |a emiSién
Coberturas
FGO / Intereses Financieros Brutos 55,1 23,3 23,0 19,5 5,8 .. . . . e
EBITDA / Intereses Financieros Brutos 209 241 206 283 132 Condiciones de la Serie CONAHORRO Il (12m) Diciembre 2015, a emitir
EBITDA / Senicio de Deuda 2,5 1,8 1,2 2,2 0,9 Monto: Hasta US$ 3 millones
FGO / Cargos Fijos 55,1 23,3 23,0 19,5 58 .
FFL / Senicio de Deuda ©.1) 0,1 1,2) 0,2 0,5 Moneda: US$
(FFL + Caja e Inversiones Corrientes) / Senvicio de Deuda 1,7 1,5 (0,3) 17 1,7 Vencimiento: 21/12/15
FCO / Inversiones de Capital 0,8 1,0 1,3 2,0 6,2 . . .
it 3 Derecho del Inversor: El inversor tendra el derecho a recuperar hasta la cifra de US$ 1 MM
Estructura de Capital y Endeudamiento en el momento del primer pago de intereses. Para ejercer tal derecho el inversor debera
Deuda Total Ajustada / FGO 0,7 1,6 2,0 1,3 45 . | | d del eiercici d di ss d . ..
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 12 16 23 09 20 comunicar la voluntad del ejercicio a su agente de custodia, a través de una instruccion
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 05 0,8 15 0,2 0,6 firmada que recabara el agente fiduciario, quien lo comunicarad al Banco Central. Para esto
Costo de Financiamiento Implicito (% 2,7 2,6 2,8 2,6 29 . , . . .
Deuda Corto Plazo / Deuda #mal ) 03 03 04 05 05 dispondra de un plazo comprendido entre el 20 de mayo de 2015 y el 19 de junio de 2015. Si
la sumatoria de las solicitudes superara US$ 1 MM, los capitales a reintegrar se determinaran
Balance . . . . . o -
Total Activos 14.773.574 11.616.872 10.962.913 8.700.691 8.684.065 de acuerdo al siguiente criterio: (i) a prorrata entre el total de solicitudes recibidas; (ii) el monto
Caja e Inversiones Corrientes 1.508.600  1.040.648 774.799 864.305 1.406.099 total SOliCitadO, si asi lo determina la Compaﬁia.
Deuda Corto Plazo 754613  711.457 772455  520.244 1.085.020 L, ) . - .
Deuda Largo Plazo 1.707.473 1408.857 1.378457  600.914  957.590 Amortizacién: 100% al 21/12/14 o un importe a determinar al 22/6/14, si el inversor ejerce su
Deuda Total 2.462.086 2.120.314 2.150.912 1.121.158  2.042.609 derecho de venta a esa fecha.
Deuda asimilable al Patrimonio . L
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 2.462.086 2.120.314 2150912 1.121.158  2.042.609 Pago de interés: 22/6/2015y 21/12/15.
Deuda Fuera de Balance 0 0 0 0 0
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 2.462.086 2.120.314 2.150.912 1.121.158 2.042.609
Total Patrimonio 7.694.852 6.436.193 5.800.930 5.192.444 5.013.762
Total Capital Ajustado 10.156.938  8.556.507 7.960.842 6.313.602 7.056.372
Flujo de Caja
Flujog do por las Operaci (FGO) 3.683.739  1.254.506 1.007.591  829.436  373.580
Variacion del Capital de Trabajo (3.024.304)  (369.034) (1.588.623) (451.363)  351.428
Flujo de Caja Operativo (FCO) 659.435  885.472  (581.032)  378.073  725.008
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 1) 0 0 0 0
Inversiones de Capital (841.969)  (858.466) (437.646) (186.582)  (116.454)
Dividendos 0 0  (25.316) (144.476) (155.537)
Flujo de Fondos Libre (FFL) (182.535) 27.006 (1.043.994) 47.015  453.018
Adaquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 4.733 1.687 13.645 1.549 19.059
Otras Inversiones, Neto 177.398 (4.944) 0 0 0
Variacion Neta de Deuda 582.729  (71.058)  846.390  (727.904)  (34.562)
Variacién Neta del Capital 203.827  154.629  154.604  137.546  103.347
Otros (Inversion y Financiacion) 0 0 0 0 (83.219)
Variacién de Caja 786.152  107.320  (29.355) (541.794)  457.643
Estado de Resultados
Ventas Netas 21.978.396 16.953.212 14.966.361 14.052.419 12.064.868
Variacién de Ventas (%) 29,6 13,3 6,5 16,5 8,5
EBIT Operativo 1.574.304 1.008.792  633.800  990.948  495.105
Intereses Financieros Brutos 68.093 56.149 45.779 44.742 77.989
Alquileres 0 0 0 0
Resultado Neto 1.764.744 1.092.462 1.095.147  408.301  666.184
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Anexo IV. Dictamen de calificacion
FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A.

El Consejo de Calificacion de FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. (afiliada de
Fitch Ratings), en adelante FIX, reunido el 31 de octubre de 2014, asigné la Categoria
F1+(uy) al siguiente titulo a emitir por Cooperativa Nacional de Productores de Leche.

- Conabhorro Il (12m) Diciembre 2015 por hasta US$ 3 MM

Categoria F1(uy): Indica la mas solida capacidad de pago en tiempo y forma de los
compromisos financieros respecto de otros emisores o emisiones del mismo pais. Bajo la
escala de calificaciones nacionales de FIX, esta categoria se asigna al mejor riesgo crediticio
respecto de todo otro riesgo en el pais. Cuando las caracteristicas de la emisién o emisor son
particularmente sélidas, se agrega un signo ‘+” a la categoria.

Las calificaciones nacionales no son comparables entre distintos paises, por lo cual se
identifican agregando un sufijo para el pais al que se refieren. En el caso de Uruguay se
agregara “(uy)”.

La informacién suministrada para el analisis es adecuada y suficiente, por lo tanto no es
Categoria E.

Fuentes
e Balances generales al 31/7/14 (anual).
e Auditor externo del ultimo balance anual: Price Waterhouse Coopers.
e Informacién de gestién suministrada por la compafiia.
e Informacién del mercado agropecuario y lacteo del Ministerio de Ganaderia,
Agricultura y Pesca (MGAP), Estadisticas Agropecuarias (DIEA) y de la Oficina de
Programacion y Politica Agropecuaria (OPYPA).
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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 la calificadora-, ha recibido los
honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:
HTTP/MWWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE
TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCRCOM. 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 PARA 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 S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA
ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE
LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX SCR
SA.

Este informe no debe considerase una publicidad, propaganda, difusion o recomendacion de la entidad para adquirir, vender o
negociar valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproducciéon o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados. En la
asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factual que recibe de los emisores
y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacion razonable
de la informacién factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion
razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles
para una emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que FIX SCR S.A. 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 emisién y/o donde el emisor se
encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacioén publica relevante, el acceso a representantes de la administracion
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, dictimenes legales y otros
informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros
con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de
calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede
asegurar que toda la informacion en la que FIX SCR S.A. se basa en relacion con una calificacion sera exacta y completa. En
ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a FIX SCR
S.A. y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR S.A. debe confiar en la
labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con
respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro e
incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como
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 o afirmo una calificacion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo. Una
calificacion de FIX SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios
establecidos y metodologias que FIX SCR S.A. evallia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un
producto de trabajo colectivo de FIX SCR S.A. y ninguin individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por la
calificacion. La calificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito,
amenos que dichos riesgos sean mencionados especificamente. FIX SCR S.A. no esta comprometido en la oferta o venta de
ningun titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A. son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de
FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los
individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un informe con una calificacion de FIX SCR S.A. no es un
prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus
agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en
cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de FIX SCR S.A.. FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de
inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo.
Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo
para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR S.A.
recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, ofros agentes y originadores de titulos, por las
calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD 1.000 a USD 70.000 (u otras monedas aplicables) por
emision. En algunos casos, FIX SCR S.A. calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones
aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios
varien entre USD 1.000 y USD 150.000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminaciéon de una
calificacién de FIX SCR S.A. no constituye el consentimiento de FIX SCR S.A. a usar su nombre como un experto en
conexién con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial
Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretaria, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular.
Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribuciéon electrénica, los informes de FIX SCR S.A. pueden estar
disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de imprenta.
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C censura al Directorio, con el voto de dos tercios del total de sus
miembros

En el ejercicio 2012/13, se reunid 2 veces. La primer reunion fue: el 20
de noviembre de 2012 para aprobar el balance de la cooperativa y la
distribucion de utilidades y la segunda fue el 28 de mayo de 2013 de
caracter informativa en el contexto de volatilidad actual de los
mercados internacionales y posibles escenarios futuros:

= Proyectos de inversion: valor y crecimiento
o Se actualizaron los diferentes status de los proyectos en
curso de las distintas plantas industriales, aportando
adicionalmente los valores totales de inversion

I

Performance de Conaprole

o Se compartieron cifras de las principales variables
economico-financieros de los Ultimos ejercicios,
focalizando en los 12 meses anteriores a Abril 2013

o Se analizo la evolucion de la mano de obra, su
productividad, y la situacion de los consejos de salarios

o Se presentaron las mejoras de rendimientos industriales
en el manejo de los solidos lacteos, asi como también
las mejoras en costos de calidad

o Seincluyeron referencias al objetivo estratégico del
precio al productor y su participacion en la estructura
de resultados

Uruguay hoy
o Se analizo6 la situacion econdmica del Uruguay hoy
vinculada a la competitividad, producto bruto interno y
otros indicadores claves aplicados a Conaprole dentro
del marco del crecimiento esperado de la economia
mundial

n

Perspectivas del comercio mundial de lacteos
o Crecimiento de la poblaciéon mundial, de la demanda de
alimentos y rol de China

[

Conaprole 2033
o Se explicitaron las diferentes unidades de inteligencia
de negocio existentes que operan mediante mecanismos
de comités gerenciales con objetivos coordinados por la
Gerencia General
o Pilares del crecimiento de la cooperativa y horizontes
estratégicos

1.3. Comision Fiscal
El control del Directorio es ejercido por una Comision integrada por tres
miembros electos por los Socios Cooperarios simultaneamente con los
Directores, de los cuales dos pertenecen a la lista mas votada y el
restante a la siguiente en el nimero de votos. También duran 5 afos en
sus funciones.

Entre sus cometidos se encuentran;

a controlar en todos los aspectos a la Administracion de
Conaprole referente al cumplimiento de leyes y regulaciones.
b examinar y dictaminar acerca del Balance anual de la

Cooperativa, analizando documentacion respaldante y
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requiriendo los informes que estimen convenientes, ademas de
los reportes planificados de Auditoria Interna y Externa.

C brindar a la Asamblea de Productores la informacion que ésta
requiera sobre las materias que sean de su competencia.
d investigar denuncias formuladas por cualquier miembro de

Conaprole, comunicando en todos los casos las denuncias
recibidas y las resultantes al Directorio

e dictaminar en forma no vinculante acerca de los proyectos de
emision de Obligaciones

La integracion actual de la Comision Fiscal es la siguiente:

Ing. Agr Walter Lockhart Presidente
Sr. Eduardo Martin Mendivil  Vocal
Técnico Agr. Miguel Kidd Vocal

La Comision se retine formalmente cada 2 semanas, salvo excepciones.
En el ejercicio 2012/13, se reunid 23 veces. La primera reunion fue: el
14 de agosto de 2012 (acta 179) y la ultima fue el 23 de julio de 2013
(Acta 201).

1.4, Comité de Auditoria y Vigilancia
Organo creado por Resolucion de Directorio N° 81554 del 13 de

diciembre de 2011 y conformado segln lo dispuesto por los articulos 26
y 27 del decreto Nro. 322/011 que reglamenta la ley Nro. 18.627 sobre
Mercado de Capitales y con las responsabilidades alli definidas. A saber:

Contribuir a la aplicacion y funcionamiento del sistema de
gestion y vigilar el cumplimiento de las practicas de gobierno
corporativo.

= Revisar los planes de la auditoria interna de la sociedad.
Revisar los informes de control interno y analizar su grado de
cumplimiento, asi como los dictamenes de auditoria externa.
Asesorar al directorio respecto de las recomendaciones de las
auditorias.

Controlar internamente el cumplimiento de las leyes y
reglamentaciones vigentes, de las normas de ética e informar
respecto de los conflictos de intereses que llegaran a su
conocimiento.

[l

n

n

n

La integracion actual del Comité es la siguiente:

Cr. Daniel Ventura Presidente
Ing. Agr. Walter Lockhart Vocal
Cr. Carlos Secondo Vocal

El trabajo del Comité se ha desarrollado de acuerdo a lo previsto en la
norma, procurando establecer una permanente coordinacion y sinergia
con el Area de Auditoria Interna en cuanto al seguimiento de los Riesgos
relevantes del Negocio.

Se elaboraron informes periodicos al Directorio y un informe anual a la
Asamblea de Productores de Conaprole donde se expreso la
conformidad sobre el estado del Control Interno y se incluyeron
recomendaciones de mejora para fortalecer el sistema de control
interno.
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~1.5. Comité de Auditoria
Organo dependiente del Directorio conformado por tres miembros de
este y con las responsabilidades de:

a administracion y regulacion del relacionamiento y comunicacion
con el Auditor Externo
b administracion y aprobacion de Planes de trabajo,

procedimientos y organizacion de la Auditoria Interna
c implementacion de programas de denuncias

d analisis de informes de Auditores Externo e Interno
e administracion de la independencia del Auditor Externo
f revision y aprobacion de transacciones con partes relacionadas

De este comité depende area de Auditoria Interna, funcion
independiente liderada por el Cr. Carlos Secondo, creada para evaluar y
mejorar la efectividad de los procesos de gerenciamiento de riesgos y
control de modo de asegurar el cumplimiento de los objetivos de la
Organizacion.

1.6. Comité de Recursos Humanos
Organo compuesto por tres miembros del Directorio, el Gerente
General, el Gerente de Recursos Humanos, el Gerente del Area
Operaciones, y el Gerente del Area de Planificacién Integrada y
Logistica. Sus responsabilidades son:

a coordinar la ejecucion de las politicas de personal aprobadas
por el Directorio

C tener la iniciativa en los cambios de politica de personal a ser
propuestas a Directorio

b funcionar como comité de crisis

. 1.7. Comité de Sustentabilidad

Organo compuesto por las areas de TIMA, Ingenieria, Operaciones,
RRHH, Finanzas y presidido por un Director. El desarrollo sustentable
busca asegurar una mejor calidad de vida para todos hoy y para las
generaciones que vendran. Para lograrlo se trabaja con las 3 bases de la
sustentabilidad: Medio Ambiente, Sociedad y Economia.

Dicho Comité coordina y alina esfuerzos de modo de ser mas eficientes
en lo que refiere a trabajar para lograr una empresa mas sustentable,
fijando objetivos a largo plazo y dando claros lineamientos de trabajo
en estas areas.

1.8. Comité de Agua
Su objetivo es preservan el recurso agua generando acciones a corto,

mediano y largo plazo en los temas de ahorro, y reuso
Integrado por las areas: TIMA, Ingenieria y Control de pérdidas.

1.9. Comité de Energia
Su objetivo es preservar el recurso energia no renovable, generando

acciones a corto, mediano y largo plazo en los temas de: ahorro, nuevas
fuentes alternativas
Integrado por las areas de: Mantenimiento e Ingenieria.

1.10. Comité de Ingenieria
Su objetivo es analizar y evaluar las decisiones de inversion en

capacidad de la empresa.

Integrado por las areas de: Directorio, Gerencia General, Ingenieria,
Industrial y otras areas de la cooperativa de acuerdo a los temas que se
traten.
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2. Auditoria Interna
El Area de Auditoria Interna se formalizo en Conaprole en julio de 2001
y luego de sucesivas adaptaciones en cuanto a sus objetivos y
metodologia a aplicar, Conaprole aprob6 el Estatuto de Auditoria
Interna vigente por Resolucion N° 75329 del 27 de julio de 2006.

Los objetivos generales del Area estan en su Estatuto, estableciéndose
la mision de la misma segln se describe a continuacion:

“Auditoria Interna es una actividad independiente, de aseguramiento y
consulta disefada para agregar valor y mejorar las operaciones de la
organizacion. Ayuda a la organizacién a cumplir sus objetivos a través
de un enfoque sistemdtico y disciplinado para evaluar y mejorar la
efectividad de los procesos de gerenciamiento de riesgos y control”

Lo que se traduce en :

1)

2)

3)

4)

6)

Dar seguridad sobre la confiabilidad e integridad de informacion
financiera y operativa y sobre la adecuacion del sistema de
control interno.

Evaluar cumplimiento de operaciones y transacciones con las
politicas y procedimientos de la Cooperativa, asi como con
leyes y regulaciones.

Apreciar los medios de salvaguarda de activos y cuando sea
aplicable, establecer la existencia fisica de tales activos.

Realizar auditorias para evaluar eficiencia operativa e
identificar oportunidades de mejora en el desempefio.

Realizar investigaciones especiales o de irregularidades en las
cuales pueden haber estado involucrados empleados de la
Cooperativa.

Administrar la relacion con los auditores externos para el
seguimiento de las observaciones de control interno detectadas
por los mismos.

Participar en forma coordinada con otros departamentos o
areas de la organizacion en la revision de nuevos
procedimientos o sistemas, asi como en la adopcion de las
medidas correctivas a las observaciones de auditoria,
procurando dar opinion sobre si los controles incorporados son
adecuados y se han cumplido las necesidades de los diferentes
usuarios.

Revisar cumplimiento con las guias para conducir los negocios
éticamente de la organizacion y observar si los mas altos
estandares en relacion al personal y la organizacion estan
siendo cumplidos.

El Plan Anual de Auditoria es aprobado por el Comité de Auditoriay
Vigilancia y para la ejecucion de su mision, el Area desarrolla su trabajo
sobre tres pilares y enfoques metodologicos;

= Auditoria de los principales riesgos asociados a los Procesos
de Negocio de la Organizacion, priorizandose su abordaje en
funcion de la evaluacion de riesgos que la Organizacion hizo
sobre cada uno de ellos,

149

L

Conahorro

Conaprole

. —Creciendo jur



i Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Diciembre 2015 Suplemento Prospecto Conahorro Il 12m - Diciembre 2015 R
Conahorro,) P P P P Conahorro"

= Auditoria Continua; programa que ataca el monitoreo de
transacciones, Activos y cumplimiento de normativas
internas y externas de alta sensibilidad,

Auditoria de Sistemas, con un programa coordinado con el
Area de Seguridad de la Informacion de Conaprole

I

Auditoria Interna genera un reporte mensual para la Direccion y
trimestralmente presenta su informe al Comité de Auditoria y
Vigilancia, de quien depende jerarquicamente.
Producto de este trabajo se han individualizado aspectos que han sido
tratados por la Direccion para su mejora continua, como ser:

= Gestion de inventarios de Leche en Polvo, rubro que
representa el 35 % de los bienes de cambio totales,
reduciendo a la minima expresion las pérdidas en dicha
gestion.
Mismo monitoreo y resultados positivos para la gestion de
stocks en las Expediciones de Conaprole,
Tratamiento de las debilidades significativas de los distintos
procesos en un rango de objetivos estratégicos para
algunas de ellas
Mejoras en los controles sobre recepcion y calidad de leche
Adquisicion de herramientas para sistematizar la auditoria
de la gestion de Pérdidas, Devoluciones, Liquidacion de
sueldos, y Facturacion
Analisis de vulnerabilidades del ambiente informatico en
conjunto con Seguridad de la Informacion y  expertos
externos
Apoyo en levantamiento de debilidades informadas en carta
de Control Interno de nuestros Auditores Externos para
todas las companias del Grupo
Revision permanente de los componentes de Gobierno
Corporativo de la Cooperativa para el logro de sus objetivos
y para su adaptacion con la normativa vigente.
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3. Auditoria Externa

La cooperativa tiene por norma solo contratar con empresas de auditoria
lideres y de reconocida trayectoria a nivel internacional. La empresa
actualmente encargada de la auditoria es Price Waterhouse Coopers (PWC)
quien tiene contrato hasta el balance anual del 2015 (su primer balance
auditado fue el de Jul.2008). Como constancia de su independencia y la de sus
profesionales, se le pide anualmente a la firma auditora que extienda una carta
firmada por el socio responsable confirmando la independencia referida.

El asesoramiento fiscal y economico de la cooperativa esta a cargo de la firma
Deloitte, quien a su vez, fue la empresa auditora anterior a PWC por 6
ejercicios (Julio 2002 a Julio 2007)

4. Presupuesto & control presupuestal

Conaprole aprueba anualmente y al mas alto nivel, su presupuesto econémico
financiero integral con base mensual. A partir de este dato, mensualmente, la
Gerencia General efectua el control de cumplimiento del mismo, debiendo cada
Area que se aparta de lo acordado, efectuar las explicaciones detalladas de las
causas del incumplimiento. Adicionalmente, cada Area presenta
periodicamente el grado de avance en la ejecucion del presupuesto bajo su
responsabilidad ante el Directorio sefialando las areas principales de riesgo que
pueden afectar el cumplimiento del mismo.
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Para el analisis de esta informacién se apoyan en las mas modernas
herramientas de gestion de la informacion, de modo de asegurar la integridad,
confiabilidad y disponibilidad de la misma.

5. Retribucion de los Directores, personal superior e integrantes de 6rganos
del gobierno corporativo

La retribucion del Directorio de la Cooperativa se fija de acuerdo a lo

establecido por la Ley Nro- 16.002 del 25 de noviembre de 1988 y se ajusta -

desde ese entonces - en funcion de los aumentos generales de salario otorgados

al personal de la Cooperativa.

Los integrantes de la Comision Fiscal son honorarios, asi como los miembros los
integrantes del Comité y Vigilancia.

La retribucion del personal superior es fijada anualmente por la Direccion

6. Modificaciones en el personal superior
Dejo la cooperativa el Ing. Diego Chapuis responsable del area de Marketing.

7. Estructura de la propiedad

Cooperativa Nacional de Productores de Leche (CONAPROLE), fue creada por la
Ley N° 9.526 del 14 de diciembre de 1935 y el Decreto respectivo del 9 de julio
de 1941 y se rige por lo alli dispuesto.

El 1ero de enero de 2000, la Cooperativa resolvio (Resolucion de Directorio N°
68.974) la creacion del Fondo de Productividad cuyo destino es la capitalizacion
patrimonial de la empresa con el objeto de financiar proyectos de inversion
para incrementar la valorizacion de la leche. Para la generacion del mismo se
retiene el 1.5% de las liquidaciones por remisiones de leche. El Fondo no se
devuelve a los productores pero puede ser comercializado entre ellos. La
participacion de los socios cooperarios en este fondo y en la remision de leche,
definen el porcentaje de cada uno en las utilidades que se distribuyan.

La empresa New Zealand Farming Systems Uruguay SA, a través de sus
subsidiarias GIMLEY SA y LEMBAY SA, es el Unico socio cooperario (en
aproximadamente 2000 matriculas) con una participacion superior al 10% en el
Fondo de Productividad.
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12. COMPROMISO DE CONAPROLE CON EL GOBIERNO. .........cccoonimiininmninnsssnsnssssss s 17 ERUELE S SEE NERECIEREIDEL SR ae

121, GOBIERNO COMO RECTOR ....ttiiiiitiieaauteeeeautttaaaanaseesasseeeaanseeasaasseeaeannseeesanseeeaasseeasannseeesaneseaeasneeaans Estimados todos:

12.2. GOBIERNO COMO CLIENTE .........

12.3.  GOBIERNO COMO PROMOTOR Adoptar y vivir los valores y principios que integran el Cédigo de Etica de Conaprole resulta un factor
12.4.  TRATO CON FUNCIONARIOS DE GOBIERNO .......utiiutieruieeauteeaureesuteeamteesmseesaseesseesseeamseesneeesnseesnneeanneeanne fundamental en el avance y éxito de nuestra Cooperativa. Es ante el dinamismo y la rapida evolucion de la
12.5. COOPERACION TECNICA CON EL GOBIERNO industria, que nuestros valores de Integridad, Transparencia, Respeto, Trabajo en Equipo y Excelencia
12.6. CONTRIBUCIONES Y ACTIVIDADES POLITICAS en lo que hacemos se deben mantener inalterables y seguiran siendo los pilares que soportan nuestras

13. INFORMACION CONFIDENCIAL Y/O PRIVILEGIADA ........ooeoeeeeeeesreseeesseseseesssssssessssessessessssesseseseas 19 acciones.
13.1. SEGURIDAD Y MANEJO DE INFORMACION CONFIDENCIAL Y/O PRIVILEGIADA ........c.uuvivieeeeeeeeeeecireeeeaennn 19 Como parte de nuestro esfuerzo por reforzar la confianza en Conaprole del Personal, los Productores,
13.2.  USO DE INFORMACION CONFIDENCIAL Y/O PRIVILEGIADA .......utiitiiaiteeatiesiteeaneeaneeateesteesseenneesnee e 19 Clientes, Proveedores, Comunidad y el Gobierno, debemos actualizar y fortalecer continuamente todos
13.3. OPERACIONES EN EL MERCADO FINANCIERO CON BASE EN INFORMACION PRIVILEGIADA ............cceveeen. 20 aquellos aspectos que contribuyan a garantizar la transparencia de nuestras actividades.
13.4. REQUERIMIENTOS DE INFORMACION POR AUTORIDADES Y TERCEROS
13.5. INFORMACION CONFIDENCIAL DE TERCEROS ....ceiiiiieiiiiiitiiiieeeeeeeeeeianssseeeeaeeesasssssessseesesesansssnseseeeseens Todos tenemos la obligacion y el compromiso de observar este Cddigo de Etica, no solo para garantizar
13.6. TEMPORALIDAD DE LA OBLIGACION DE CONFIDENCIALIDAD......c.cccuvieeeeutieeeeitreeeaeseeeeeenreeeeeesseaeaassneeens que las operaciones que realizamos se apeguen estrictamente a las leyes y reglamentos de nuestro pais,

sino también para asegurar la aplicacion de los mas elevados estandares y principios de Responsabilidad

14. CONFLICTOS DE INTERES........coeiceerrerree e e e s e sssr e s e ssse e s sseeas ... 21 Social Empresaria. De esta manera estaremos transitando un camino hacia nuestra vision siempre
14.1. PERSONAL CON INTERESES EXTERNOS O NEGOCIOS INDEPENDIENTES .......voveveeeeeseeeseenenenes .21 alineados a nuestros valores y principios.
14.2.  PERSONAL COMO CLIENTE DE CONAPROLE ......ceiitieitieesiitesteessteesseeessneessseessseesnseessseessseenseens .21
14.3.  PERSONAL COMO PROVEEDOR......cuuteiuttesueeenseeesseeesseeesseeessseessesasseeesseeessssessseessseesssesssseesseees .21
14.4.  FAMILIARES DEL PERSONAL COMO CLIENTES O PROVEEDORES .....cueuiititerenierererenessesesesesessesesesessesens 21 2. OBJETIVOS Y REGULACION DEL CODIGO DE ETICA
14.5. PRODUCTORES Y/O PERSONAL CON FAMILIARES EN CONAPROLE ......ccuttetieetieareeaeeeaeeeeneeneneesnneeanns 22
14.6. REGALOS Y ATENCIONES ....ccvviivieeiieeieeeteesreesreeeseesneesseesnneens .22 2.1. Responsabilidad Social Empresaria
14.7.  HONRADEZ Y TRANSPARENCIA ......ccvoeiiieerieetieeteeeteeeeeesseesneeens .22
128 EELZ’\;TTEESDYE'DC%R'\F;_TSTSOZEDE'T%P;%@D INTELECTUAL E INDUSTRIAL.... gg En Conaprole, concebimos la ética como un aspecto fundamental de la Responsabilidad Social Empresaria,
14'1‘0 MANEJO DE CONFLICTOS DE INTERES . 23 en la medida en que el nivel de desarrollo ético de nuestra Cooperativa tiene consecuencias en quienes se
.10, MANEJO DE CONFLICTOS DE INTERES ....cuvieiutieiutiesureessteesseeessseessseeasseessseessesessesesssessssessssesssesansesessens vinculan directa o indirectamente con ella.
15. CONTROLES Y REGISTROS FINANCIEROS. .........coiiiirerrrersserssseesssse s sse s ssesssnesssnessssessssessssessssenns 23
16.  ADMINISTRACION DEL CODIGO DE ETICA .....ccocoeemmmmmeesssesssssmmesssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssesee 24 En esta linea, asumimos los siguientes niveles de responsabilidad:
16.1. PROCEDIMIENTO PARA CONSULTAS, SUGERENCIAS O DENUNCIAS .....ocovveiveeteeseeieeereeireeeeeessreesseseeans 24 a) Responsabilidad econémica: de producir alimentos e ingredientes que la sociedad necesite y
16.2.  COMPROMISO CON EL CODIGO DE ETICA ......oureveeiiceceeieeecsceeteesesae e ses s ses s es st ensae s enas 24 venderlos a precios justos que representen el valor de nuestros productos, con niveles de
rentabilidad adecuados para asegurar el retorno para los socios y un crecimiento sostenible.
17. CARTA DE CONOCIMIENTO.......ccceiierererrssersssnesssssssssessssssssssssssessssessssessssessssessssesssnesssessssessssessssnssssenss 25 b) Responsabilidad legal: de respetar las reglas y leyes que rigen nuestro accionar empresarial,
cumpliendo con las disposiciones vigentes.

c) Responsabilidad ética: desplegando un estilo particular de gestiéon, mas alla del previsto por la ley,
en el convencimiento de que existen principios de relacidon con nuestros socios cooperarios, con
nuestro personal, clientes, proveedores, entre otros, que deseamos desarrollar.

d) Responsabilidad filantropica: que canalizamos a través de donaciones y apoyo discrecional
voluntario a causas que promuevan nuestros valores.

Asimismo, nuestra Cooperativa se adhiere a los principios éticos establecidos por el Acuerdo Compact (UN
Global Compact).
» DERECHOS HUMANOS
1- Apoyar y respetar la proteccion de los derechos humanos proclamados internacionalmente
2 - Asegurarse no estar implicados en abusos a los derechos humanos
> TRABAJO
3- Respetar la libertad de asociacion y el derecho a la negociacion colectiva
4- Eliminar todas las formas de trabajo forzoso
5- Abolir el trabajo infantil
6- Eliminar la discriminacién en materia de empleo y ocupaciéon
» MEDIO AMBIENTE
7- Respaldar un enfoque preventivo hacia los desafios ambientales
8- Llevar a cabo iniciativas para promover una mayor responsabilidad ambiental
9- Promover el desarrollo y difusién de tecnologias no dafinas con el medio ambiente
3
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2.2. Objetivos del Cédigo de Etica

El propésito de este Codigo es enunciar normas y principios éticos que deben inspirar la conducta y el
quehacer de todo el personal 'de Conaprole. En particular:

e Aportar una guia fundamental de apoyo para el trabajo del personal de la Cooperativa.

e Orientar la educacion ética. De esta forma Conaprole busca prevenir la realizaciéon de actos que
se alejen de nuestros valores y plantear los mecanismos de revelacién de disyuntivas que puedan
surgir.

e Promover y mantener la confianza de las localidades en las que operamos y la comunidad en
general.

2.3. Regulacién del Cédigo de Etica
La administracion del Codigo de Etica corresponde propiamente a las siguientes personas o entidades:

e Comité de Etica de Conaprole

e Area de Recursos Humanos

e Auditor Interno

e Jefe inmediato
2.3.1. Comité de Etica de Conaprole
El Comité de Etica estd constituido por dos miembros del Directorio de Conaprole, un miembro de la
Comisién Fiscal y el Gerente General. Los miembros del Directorio y de la Comision fiscal seran
designados por el Presidente del Directorio. Asimismo, de acuerdo a las situaciones o disyuntivas a
resolver, el Comité puede invitar a expertos en los distintos temas.
Es responsabilidad de este Comité asegurar la debida aplicacién del presente Cédigo, lo que implica:

e Promover los valores y conductas que se fomentan en el Cédigo de Etica.

e Recibir las denuncias de apartamiento del Cédigo elevadas por el Area de Recursos Humanos y
determinar las medidas correspondientes.

e Analizar y proponer alternativas de solucion para las disyuntivas éticas planteadas.
e Actualizar y modificar el Cédigo de Etica, cuando lo considere oportuno, previa aprobacién del
Directorio.
2.3.2. Area de Recursos Humanos

Es responsabilidad del Area de Recursos Humanos promover y asegurar la difusion del Codigo, actuando
como nexo entre el personal y el Comité de Etica, lo que implica:

¢ Difundir este Cddigo entre todo el personal de la Cooperativa.
e Recibir las consultas y/o denuncias que sean enviadas por medio de los distintos canales y vias de
acceso, y derivar los casos que correspondan a Auditoria Interna, para su consiguiente

investigacion.

e Analizar y responder las consultas planteadas por el personal, derivando los casos que
correspondan al Comité de Etica.

El personal involucra a empleados en relacion de dependencia directa, zafrales, unipersonales, becarios, entre otros.
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¢ Responder solicitudes de ampliacién de informacion realizadas por el Comité de Etica.

e Generar estadisticas y reportes.

2.3.3. Auditor Interno

Es responsabilidad del Auditor Interno investigar los casos remitidos por el Area de Recursos Humanos, lo
que implica:

e Compilar toda la informacién necesaria para la evaluacion de los casos y documentarla
debidamente.

e Elevar la documentacién de cada caso al Area de Recursos Humanos respondiendo a las
solicitudes de ampliacién de informacion.

2.3.4. Jefe inmediato

Es responsabilidad de cada jefe promover los principios y valores contenidos en este Cddigo actuando
como nexo entre el personal y el Area de Recursos Humanos.

3. MISION Y VISION

3.1. Nuestra Mision
Por qué existimos

La mision de Conaprole consiste en recoger, procesar y comercializar toda la leche producida por nuestros
socios cooperarios con los maximos niveles de eficiencia de forma de mejorar sostenidamente sus ingresos
y su calidad de vida.

Para ello, nos comprometemos a:

e entregar valor a nuestros clientes a través de productos de excelente calidad,

e generar un ambiente de trabajo que permita el desarrollo de nuestra gente,

e llevar adelante con nuestros socios estratégicos - distribuidores y proveedores - un relacionamiento
basado en la cooperacion y en la busqueda de oportunidades de beneficio mutuo,

e aportar valor a la comunidad, a través de una politica de excelencia en responsabilidad social y una
cuidadosa gestion del medio ambiente.

3.2. Nuestra Vision

Hacia dénde vamos

El exportador de ingredientes y quesos de menor costo en América Latina

Una de las Cooperativas mas competitivas de la region en los negocios de consumo directo
El mejor lugar para trabajar en Uruguay

La Cooperativa insignia del pais.

PO
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4. VALORES ETICOS QUE NOS DEFINEN

Como queremos trabajar

4.1. Integridad y Transparencia

Cada uno de nosotros asume los compromisos éticos de nuestra Cooperativa. Como depositarios y
gestores de recursos generados por nuestros socios, la Direccion, la Gerencia y cada integrante de la
organizacioén informaremos, de forma clara y sistematica, los resultados de nuestro trabajo haciéndonos
responsables por los mismos.

4.2. Respeto

Daremos un tratamiento justo a cada persona de la organizacion. Haremos siempre hincapié en la igualdad
de oportunidades y en el respeto a la diversidad.

4.3. Trabajo en equipo

Valoramos la Cooperacion y el trabajo en equipo. Creemos que aprender de nuestros compafieros y
compartir nuestras habilidades es la mejor forma de servir a nuestros clientes y a los productores, lo que
también redundara en nuestro propio crecimiento.

4.4. Dinamismo y foco en la innovacién

Nuestras actividades se caracterizaran por una actitud proactiva como elemento clave del éxito de la
organizacion y la innovacién como caracteristica de su gestion en el mercado. El productor debe participar
de este valor, introduciendo dinamismo y modernidad en su propia explotacién. La innovacion se basa en el
mejoramiento continuo, buscando ser siempre mejores.

4.5. Orientacion al mercado

El conocimiento actualizado del mercado, la busqueda de la satisfaccion de nuestros clientes y la
permanente atencion y respuesta a los cambios que se produzcan en el mercado, constituyen el centro de
todas las actividades de Conaprole.

4.6. Excelencia

Estamos comprometidos con la excelencia, y cada uno de nosotros procurara alcanzar siempre el maximo

nivel de calidad y eficiencia en su tarea. Para ello, Conaprole apoyara el crecimiento de su gente, buscando
que desarrollen y mejoren sus propias competencias y capacidades.
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5. COMPROMISO DE CONAPROLE CON SUS SOCIOS COOPERARIOS

La misién de Conaprole consiste en recoger, procesar y comercializar toda la leche producida por nuestros
socios cooperarios con los maximos niveles de eficiencia de forma de mejorar sostenidamente sus ingresos
y su calidad de vida.

Es por esto que Conaprole se compromete a realizar sus operaciones cumpliendo los objetivos estratégicos
en el marco de los valores y principios que rigen la actividad de la Cooperativa.

5.1. Informacién y transparencia

Conaprole asegura a sus socios cooperarios la total transparencia en la toma de decisiones y asume el
compromiso de brindar toda la informacién que sea requerida. Adicionalmente, se compromete a informar
periédicamente los resultados de sus operaciones y otros aspectos vinculados al desarrollo del negocio de
la Cooperativa.

5.2. Valor sostenible
En la busqueda de generar valor para los socios cooperarios, Conaprole se compromete a realizar una
gestidon con base en la sustentabilidad del negocio en el largo plazo, a través de una politica de excelencia

en responsabilidad social y una cuidadosa gestion del medio ambiente.

5.3. Relacién con sus socios cooperarios

Conaprole busca promover la practica de los estandares de este Cddigo en su relacion con los socios
cooperarios.
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6. COMPROMISO ENTRE CONAPROLE Y SU PERSONAL

6.1. Compromiso de Conaprole con su Personal

Conaprole reconoce en su personal un valor diferencial y promueve el ambiente apropiado para su
desarrollo integral. De manera alineada a nuestros Valores, la Cooperativa busca propiciar un ambiente de
trabajo saludable y productivo, que canalice el potencial y la creatividad de su personal, al tiempo que
fomente la Cooperacion y el trabajo en equipo.

En esta misma direccion, la Cooperativa se preocupa por:
e Dar cumplimiento a las leyes y regulaciones laborales.

e Respetar y propiciar el respeto absoluto por las diferencias y opiniones de los demas, con la
consecuente observacion de toda conducta que atente contra estos principios.

e Velar por la Calidad de Vida de su personal, protegiendo su salud a través de la salvaguarda de las
instalaciones (equipos, dispositivos, sistemas) y procedimientos de seguridad.

En el marco de los esfuerzos que la Cooperativa se encuentra realizando para ser “el mejor lugar para
trabajar” y ampliar las posibilidades de desarrollo de su personal y de sus equipos de trabajo, Conaprole se
plantea el desafio de:

e Brindar beneficios competitivos, proporcionar actualizacion y desarrollo profesional, otorgar
reconocimientos, propiciar la comunicacién abierta y los canales adecuados para la
retroalimentacion, asi como basar los ascensos en los méritos y competencias de cada uno.

¢ Realizar los procesos de seleccion y contratacién de personal en base a la capacidad, la experiencia
profesional y el nivel de identificacién que los candidatos tengan con los valores de la organizacion.
Desarrollar dicho proceso en un marco de respeto y transparencia, buscando dejar claros los
términos de la contratacion.
6.2. Responsabilidad del Personal con Conaprole
Quienes formamos parte de la Cooperativa debemos contribuir al logro de su Misién y Vision, a través de
un comportamiento que rzeﬂeje consistentemente los principios y valores que compartimos; respetando la
Normativa Basica Interna®, a disposicion de cada empleado en el Area de Recursos Humanos.

Es entonces responsabilidad y nuestro compromiso como funcionarios de Conaprole:

e Conocer y cumplir lo establecido en el presente Cdédigo de Etica, asi como todas las
reglamentaciones legales vigentes y politicas, procedimientos y normas internas de Conaprole.

e Orientar a terceros respecto a los valores y comportamientos promovidos por el Cédigo.

e Informar y reportar posibles apartamientos al Coédigo a través de los distintos canales y vias de
acceso.

e Dedicar nuestro talento y mejor esfuerzo al cumplimiento de nuestras funciones en Conaprole.
e Compartir nuestro conocimiento y experiencia para beneficio de todos aquellos que integramos la

Cooperativa (personal y productores), clientes, proveedores y comunidades en las que operamos.
La cooperacion y el trabajo en equipo constituyen asi pilares fundamentales de este compromiso.
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e Asumir la responsabilidad por nuestra formaciéon y blsqueda constante de desarrollo,
aprovechando las oportunidades de actualizacién disponibles.

o Desempefiar nuestras tareas con dignidad y correccion, guardando el debido respecto por los
compafieros de trabajo y autoridades de la Cooperativa.

e  Cumplir y hacer cumplir los estandares legales e internos de salud y seguridad. Es responsabilidad
de todos detectar, evaluar anticipadamente y comunicar al superior inmediato alguna actividad
riesgosa que se pudiera presentar, a fin de tomar las acciones pertinentes.

e  Cumplir con las normas establecidas de seguridad alimenticia.

e Mantener una buena presencia y aseo personal durante la jornada de trabajo

e Proyectar con el buen ejemplo la imagen de la Cooperativa dentro y fuera de sus instalaciones.

e Cumplir con los compromisos de este Cédigo de manera consistente, honesta y responsable.

Estas responsabilidades implican, adicionalmente, aspectos relacionados con la proteccion de los activos
de la Cooperativa. Se definen activos de la Cooperativa a todos los bienes tangibles e intangibles propiedad
de la organizacion, tales como edificios, maquinaria y equipo, equipos informaticos, inventarios, efectivo,
cuentas por cobrar, valores, asi como informacion, productos desarrollados, planes de negocio, patentes y
marcas, nombres comerciales, identidad e imagen corporativa y tecnologia de informacién entre otros.
Custodia y salvaguarda de activos

Nuestro compromiso como funcionarios de Conaprole incluye la custodia y salvaguarda de los activos que
se encuentran en nuestro ambito de accién. Esto implica no participar, influir o permitir situaciones o
acciones que se vinculen con el robo, mal uso, préstamo, desecho o venta de activos, en forma no
autorizada.

Uso de activos para beneficio personal y otros fines distintos a los establecidos en las politicas

Los activos propiedad de Conaprole asi como los servicios que disponemos al trabajar en la Cooperativa,
son para ser usados en el desempefio de nuestra funcion. De ningdn modo pueden ser utilizados con
propdsitos diferentes (personales o caritativos) si no se cuenta con la autorizacién por escrito del superior
inmediato.

Asimismo, debe contarse con la autorizacion del superior inmediato para permitir visitas, tomar fotografias o
filmar cualquier instalacion de la Cooperativa.

Uso y mantenimiento de instalaciones, maquinaria y equipo

Las instalaciones, maquinaria y equipo de Conaprole deben ser operados sélo por personal autorizado y
capacitado. Adicionalmente, es nuestra responsabilidad en cada area mantener dichos activos en buen
estado, observar las practicas de mantenimiento y aplicar los programas de prevencion de riesgos.

6.3. Relacion con el Personal

Nuestra forma de trabajo

En Conaprole buscamos que las relaciones derivadas del trabajo estimulen la cooperacién y el trabajo en
equipo para enfrentar con éxito los retos y desafios que se presentan a diario en nuestra Cooperativa.

Entendemos que la cooperacion es un aspecto clave, que involucra una comunicacion responsable,
fundada en los valores de transparencia e integridad que rigen todas nuestras actividades.
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A su vez, y con el propédsito de asegurar el desarrollo de nuestra gente promovido por nuestra Mision, la
gestidn de las personas constituye un elemento diferencial de nuestra forma de trabajo.

La Cooperacion implica:

e Atender y proporcionar ayuda efectiva a las solicitudes de apoyo entre unidades y areas,
fomentando el trabajo en equipo y la generacion de conocimiento en las que todos aportemos
nuestra experiencia.

e Priorizar los resultados globales de Conaprole sobre los resultados particulares de cada individuo,
unidad o area, en el entendido que es en la suma de los esfuerzos individuales, en donde queda
garantizado el éxito de todos.

e Apostar siempre a la busqueda de resultados en el largo plazo, no sacrificando el futuro de la
Cooperativa por obtener mejores resultados en el corto plazo.

La Comunicacion implica:

e Ser promotor y comunicador de los valores que compartimos en la Cooperativa y ejemplo de las
conductas y practicas que se fomentan en este Cédigo de Etica.

e Comunicar nuestras ideas y preocupaciones en forma oportuna, clara, honesta y con
responsabilidad, mediante el aporte de comentarios constructivos que hagan mas efectivas
nuestras relaciones y procesos.

e Respetar las opiniones de los demas y con ellas enriquecer las propuestas de soluciones y mejoras
en nuestro trabajo.

La Gestion de personas comprende:
e Facultar al personal a nuestro cargo para desarrollar mejor su tarea, con foco en los resultados.

e Contribuir a crear y mantener un ambiente de trabajo sano, estimulante y productivo, en el que
todas las personas reciban un trato justo y respetuoso.

e Reconocer el trabajo bien hecho realizado por otros y manifestarlo oportunamente.

e Brindar retroalimentaciéon constructiva cuando sea pertinente, con honestidad y objetividad;
sugiriendo alternativas para mejorar.

e Pedir retroalimentacioén, saber escucharla y utilizarla como un medio para mejorar.

6.4. Calidad de Vida

Consideramos que la prevencién de accidentes de trabajo y enfermedades profesionales, es tan importante
como la calidad en la produccién y la competitividad de la Cooperativa. Es politica de Conaprole que sus
operaciones sean seguras tanto para el personal como para las comunidades en las que opera; lo que
incluye salvaguardar los equipos y las instalaciones de la Cooperativa respetando nuestro Manual de
Seguridad y Salud Ocupacionale’. El mismo se encuentra a disposicion de cada empleado en el Area de
Recursos Humanos.

* Documento interno: Manual de Seguridad y Salud Ocupacional
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La seguridad y la salud como prioridades

Los actos y decisiones individuales de ningun modo deben reducir las condiciones de seguridad en
nuestras operaciones, ni poner en riesgo la salud de las personas. Es igualmente prioritaria la integridad de
las instalaciones y los equipos para su manejo seguro.

Cultura de seguridad industrial y salud

En Conaprole promovemos la cultura de seguridad y salud al brindar capacitacién permanente en esta
materia®. Establecemos acciones y mantenemos compromisos que contribuyen a mejorar la salud del
personal. Promovemos el compromiso, la participacion y la responsabilidad individual y colectiva, para
actualizar permanentemente nuestra normativa y lograr su efectiva aplicacion.

Cumplimiento de normativas internas y legales en la materia

Conaprole esta comprometida con el cumplimiento de las leyes, asi como con el cumplimiento de las
regulaciones que en esta materia la Cooperativa ha dispuesto, lo que incluye politicas, practicas, sistemas y
procedimientos de seguridad y salud.

Orden y limpieza

Es compromiso de Conaprole y responsabilidad del personal que trabaja en la Cooperativa mantener un
ambiente adecuado de orden y limpieza en las instalaciones, que contribuya a las practicas seguras y a la
eliminacion de factores de riesgo en el trabajo.

7. COMPROMISO DE CONAPROLE CON SUS CONSUMIDORES

Quienes integramos la Cooperativa buscamos actuar en forma innovadora y proactiva, de modo que
superemos las expectativas de nuestros consumidores y nos anticipemos a sus necesidades,
asegurandonos asi una relacién de mutuo beneficio y a largo plazo.

7.1. Calidad, seguridad y eficacia

Conaprole presta la maxima atencién al cumplimiento de las normas y estandares de calidad, seguridad
alimentaria e higiene de sus procesos, buscando la mejora continua en sus productos de forma de entregar
mayor valor a los consumidores.

7.2. Promocion, argumentos de ventas y dialogo

En nuestra relacion con los consumidores deben estar reflejados los valores de integridad, transparencia y
excelencia que como integrantes de Conaprole asumimos. Es asi que, nos aseguramos que la promocion,
argumentos y términos de ventas que usamos estén libres de informacion falsa acerca de la disponibilidad,
oportunidad y/o calidad de nuestros productos.

Asimismo, basamos nuestro didlogo con los consumidores en la transparencia, integridad y busqueda de
excelencia.

* Documento interno: Manual de Seguridad y Salud Ocupacional
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8. COMPROMISO DE CONAPROLE CON SUS CLIENTES

El propdsito de Conaprole es “entregar valor” y ser la mejor opcién para sus clientes. Es por eso que el trato
que mantiene con ellos se funda en la busqueda de excelencia, al tiempo que les suministra servicios y
productos de calidad en forma oportuna y en el lugar acordado.

8.1. Seleccion de mercados

Al definir la estrategia de consumidores y/o mercados, Conaprole hace su seleccion en base a criterios de
negocio, sin buscar establecer diferencias discriminatorias de ningun tipo.

8.2. Diversificacion de mercados

Debido al proceso de diversificacion de nuestros mercados, estamos en contacto con diferentes culturas.
En este contexto, al gestionar negocios buscamos cumplir con las leyes de las distintas naciones en donde
opera la Cooperativa, lo que incluye la consideracion de las costumbres y los usos particulares. Antes de
pactar acuerdos y elaborar contratos, el personal debe consultar con los asesores legales, de modo que se
asegure el cumplimiento de las leyes aplicables.

8.3. Negocios limpios

Buscamos obtener ventajas competitivas sobre nuestros competidores a través de un desempefio superior,
nunca mediante practicas comerciales no éticas o ilegales. El robo de informacion comercial secreta,
obtenida sin consentimiento de su propietario o el hecho de inducir a ex empleados o empleados actuales
de otras organizaciones a proporcionar dicha informacion, esta estrictamente prohibido.

Ningin miembro del personal de Conaprole intentara obtener ventajas competitivas mediante la
manipulacion, ocultamiento, abuso de informacién privilegiada, representacion engafosa de datos
materiales, cuestionamiento o asignacion inadecuada de nuevo personal ni mediante ninguna otra practica
que sea intencionalmente injusta.

8.4. Relacion con clientes
Uno de nuestros valores es mantener una relacion con el cliente basada en la integridad y la excelencia.

Para crear y mantener esta confianza y credibilidad entre Conaprole y sus clientes, tenemos por principio
establecer compromisos sélo con aquello que podamos cumplir cabalmente. Si por circunstancias
imprevistas no resulta posible concretar el compromiso contraido, nos comprometemos a informar a nuestro
cliente.

Conaprole se esfuerza en promover la practica de los estandares contenidos en el presente documento. De
esta forma busca extender entre sus clientes los valores que en el Cédigo se promueven y recomienda que
éstos desarrollen sus actividades bajo el marco de las leyes vigentes.

8.5. Regalos y atenciones

Los regalos, atenciones u otras cortesias para clientes actuales o potenciales de Conaprole pueden
justificarse por propésitos comerciales legitimos; en todos los casos, dichas deferencias contar con la
autorizacion escrita del superior inmediato de quien las otorgue. En cuanto a los gastos que ello suponga,
deben registrarse en forma exacta y especifica, de acuerdo con los procedimientos establecidos. Esta
prohibido pedir o condicionar una negociacion a la entrega de una atencion, cortesia o regalo.
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Al personal de Conaprole, por regla general, no se le permite recibir regalos ni otras cortesias, incluido
dinero, por parte de los clientes. Se exceptuan los articulos promocionales y las atenciones u otras
cortesias, se apeguen a las practicas comerciales usuales, estén autorizadas por el superior inmediato, su
valor no pueda exceder los doscientos ddlares y no comprometan la objetividad de la negociaciéon. Las
invitaciones de clientes a viajes, ferias, congresos o eventos solo podran ser aceptadas si cuentan con la
previa aprobacion del Comité de Recursos Humanos

Ningin miembro del personal de Conaprole, familiar o amigo, puede utilizar su trabajo en la Cooperativa
para solicitar dinero en efectivo, regalos o servicios gratuitos de ningun cliente, para su beneficio o de un
tercero.

9. COMPROMISO DE CONAPROLE CON SUS PROVEEDORES

El desarrollo de relaciones de confianza y mutuo beneficio con nuestros proveedores ha contribuido al éxito
de Conaprole. Por tal motivo, buscamos que nuestras relaciones con ellos se basen en la transparencia, el
respeto y la integridad.

9.1. Equidad y justicia en la relaciéon con proveedores

Conaprole —en un marco de confidencialidad y respeto— busca otorgar a sus proveedores las mismas
oportunidades para contratarlos, guardando congruencia y consistencia en el proceso de abastecimiento y
haciendo énfasis en la claridad de los términos del contrato.

En la seleccion de los proveedores, la evaluacion de las ofertas se basa en los criterios establecidos
formalmente por nuestra Cooperativa: un precio competitivo, calidad, experiencia y servicio.

9.2. Relacién con proveedores

Conaprole se esfuerza en promover la practica de los estandares del Cédigo de Etica. De esta forma busca
extender entre sus proveedores los valores de este Cddigo y exige que éstos desarrollen sus actividades
bajo el marco de las leyes vigentes.

9.3. Respeto de los términos de contratos, licencias, leyes y reglamentos.

Uno de los principios que guia nuestro comportamiento en Conaprole es el respeto por los acuerdos y
compromisos establecidos en los contratos.

Respetamos también los derechos de propiedad intelectual e industrial. Es por esto que el personal no
puede establecer relaciones comerciales con contratistas o proveedores que no demuestren estar
debidamente autorizados para el uso o comercializaciéon de productos y servicios, sujetos a pago de
regalias o derechos de propiedad intelectual o industrial a terceros, asi como la autenticidad y licitud de los
mismos.

Asimismo, requerimos a nuestros proveedores de servicios el estricto cumplimiento de las normas legales y
reglamentarias en materia de seguridad y salud ocupacional aplicables a sus actividades y los apoyamos
con tal propésito.
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9.4. Regalos y atenciones

Los regalos, atenciones u otras cortesias para proveedores actuales o potenciales de Conaprole pueden
justificarse por propésitos comerciales legitimos; en todos los casos, dichas deferencias deben contar con
la autorizacion escrita del superior inmediato de quien las otorgue. En cuanto a los gastos que ello suponga,
deben registrarse en forma exacta y especifica, de acuerdo con los procedimientos establecidos por la
Cooperativa a tales efectos.

Esta prohibido pedir o condicionar una negociacion a la entrega de una atencion, cortesia o regalo.

Al personal de Conaprole tampoco se le permite recibir regalos ni cortesias, incluido dinero en efectivo, por
parte de los proveedores. Se exceptuan los articulos promocionales y las atenciones u otras cortesias que
se apeguen a las practicas comerciales usuales (valor maximo doscientos ddélares americanos), debiendo
ser siempre de conocimiento del superior inmediato, y sobre todo, no comprometan la objetividad de la
negociacion, o generen expectativa de compromiso personal. Las invitaciones de proveedores a viajes,
ferias, congresos o eventos solo podran ser aceptadas si cuentan con la previa aprobacion del Comité de
Recursos Humanos

El personal de Conaprole tampoco debe solicitar, gestionar o aceptar descuentos o facilidades de los
proveedores de la Cooperativa para beneficio propio o de terceros, salvo las que surjan de convenios de
aplicaciéon general, establecidos entre la Cooperativa y sus proveedores, con autorizacion por escrito del
superior directo. Tampoco le esta permitido al personal solicitar a los proveedores, actuales o potenciales,
donaciones o servicios para beneficio propio o de terceros, a menos que Conaprole como Cooperativa haya
decidido sumarse al esfuerzo de otras organizaciones para apoyar campafas dirigidas a la atencion de
necesidades especificas de la Comunidad.

10. COMPROMISO DE CONAPROLE CON EL MEDIO AMBIENTE

Conaprole esta comprometido con una politica de excelencia en Responsabilidad Social en base a los
postulados de Desarrollo Sustentable. Constituye asi un principio fundamental que rige todas las
actividades de la Cooperativa, el satisfacer las necesidades del presente sin comprometer la habilidad de
las generaciones futuras de satisfacer sus propias necesidades.

Es por esto que para Conaprole es una prioridad desarrollar sus operaciones en armonia con la naturaleza.
Para el cumplimiento de este propodsito, fomentamos el desarrollo y la implantaciéon de sistemas de
prevencion, control y disminuciéon de impactos ambientales en todas nuestras operaciones.

10.1. Compromiso de Conaprole

Para ser congruente con su Politica de preservacion del medio ambiente®, Conaprole dedica recursos
econdmicos y adopta planes y programas de estandar internacional. Todos ellos estan orientados al fin de
asegurar la utilizacion éptima y racional de los recursos naturales.

Asimismo, Conaprole capacita y sensibiliza continuamente a su personal en el cuidado del medio ambiente
en las comunidades en donde opera.

10.2. Compromiso del personal de Conaprole

Es obligaciéon de quienes trabajamos en Conaprole cumplir y hacer cumplir las normas, politicas y
procedimientos de preservacion del medio ambiente establecidas por la Cooperativa.

5> Documento interno: Politica de Calidad
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Ademas, buscamos participar en las campafias y practicas ambientales, siguiendo las directrices emitidas
por la Cooperativa.

10.3. Compromiso con la comunidad
En todo momento procuramos mantener una participacién proactiva con los organismos publicos y privados
en el desarrollo de planes para mantener el equilibrio ecolégico. También buscamos contribuir a la

elaboracion y perfeccionamiento de leyes ambientales de acuerdo con los planes y programas de
Conaprole.

11.COMPROMISO DE CONAPROLE CON LA COMUNIDAD

En Conaprole nos hemos comprometido a “aportar valor a la comunidad” a través de nuestra politica de
Responsabilidad Social® procurando mantener siempre un canal de comunicacion abierto con las
comunidades.

11.1. Participacion de Conaprole en programas de desarrollo comunitario

Como un vecino mas en las comunidades en donde operamos y como parte de nuestra responsabilidad
social, en Conaprole participamos directamente —o a través de organizaciones reconocidas — en programas
y actividades que promueven la integracion, el desarrollo y mejora en la calidad de vida de las
comunidades.

La participacion de Conaprole puede significar presencia, asesoria, gestoria, patrocinios u otra clase de
apoyos especificos, con frecuencia vinculados con nuestros productos.

Para que nuestra organizacion participe en proyectos de desarrollo comunitario, deberan verificarse las
siguientes condiciones:

e No estar prohibido por la ley del pais de que se trate.
e Estar aprobado por la Direccién de la Cooperativa.

e No significar asumir las obligaciones y responsabilidades fundamentales de las entidades
gubernamentales, de otras Cooperativas o de la misma comunidad.

e Estar verdaderamente orientado al desarrollo de la comunidad al fomentar la cultura, la salud, la
educacion, el deporte o el medio ambiente, entre otros aspectos.

o Reflejarse en los registros contables de Conaprole, de acuerdo con la normativa aplicable.

e Existir expresa constancia de recibo del beneficiario, con importe o naturaleza de la contribucion, asi
como destinatario y finalidad de la misma.

11.2. Participacion del personal en el desarrollo comunitario

Se espera que la conducta del personal de Conaprole en su comunidad, refleje los valores que
promovemos como Cooperativa.

¢ Documento interno: Politica de Responsabilidad Social
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Conaprole apoya la participacion de su personal en aquellas actividades y/o eventos que contribuyen al
desarrollo de la comunidad o en asociaciones que lo promueven, siempre y cuando estas actividades no
interfieran con el cumplimiento de sus funciones.

El personal de la Cooperativa no debe generar falsas expectativas sobre posibles apoyos que ésta pueda
proporcionar.

11.3. Desarrollo de proveedores y contratacion de personal local

Como una contribucion al desarrollo y beneficio de las comunidades en las que Conaprole opera,
procuramos la contratacién de personal de la propia comunidad y el desarrollo de proveedores de bienes
y/o servicios también locales. En todos los casos, la oportunidad laboral estd enmarcada por principios
claros de capacidad técnica, calidad, competitividad y experiencia adquirida. Adicionalmente, los criterios de
seleccion de proveedores aplicados son los mismos referidos anteriormente en este Cddigo: precio
competitivo, calidad, experiencia y servicio.

12. COMPROMISO DE CONAPROLE CON EL GOBIERNO

Las operaciones de Conaprole requieren de una amplia interaccién con los gobiernos de diversos paises.
En todo momento, esta interaccion debe apegarse a los principios y valores promovidos por nuestra
Cooperativa, haciendo especial énfasis en la honestidad y el respeto.

Entendemos por relaciones con el Gobierno aquellas en las que éste interactia con Conaprole como rector,
cliente o promotor.

12.1. Gobierno como rector

Es politica de Conaprole conocer, cumplir y promover el cumplimiento de leyes, reglamentos, normas y
demas disposiciones legales aplicables, establecidas por los gobiernos de los paises en los que operamos.
De esta manera Conaprole espera que su personal actue siempre en un marco de legalidad. En
consecuencia no debemos, por ningun motivo, cometer un acto ilegal o indebido, ni inducir o instruir a un
tercero a cometerlo.

Si un empleado de Conaprole duda sobre el caracter legal de una practica, o tiene duda ante cualquier ley,
regulacion o estandar, tiene la responsabilidad de dirigirse al Comité de Etica.

12.2. Gobierno como cliente

Es responsabilidad del personal de Conaprole conocer y cumplir cabalmente con todos los requisitos

establecidos por las leyes y reglamentos de los paises en los que operamos, al proveer nuestros productos
al Gobierno de algun pais.

12.3. Gobierno como promotor

De acuerdo a nuestros valores Conaprole busca apoyar en la medida de sus posibilidades, a aquellos
gobiernos de los paises en que operamos, que propicien el desarrollo de las comunidades. Estas
contribuciones son hechas de acuerdo a los criterios establecidos en el capitulo referido a la “Relacién con
la Comunidad”.
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12.4. Trato con funcionarios de Gobierno

Antes de establecer un contacto de negocio, es responsabilidad del personal de nuestra

Cooperativa verificar que esté dentro de sus atribuciones interactuar con funcionarios de Gobierno
representando a Conaprole. Ademas, no se puede entregar regalos a ningun funcionario publico sin la
aprobacion pertinente de acuerdo a las politicas vigentes en la Cooperativa.

De ningin modo podemos prometer, ofrecer, pagar, prestar, dar o en alguna forma transferir —directa o
indirectamente— cualquier fondo, activo u objeto de valor de la Cooperativa a algun funcionario, empleado o
entidad del Gobierno, si dicha aportacion es ilegal o va a ser utilizada de manera ilegal. Las aportaciones
legales deben autorizarse de acuerdo con las politicas de Conaprole.

12.5. Cooperacion técnica con el Gobierno

Conaprole puede proveer temporalmente recursos humanos con el perfil y la preparacién adecuada para
apoyar técnicamente algunos proyectos de Gobierno, cuyo fin sea el desarrollo de programas que
beneficien a la comunidad en general. En todo caso, tales apoyos deberan ser previamente autorizados por
la Direccion de la Cooperativa.

12.6. Contribuciones y actividades politicas

Conaprole reconoce y respeta el derecho que tiene su personal de contribuir y/o participar en actividades
externas a la Cooperativa, como es el caso de actividades de caracter politico. En estos casos, se espera
que tales actividades sean legales y no interfieran con los deberes y responsabilidades contraidos con la
Cooperativa, ni la comprometan.

Se entiende por contribucion politica la entrega de dinero, bienes, servicios, derechos o cualquier otro
recurso, a partidos politicos, asociaciones u organizaciones de caracter politico, asi como a candidatos a
ocupar algun puesto de eleccién popular.

Se entiende por actividad politica el ejercicio o desarrollo de cualquier actividad personal de caracter
politico. Puede incluir no sélo la militancia en un partido, organizacion o asociacion politica, sino también la
postulacion como candidato, la intervencion en una campanfia electoral, o el desempefio de un cargo publico
de naturaleza politica o dentro de algun partido politico.

Conaprole respeta el ejercicio de las actividades politicas que libremente decida llevar a cabo su personal,
siempre y cuando tales actividades no interfieran con el cumplimiento de sus deberes y responsabilidades,
y se realicen estrictamente a titulo personal. Durante el ejercicio de alguna actividad politica, no debe
involucrar o relacionar a Conaprole ni usar el nombre, simbolos, logotipos o algun otro signo que pueda
asociarse con la Cooperativa.

No esta permitido que el personal realice actividades politicas o religiosas en las instalaciones de la
Cooperativa, o utilice recursos de la misma con este fin.

La Cooperativa no se responsabiliza, en ningun caso, de la actuaciéon de su personal en el desempefio de
actividades politicas. La eventual intervencién del personal en actividades politicas no implica, en ningun
modo, una tendencia politica por parte de Conaprole.
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13.INFORMACION CONFIDENCIAL Y/O PRIVILEGIADA

En Conaprole consideramos que la obtencion y el buen uso de la informacién son ventajas competitivas,
por lo que su administracién y manejo debe darse en forma responsable, segura, objetiva y apegada al
derecho.

Entendemos por “poseer informaciéon confidencial y/o privilegiada”, conocer actos, hechos o documentos
sobre la Cooperativa o su red de negocios.

Tener informacion privilegiada también incluye conocer actos, hechos o acontecimientos no publicos
relacionados con Conaprole o su red de negocios, que pueden representar un beneficio personal a quien
haga uso indebido de los mismos.

Se entiende por informacion confidencial cualquier informaciéon no publicada de manera oficial referente a la
Cooperativa, sus directivos, grupos de interés u operaciones. La siguiente se considera informacion
confidencial y/o privilegiada; esto es en forma enunciativa, pero no limitativa.

Informacioén contable y proyecciones financieras

Fusiones, adquisiciones, asociaciones, planes de expansion y planes de negocio
Operaciones con valores y financieras

Politicas y practicas comerciales y operativas

Controversias judiciales o administrativas

Cambios organizacionales

Investigacién y desarrollo de nuevos productos

Informacion personal de los empleados de Conaprole y de los socios cooperarios
Propiedad intelectual e industrial, tales como secretos industriales, procedimientos, productos, marcas
registradas, patentes y derechos de autor.

e Listados de clientes, productores y proveedores, estructuras y politicas de precios

13.1. Seguridad y manejo de informaciéon confidencial y/o privilegiada

Toda persona que ingresa a Conaprole debe firmar una carta de confidencialidad en la que se
responsabiliza de hacer un buen uso de la informacion. Quien tiene personal a su cargo es co-responsable
del buen uso que éstos hagan de la informacién, por lo que debe tomar las medidas necesarias para
garantizar el cumplimiento de lo establecido en la Politica de Seguridad de la Informacion’.

El uso o distribucion de informacion confidencial y/o privilegiada sin autorizacion viola las disposiciones de
este Codigo de Etica y de la Politica de seguridad de la informacion.

13.2. Uso de informacion confidencial y/o privilegiada

Quienes trabajamos en Conaprole de ningun modo debemos revelar o comunicar informaciéon confidencial
y/o privilegiada a terceros, excepto cuando sea requerida por razones de negocio y se cuente con la
autorizacion para divulgarla. En este caso, siempre hay que notificarlo por escrito al superior inmediato o al
responsable de la informacion. Si se presentan dudas sobre el manejo de la informacion confidencial y/o
privilegiada, también debe consultarse al superior inmediato o, en su caso, al responsable de la
informacion.

Cuando por razon justificada se revele o comunique informacién confidencial y/o privilegiada al interior de
Conaprole, siempre debe advertirse sobre la naturaleza de "confidencialidad". En el caso en que se trate de
terceros, debe obtenerse de ellos una Carta Compromiso de Confidencialidad.

" Documento interno: Politica de Seguridad de la Informacién
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Esta prohibido hacer uso de la informacién confidencial y/o privilegiada para obtener un beneficio o lucro
propio, sea directamente o a través de otra persona, pues esto puede ocasionar pérdidas, dafios o
menoscabo de los intereses de Conaprole o sus grupos de interés. El mal uso de informacion confidencial
y/o privilegiada puede tener consecuencias civiles o penales, sin perjuicio de la accion disciplinaria que para
este caso establece la Cooperativa.

Salvaguardar la informacioén de caracter confidencial y/o privilegiada es obligacion y compromiso de socios
cooperarios, administradores, comisiones fiscales, personal en general, auditores externos, prestadores de
servicios, proveedores y clientes de Conaprole.

Solamente los voceros autorizados podran informar o pronunciarse ante las diversas situaciones que se
planteen. Los mismos seran designados, de acuerdo a cada caso, por la Direcciéon de la Cooperativa.

13.3. Operaciones en el mercado financiero con base en informacién privilegiada

Es ilegal usar informacion confidencial para hacer transacciones en el mercado financiero, o compartir dicha
informacioén con un familiar, amigo, o cualquier persona ajena a esta informacién. Toda la informaciéon no
publica debe ser considerada como interna y en ningin momento ser utilizada con fines de lucro personal.
13.4. Requerimientos de informacién por autoridades y terceros

Cuando alguna autoridad gubernamental requiera de informacion de la Cooperativa, la solicitud puede ser
atendida siempre y cuando se presente por escrito, reina los requisitos de ley, y se cuente con la
autorizacion del superior inmediato, del area legal y cualquier otra parte involucrada. Es importante cumplir
con los requisitos establecidos por los diferentes organismos reguladores a los que se sujeta la
Cooperativa.

Las unicas personas autorizadas para dar informacién a los medios de comunicaciéon sobre Conaprole son
sus voceros oficiales.

13.5. Informacién confidencial de terceros

Conaprole respeta los derechos de propiedad intelectual e industrial de terceros y requiere de sus
empleados que se respeten dichos derechos.

13.6. Temporalidad de la obligaciéon de confidencialidad

Todo empleado de Conaprole tiene la obligacion de proteger la informacion confidencial y/o privilegiada de

la Cooperativa, aun después de desvincularse de ésta de acuerdo a lo establecido en la Politica de
Seguridad de la Informacion.
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14.CONFLICTOS DE INTERES

Todas las personas que trabajamos en Conaprole, tenemos la obligacion de actuar con honestidad y ética,
buscando siempre proteger los intereses de la Cooperativa.

Tanto los directivos como el personal de Conaprole debemos evitar las situaciones que signifiquen o
pudieran significar un conflicto entre intereses personales y de la Cooperativa o pudieran incluso dar lugar a
ser percibidos como conflicto de interés.

Existen “conflictos de interés” cuando intervienen intereses personales o de terceros en la gestion de la
Cooperativa, incluyendo los de sus subsidiarias y afiliadas. Por ejemplo, un conflicto de interés se da
cuando alguna persona que trabaja en Conaprole busca beneficios personales o cuando un miembro de
Conaprole y/o su familiar reciben beneficios indebidos de la Cooperativa.

14.1. Personal con intereses externos o negocios independientes

Se espera que quienes trabajamos en Conaprole dediquemos nuestro talento y mejor esfuerzo a la
Cooperativa, y tengamos con ella un sentido de lealtad. Lo que implica evitar:

e Participar en cualquier negocio o actividad que de manera directa o indirecta compita o interfiera con la
Cooperativa.

e Tomar provecho del puesto o posicion en la Cooperativa para obtener beneficios personales,
incluyendo a miembros de su familia o terceras personas.

14.2. Personal como cliente de Conaprole

El personal de la Cooperativa se compromete a adquirir nuestros productos para su propio consumo.

Quienes trabajamos en Conaprole — y nuestros familiares directos- de ninguna manera podemos tener

negocios dedicados a la comercializacion, distribucidon, transportacion o transformacion de nuestros

productos o servicios.

14.3. Personal como proveedor

El personal de Conaprole (mientras se encuentre vinculado con la Cooperativa) y sus familiares

(propietarios de algun negocio vinculado al sector de actividad de Conaprole) deberan declarar por escrito a

la Direccion si son proveedores de nuestra Cooperativa.

14.4. Familiares del personal como clientes o proveedores

El personal de Conaprole se compromete a no participar ni influir —directa o indirectamente— en los

requerimientos, negociaciones y procesos de decision con clientes o proveedores con quienes posean un

vinculo familiar, o algun otro interés distinto a los de Conaprole, por el que pueda obtener beneficios
personales.

Es obligacion de toda persona que trabaja para Conaprole notificar a su jefe inmediato si tiene vinculos
familiares con propietarios de negocios que sean o pretendan ser proveedores o clientes de nuestra
Cooperativa.
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14.5. Productores y/o personal con familiares en Conaprole

Los familiares del personal y/o productores de nuestra Cooperativa pueden trabajar para ella siempre y
cuando cumplan con los requerimientos definidos para el puesto. La contratacion de los mismos se
realizara siguiendo el procedimiento de seleccion establecido por el Area de Recursos Humanos.

Bajo ninguna circunstancia una persona que trabaja en la Cooperativa podra tener en su linea de reporte
directo a un familiar.

14.6. Regalos y atenciones

Al personal de Conaprole no se le permite aceptar regalos u otras cortesias de cualquier tipo que puedan
comprometer la objetividad de nuestras decisiones en actuales o futuras negociaciones. Se exceptuan los
articulos promocionales y las atenciones u otras cortesias que se apeguen a las practicas comerciales
usuales (valor maximo doscientos dolares americanos), y que sean de conocimiento del jefe inmediato.

Las invitaciones de proveedores a viajes, ferias, congresos o eventos solo podran ser aceptadas si
cuentan con la previa aprobacion del Comité de Recursos Humanos.

14.7. Honradez y transparencia

Conaprole espera de sus empleados el compromiso de trabajar con honradez y transparencia en el
cumplimiento de sus funciones. Ninguna clase de soborno y/o extorsién sera aceptada. Si alguna persona
en la Cooperativa esta siendo objeto de cualquier tipo de proposicién o presion ilegal en sus relaciones de
trabajo, dentro o fuera de la organizacién, debe reportarlo de inmediato. En caso de conocer la existencia
de situaciones en las que una persona de la Cooperativa esté siendo objeto de alguna clase de extorsion
y/o soborno, constituye nuestra responsabilidad reportarla. En el ultimo capitulo de este Cédigo se incluyen
las distintas vias de reporte.

Asimismo, se podra recurrir al Comité de Etica de Conaprole a través de los canales disponibles, para
solicitar asistencia en situaciones particulares o de duda.

14.8. Patentes y derechos de propiedad intelectual e industrial

Sujeto a lo previsto por la legislacion de cada pais, los inventos, mejoras, innovaciones y desarrollos,
politicas, procedimientos y archivos informaticos generados por quienes trabajamos en Conaprole, en
relacion directa con nuestra funcién y responsabilidades, son propiedad de la Cooperativa.

En particular, cualquier requerimiento de material que sea propiedad de la Cooperativa para ser utilizado
con fines docentes o informativos requiere la autorizacion del superior inmediato.

14.9. Reporte de conflictos de interés

Las situaciones que involucran un conflicto de interés, no siempre son obvias o faciles de resolver. Los
empleados de Conaprole podemos buscar asistencia del Comité de Etica, a través de los canales
disponibles, debiendo reportar los conflictos de interés reales y potenciales ante este Comité. En
circunstancias similares, los ejecutivos y directivos de Conaprole deben reportar al Comité de Etica
cualquier transaccion o relacién que pudiera propiciar esta clase de conflictos y el Comité de Etica debera
reportar a su vez los hechos al Comité de Auditoria.
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14.10. Manejo de conflictos de interés

En caso de presentarse un conflicto de interés real o potencial en las relaciones personales, profesionales o
actividades de un empleado en la Cooperativa, se espera que el empleado resuelva la situacion de manera
ética de acuerdo a las previsiones de este Codigo de Etica

15.CONTROLES Y REGISTROS FINANCIEROS

Conaprole busca mantener y fortalecer la credibilidad y la confianza de sus grupos de interés a través de
una comunicaciéon efectiva. Del mismo modo, la Cooperativa adopta la responsabilidad de comunicar de
manera oportuna informacién fidedigna, en todos los aspectos, sobre la condicidén financiera y los
resultados de las operaciones de Conaprole.

Por consiguiente, los empleados de Conaprole deben garantizar, en los ambitos de su responsabilidad, que
los registros financieros reflejen la realidad, que los controles sean efectivos, que los reportes y documentos
sujetos a revision de las autoridades pertinentes y otras instituciones y cualquier comunicacion que deba
ser hecha publica se hagan de manera oportuna e incluyan informacion real, precisa y suficiente.

Los registros financieros incluyen documentos como estados financieros, informes, declaraciones fiscales,
soportes y otros similares que reflejan las operaciones de la Cooperativa.

Los controles financieros son los procedimientos relacionados con la salvaguarda de los activos y la
confiabilidad de los registros financieros, incluidos los lineamientos de autorizacidon de transacciones.

El registro, conservacion y elaboraciéon de informes financieros para los diferentes grupos de interés deben
cumplir con las disposiciones legales correspondientes, con los Principios de Contabilidad Generalmente
Aceptados y con los lineamientos de Control Interno emitidos por la Cooperativa.

Es responsabilidad del contralor de cada area asegurar la difusidon y la implantacion de las politicas de
Control Interno. La verificacion periddica de su cumplimiento es responsabilidad de Auditoria Interna.

En cuanto a las operaciones que implican un registro contable, deben ser respaldadas por documentacion
que soporte la transaccion, cumplir con los requisitos fiscales, y ser exacta. Para su preparacion, se
requiere un detalle razonable, registro en las cuentas contables y asiento en el momento que suceden las
operaciones.

Solamente puede revelarse informacion financiera si hay un apego a los lineamientos establecidos en el
tema “Informacion Confidencial y/o Privilegiada”. Esta prohibido modificar o falsificar documentos, registros
e informes, asi como ocultar informacién que pueda alterar los registros financieros y afecte o pueda afectar
a Conaprole.

Las operaciones relacionadas con “Controles y Registros Financieros” deben apegarse a los lineamientos
establecidos en la normativa de Control Interno y alinearse con las buenas practicas que en este sentido se
han desarrollado.

Cualquier situacion relacionada con asuntos contables, de controles internos, registros financieros o de
auditoria, debe ser reportada directamente al Comité de Auditoria.
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16. ADMINISTRACION DEL CODIGO DE ETICA

Con el fin de promover la vivencia de los valores en la organizacion y de estructurar la manera de resolver
los dilemas éticos, se establece en este apartado un mecanismo para la administracion del Cédigo de Etica
de Conaprole.

Conaprole se reserva el derecho de modificar su Cédigo de Etica cuando lo crea conveniente y sin anuncio
o consulta previa. En este sentido, Conaprole se compromete a comunicar debidamente a todo el personal,
cualquier modificacion que se realice sobre este Cdédigo.

16.1. Procedimiento para consultas, sugerencias o denuncias

El Cédigo de Etica de Conaprole es aplicable a toda la organizaciéon y es nuestra responsabilidad y
compromiso cumplirlo y hacerlo cumplir. Para este fin, se han establecido diferentes canales de
comunicacién que el personal de Conaprole puede utilizar para resolver dudas acerca del Cédigo de Etica,
realizar sugerencias, informar sobre casos de ejemplaridad donde se promuevan los valores Conaprole, o
bien, evidenciar conductas indebidas dentro de la Cooperativa.

No siempre es sencillo definir y juzgar si una situacién viola la ley, la ética o las disposiciones de este
Cadigo de Etica. Cualquier duda sobre el caracter legal y/o ético de una situacion debe ser reportada a la
instancia correspondiente.

Conaprole exhorta a sus empleados a reportar las sospechas de apartamiento o violacion de este cddigo de
manera inmediata y pretende investigar en profundidad cualquier reporte hecho de buena fe.

La comunicacion abierta de situaciones e inquietudes por parte de los empleados sin temor a
consecuencias negativas, es vital para la adecuada implementacion de este Cédigo. Es un compromiso de
los empleados de Conaprole cooperar en las investigaciones internas de temas de ética. La informacion
presentada con relacién a los casos reportados recibira una respuesta expedita, profesional y confidencial.

Para realizar sus consultas, sugerencias o denuncias, el personal de Conaprole cuenta con las siguientes
vias de acceso:

e Portal seguro de Internet para presentar cualquier apartamiento o violacion al Cédigo de Etica
http://www.conaprole.com.uy/codigoetica Este portal permite enviar consultas, sugerencias o
denuncias en forma anénima y confidencial y garantizando al empleado que su identidad no podra
ser conocida.

Al portal seguro de Internet puede accederse directamente o por medio de un link en la pagina
Principal de Conaprole.

e Ademas se pondra a disposicion un servicio de atencion telefénico 0800 donde se recepcionaran
por parte de una empresa externa, las consultas, denuncias o reclamos.

e Area de Recursos Humanos.

16.2. Compromiso con el Cédigo de Etica

Vivir intensamente nuestros valores nos beneficia en lo personal y a quienes nos rodean; la Cooperativa lo
fomenta y reconoce publicamente los casos excepcionales. Es por ello que cuando una persona incurra en
una conducta perjudicial para la organizaciéon, se dara una consecuencia, que puede ir desde una
amonestacion hasta el despido; sin perjuicio de cualquier accion, obligacion o sancion que resulte de la
aplicacion de la ley vigente.
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En Conaprole, el superior inmediato tiene la responsabilidad de ser ejemplo en la vivencia y promocion de
los valores enunciados; de reconocer a su personal cuando éste vive los valores; y de aplicar las sanciones
oportunamente en caso de que el personal a su cargo haya incurrido en una conducta no deseada.

Cualquier omision por parte del personal de Conaprole de informar acerca de un apartamiento del Codigo
de Etica constituye, por si misma, un apartamiento.

17.CARTA DE CONOCIMIENTO

Todos los que trabajamos en Conaprole compartimos los valores que se viven en nuestra
Cooperativa y expresamos nuestra responsabilidad y compromiso de vivirlos y promoverlos en la Carta de
Conocimiento que firmamos al recibir el Cédigo de Etica de Conaprole.

Los lineamientos contenidos en este Cédigo de Etica no pretenden ser exhaustivos y tienen como
complemento las politicas de la Cooperativa algunas de las cuales se mencionan en este Cédigo.

CARTA DE CONOCIMIENTO DEL CODIGO DE ETICA CONAPROLE

Hago constar que he leido el Cédigo de Etica Conaprole y que comprendo en todos sus términos la Misién,
Valores y Estandares de Conducta que rigen nuestra organizacion. Entiendo que su cumplimiento es
obligatorio y es un compromiso de todo el personal de Conaprole y que al cumplir con el Cédigo de Etica,
todos contribuimos a crear un mejor ambiente de trabajo en el cual podemos crecer en el ambito personal y
laboral.

Manifiesto que estoy en cumplimiento con los estandares de conducta ahi establecidos, incluyendo la
revelacion de cualquier conflicto de intereses, ya sea actual o potencial.

Lugar y fecha:

Firma:

Nombre Completo:

Numero de Némina:

Departamento:

Nombre de superior inmediato:
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