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INVERSION

basic financial information

INVERSION TOTAL

total investment

En millones de USD 444
in USD million

JULIO 13 JULIO 14 JULIO 15 JULIO 16 JULIO 17

B Capital de trabajo operativo (Activo Corriente + Existencias No Corrientes - Pasivo Corriente)
/ Operating working capital (Current Assets + Non Current Inventories - Current Liabilities)
M Activos No corrientes (Excepto Existencias) / Non-current assets (Except Inventories)

O

ESTRUCTURA DEL CAPITAL DE TRABAJO OPERATIVO
(en millones de délares)

Operating working capital structure (in USD million)

JULIO 13 JULIO 14 JULIO 15 JULIO 16 JULIO 17

M Deudas comerciales Netas / Net Commercial Liabilities
W Existencias (CP+LP) / Inventory (ST + LT)
M Cuentas a cobrar / Account Receivables

O

RAZON CORRIENTE (AJUSTADA POR
INVERSIONES TEMPORARIAS)

Current ratio (adjusted for temporary investments
in marketable securities) 270 2,79

2,34

COVENANT 1,40

JULIO 13 JULIO 14 JULIO 15 JULIO 16 JuLlo 17
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FINANCIAMIENTO

financing

ESTRUCTURA DE FINANCIAMIENTO

Financial Structure
En millones de délares (in USD million) 444

JULIO 13 JULIO 14 JULIO 15 JULIO 16 JULIlO 17

365

B Deuda Financiera Neta / Net Financial Debt
B Patrimonio Ajustado / Adjusted Net Worth

Millones de USD / USD million

O

POSICION EN MONEDA EXTRANJERA
(FX Position)

200

150

100

(4]
(=]

-100
JULIO 13 JULIO 14 JULIO 15 JULIO 16 JULIO 17
mmm Posicion en M/Ext mmm Stock de Exportacién —@- Posicion Neta (Net FX exposure)
(FX exposure) Export inventory

O

DEUDA FINANCIERA NETA / EBITDA
(Net financial debt / EBITDA)

1,34

1,01

0,80

JULIO 13 JULIO 14 JULIO 15 JULIO 16 JULIO 17
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por qué
existimos

why we exist




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.

The mission of Conaprole is to
collect, process and
commercialize all milk produced
by our cooperative partners at
maximum levels of efficiency so as
to improve their income and

quality of life.
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por qué
existimos
why we exist

PARA ELLO, NOS
COMPROMETEMOS A:

THEREFORE, WE COMMIT OURSELVES TO:

Entregar valor a nuestros clientes a través de
productos de excelente calidad.

Generar un ambiente de trabajo que permita el
desarrollo de nuestra gente.

Llevar adelante con nuestros socios estratégicos
- distribuidores y proveedores - un relacionamiento
basado en la cooperacién y en la bisqueda de
oportunidades de beneficio mutuo.

Aportar valor a la comunidad a través de una
politica de excelencia en responsabilidad social y
una cuidadosa gestién del medio ambiente.

Deliver value to our customers by providing prime
quality products.

Create a work environment for the development of
our people.

Build a relationship with our strategic partners -
distributors and suppliers - based on the principles
of cooperation and mutual benefit opportunities.

Add value to the community through a policy of

excellence in social responsibility and a sensitive
environment management.
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hacia donde
vamos

where we are heading to
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EL EXPORTADOR DE INGREDIENTES Y QUESOS
DE MENOR COSTO EN AMERICA LATINA.

THE LOWEST COST EXPORTER OF INGREDIENTS AND
CHEESE IN LATIN AMERICA.

vV

UNA DE LAS EMPRESAS MAS COMPETITIVAS
DE LA REGION EN LOS NEGOCIOS DE
CONSUMO DIRECTO.

ONE OF THE MOST COMPETITIVE COMPANIES IN THE
REGION IN DIRECT CONSUMPTION BUSINESS.

V

EL MEJOR LUGAR PARA TRABAJAR
EN URUGUAY.

THE BEST WORKPLACE IN URUGUAY.

\

LA EMPRESA INSIGNIA DEL PAIS.

THE FLAGSHIP COMPANY IN THE COUNTRY.




como queremos
trabajar

how we want to work
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integridad
wa%gsrplalgenzia

Cada uno de nosotros asume los compromisos éticos de
nuestra empresa. Como depositarios y gestores de
recursos generados por nuestros socios, la Direccién, la
Gerencia y cada integrante de la organizacién
informaremos, de forma clara y sistemdtica, los resultados
de nuestro trabajo, haciéndonos responsables por los
mismos.

respeto

Daremos un tratamiento justo a cada persona de la
organizacién. Haremos siempre hincapié en la ié;ualdad
de oportunidades y en el respeto a la diversidad.

trabajaq
en equipo

Valoramos la colaboracién y el trabajo en equipo.
Creemos que aprender de nuestros compaiieros y
compartir nuestras habilidades es la mejor forma de servir
a nuestros clientes y a los productores, lo que también
redundaré en nuestro propio crecimiento.

012
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diPamismf
y foco en la
innovacion

Nuestras actividades se caracterizarén por una actitud proactiva como
elemento clave del éxito de la organizacién y la innovacién como
caracteristica de su gestién en el mercado. El productor debe participar de
este valor introduciendo dinamismo y modernidad en su propia
explotacién. La innovacién se basa en el mejoramiento continuo, buscando
ser siempre mejores.

orientacion al
mercado

El conocimiento actualizado del mercado, la bisqueda de la satisfaccidn
de nuestros clientes y la permanente atencién y respuesta a los cambios
que se produzcan en el mercado, constituyen el centro de todas las
actividades de Conaprole.

profesionalismo

Estamos comprometidos con la excelencia y cada uno de nosotros
procurard alcanzar siempre al maximo nivel de profesionalismo en su
tarea. Para ello, Conaprole apoyaré el crecimiento de su gente, buscando
que desarrollen y mejoren sus propias competencias y capacidades.

—I






carta del

presidente:
el desafio de
seguir creciendo

letter by the Chairman:
the challenge of keep growing

Presidente del Directorio
Ing. Agr. Alvaro Ambrois
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EN LA BUSQUEDA DE AGREGAR

VALOR AL PRODUCTOR

}
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.

IN PURSUIT OF ADDING VALUE TO
PRODUCER

Conaprole’s mission consists in collecting,
processing and commercializing all the milk
produced by our cooperative partners with the
highest efficiency standards, in order to steadily
improve their income and quality of life.




VALOR PARA LOS SOCIOS
GENERADO POR CONAPROLE

/\

VALOR DE LA INVERSION
PRODUCTIVA DE LOS SOCIOS

A\

VALOR DE LA INVERSION
DE CONAPROLE

A\

I
O
N

COSTO
PRODUCCION
DE LECHE

MARGEN

OPERATIVO
(PRODUCCION

£\
U
N
PRECIO DE

LA LECHE AL
PRODUCTOR

INGRESO
POR VENTA
DE

PRODUCTOS
LACTEOS

MARGEN

OPERATIVO
(POR DISTRIBUCION

DE LECHE)

Y PROCESAMIENTO)

COSTO PROMEDIO DE CAPITAL

Esta definicién estratégica obedece a una
consideracién de lo que se entiende por valor (1)
adoptada hace ya varios afios (ver cuadro). Este
valor, a su vez, se puede separar en dos, el que es
propio de cada socio (el Valor de cada explotacién
lechera), y el que corresponde a la cooperativa (que
le pertenece al conjunto de los socios).

En este contexto, el precio pagado al productor (2)
define la frontera entre el valor capturado por la
industria que es distribuible (el cual constituye el
ingreso principal de toda explotacién lechera y por
ende influye en forma significativa en su valor), del
que es necesario reinvertir para que exista un flujo
sustentable de valor distribuible en el futuro (valor
para la industria).

Conaprole, en su incesante esfuerzo por capturar
valor para sus socios, ha emprendido varias acciones
que han contribuido a este fin.

VALUACION EN BASE A
OPORTUNIDADES DE CREACION DE VALOR

This strategic definition responds to a conception of
the meaning of “value” () adopted a number of
years ago (see chart). In turn, this value may be split
into two: the one that belongs to each partner (the
Value of each dairy farm), and the one that
corresponds to the Cooperative (pertaining to the
group of partners).

In this regard, the price paid to the producer ()
represents the boundary between the value captured
by the industry, which is distributable (and constitutes
the main income of the whole dairy farm and,
consequently, affects its value significantly), and the
one that needs to be reinvested to ensure the
existence of a sustainable value flow in the future
(value for the industry)

Conaprole has, in its relentless efforts to capture
value for its partners, undertaken several actions that
have contributed to this objective.

VALOR ACTUAL DE MERCADO

Diferencias
subjetivas de ® ~
5 o
valuacién N
~
~
~
VALOR ACTUAL INTERNO O Ao 1999 e VALOR OPTIMO
. Oporfynlqades Optima combinacién de
operativas, organizativas y mejoras internas y externas
desarrollo de nuevos productos Afio 2018
en adelante
Ao 2017
O—— 0
VALOR POTENCIAL CON VALOR POTENCIAL CON
MEJORAS INTERNAS o . MEJORAS EXTERNAS
potunidades de

adquisicién, venta,
cooperacién (JV)

(1) El valor econémico de cualquier actividad depende del margen operativo y el costo promedio de capital invertido por la misma. En lo que refiere a la cadena léctea que
depende de Conaprole, esto es: Valor de la cadena = (Ingreso por venta de Conaprole - Costo de procesamiento y distribucién - Costo de produccién de leche) - Costo del capital
invertido. (2) Este precio incluye pagos como proveedores de leche mdés los correspondientes a prima socio cooperario asociada al Fondo de Productividad

(1) The economic value of any activity depends on the operating margin and the average cost of capital invested thereby. In terms of the dairy chain that depends on Conaprole,
this is: Chain value = (Conaprole’s sales revenue — Processing and distribution cost— Milk production cost) — Cost of invested capital. (2) This price includes payments as dairy
suppliers plus those corresponding to cooperative partner premium connected to the Productivity Fund
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En relacién a las explotaciones lecheras, se
redoblaron esfuerzos por medir y analizar la
productividad y rentabilidad de los diferentes
sistemas productivos que llevaban los socios (AGL,
PC, etc.) de forma de transferir las mejores prdcticas
y experiencias a todos los productores. Al mismo
tiempo se potencié el poder de compra agregado
del conjunto de remitentes a los efectos de obtener
las mejores condiciones de suministro posibles para
todos (ejemplo de ello es el desarrollo de Prolesa).

En lo que hace a la cooperativa, las acciones de
captura de valor se desagregaron en dos (ver
cuadro): 1) las que dependian de mejoras internas y
2) las que requerian un crecimiento inorgdnico
(mejoras externas).

Por razones de eficiencia y de mayor control en la
captura de valor, se decidié atender primero las
iniciativas de “mejoras internas”. Con este fin se
implementaron varios proyectos como ser:

1) La diversificacién y el aumento en la capacidad de
nuestras lineas de produccién. Con esto se gané
libertad en la asignacién de la remisién hacia
aquellos productos que mejor valoraran la leche de
nuestros socios. En la actualidad esté en ejecucién el
proyecto de “wet mixing” que le permitird a la
cooperativa ingresar en el mercado alimento lacteo
especializado de alto valor agregado.

2) La implementacién de SAP con todos sus médulos,
la modernizacién y concentracién de plantas, la
ejecucién del proyecto AVA (de reduccién de costos
fijos y de proceso), y la optimizacién de las rutas de
recoleccién de leche y del nivel de inventario de
materias primas.

3) La diversificacién de las fuentes de financiamiento
incluido el ingreso al mercado de capitales con el
programa Conahorro. El objetivo estratégico
primordial de este programa siempre ha sido el de
reforzar los lazos de los uruguayos con la empresa.

In relation with the dairy farms, efforts have been
increased to measure and analyze the productivity
and profitability of the different production systems
applied by the partners (AGL, PC, etc.) so as to
convey the best practices and experiences to all
producers. At the same time, the aggregate
purchasing power of the group of suppliers was
boosted, in order to obtain the best possible supply
conditions for all (one example is the development of
Prolesa).

As regards the Cooperative, the actions to capture
value were separated in two (see chart): 1) those
that depended on internal improvements and 2)
those that required inorganic growth (external
improvements).

For reasons of efficiency and a higher control in the
capture of value, it was decided to deal firstly with
the “internal improvements” initiatives. To this end,
several projects were implemented, including:

1) Diversification and enhancement of the capacity of
our production lines. This gave us the freedom to
assign the delivery to those products that added
greater value to our partners’ milk. At present, the
“wet mixing” project is already running, which will
give the Cooperative the possibility to enter the high
value-added specialized dairy product market.

2) Implementation of all SAP modules, modernization
and concentration of plants, execution of the AVA
project (for the reduction of processing and fixed
costs), and optimization of milk collection routes and
raw materials inventory level.

3) Diversification of funding sources, including the
entry to the capital market with Conahorro program.
The main strategic objective of this program has
always been to strengthen the ties of the Uruguayan
people with the Company.




DIFERENCIA % DEL PRECIO DE CONAPROLE

vs Resto de la Industria (Gltimos 12 meses

MKT SHARE EN REMISION A PLANTA (12M MOVILES)

30%

25%

20%

15%

10%

5%

0%

-5%

CONAPROLE PAGA MENOS
-10%

JuLio/o1
JuLio/o2
JuLio/o3
JuLio/os
JuLio/os
JuLio/os
JuLio/o7
JuLio/os
JuLio/09
JuLio/10
Juio/11
Juuio/12
JuLio/13
JuLio/1s
JuLio/1s
JuLio/16
Juio/17

Como corolario de estas acciones y del valor genera-
do, Conaprole ha podido pagar un precio al produc-
tor significativamente mayor al de su competencia
(ver recuadro), dar sustento financiero a sus socios
en momentos de caida del mercado o de dificultades
en la produccién (Fondo de Estabilizacién del Precio
de Leche), y al mismo tiempo mantener una estructu-
ra de financiamiento adecuada. Todo esto posibilité
que la remisién de la cooperativa creciera a tasas
mayores que las demds lacteas en Uruguay (3)(ver
cuadro de participacién en el mercado de captacién
de leche) y que la cantidad de remitentes permane-
ciera estable cuando muchos productores remitentes
a ofras plantas decidieron abandonar la actividad.

Si bien no hay linea de llegada y siempre se va a
trabajar para optimizar los ingresos y la eficiencia en
los procesos internos, estimo que es tiempo de
comenzar a evaluar la posibilidad de ingresar en la
segunda fase de captura de valor planificada hace
afos. Esto es, la de estudiar la viabilidad de proyec-
tos de crecimiento inorgdnico mediante el desarrollo
de nuevos negocios en “joint venture” con algin
socio estratégico, o la adquisicién de algin negocio
que complemente y potencie nuestra oferta actual.

80%

75%

70%

65%

60%

55%

50%

ENERO/02
ENERO/03
ENERO/04
ENERO/05
ENERO/06
ENERO/07
ENERO/08
ENERO/09
ENERO/10
ENERO/11
ENERO/12
ENERO/13
ENERO/14
ENERO/15
ENERO/16
ENERO/17

As a corollary to these actions and to the value
created, Conaprole has been able to pay producer
prices significantly higher than those of its competi-
tors (see chart), provide financial support to its
partners in times of market downturns or production
constraints (Milk Price Stabilization Fund), while
keeping an adequate financial structure. This all
allowed the Cooperative’s delivery to grow at higher
rates than the other dairy cooperatives in Uruguay
(3)(see chart of participation in milk acquisition
market) and the number of suppliers to remain
stable, when many producers that supplied other
plants decided to quit the activity.

Although there is no finishing line, and we will
always work to optimize the revenues and efficiency
in the internal processes, | believe that the time has
come to assess the possibility to move to the second
value capture phase planned some years ago. This
means, to study the feasibility of inorganic growth
projects by developing new businesses in “joint
venture” with some strategic associate, or the acquisi-
tion of a business that complements and increases
our current offer.

(3) Entre el 2002 y Julio 2017, la remisién de Conaprole crecié a una tasa promedio anual de 4.7% mientras que la del resto de las lacteas del pais lo hizo al 1.2%
(3) Between 2002 and July 2017, Conaprole’s delivery grew at an annual average rate of 4.7%, while the rest of the local dairy companies grew at a rate of 1.2%.
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En este orden Conaprole, en coordinacién con el
Instituto Nacional de la Leche (INALE), ya esté
trabajando junto con Proleco, la Corporacién
Interamericana de Inversiones (ClI-BID) y el Banco de
la Republica en la creacién de un Fondo de Inversién
especializado en el otorgamiento de financiamiento
de largo plazo (4) a la cadena léctea que depende
de la cooperativa. El objetivo del mismo es ayudar a
nuestros socios: 1) a mitigar el riesgo de mercado de
su negocio ocasionado por los ciclos de su sector
econémico, y 2) a mejorar la adecuacién de su perfil
de endeudamiento a los plazos de recupero de sus
inversiones de capital (hoy hay un gran descalce que
es lo que genera las crisis de liquidez en el tiempo de
baja del ciclo).

El desafio de capturar valor creciendo en forma
inorgdnica y apalancéndonos en nuestras fortalezas,
abre todo un nuevo capitulo en la rica historia de
nuestra cooperativa. Estimo que hoy estdn dadas las
condiciones para que evaluemos en forma seria
recorrer este camino si se presenta la oportunidad.

In this regard, in coordination with the National Milk
Institute (INALE), Conaprole is already working
together with Proleco, the Inter-American Investment
Corporation (1IC-IDB) and Banco de la Republica in
the creation of an Investment Fund specialized in
providing long-term funding (4) to the dairy chain
that depends on the Cooperative. Its purpose is to
help our partners: 1) to mitigate their business
market risk caused by the cycles of their economic
sector, and 2) to improve the suitability of their debt
profile to meet their capital investment repayment
periods (today, there is a significant mismatch that
causes liquidity crunches in times of downturns).

The challenge to capture value by growing
inorganically and leveraging on our strengths opens
a whole new chapter in the rich history of our
Cooperative. I think that today the conditions are
right for us to seriously assess the way to travel this
path, if the opportunity arises.

(4) Este fondo busca salvar las ineficiencias que tiene Proleco y brindar plazos de hasta 12 afios pero con el objetivo de ampliar este plazo con el tiempo y de acuerdo al éxito
del emprendimiento (4) This fund seeks to solve Proleco’s inefficiencies and provide terms of up to 12 years, but with the intention of extending this term through time, in
accordance with the success of the venture.
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carta del Gerente
General: logros
de la gestidén

Letter by the General
Manager: Management
Achievements

Ruben R. Nifiez
Gerente General / General Manager




EL EJERCICIO 2 17 HA SIDO UN
ANO EN EL CUAL'SE RECUPERARON
LOS PRECIOSIINTERNACIONALES DE
LOS PRODUCI,'OS LACTEOS" Y ELLO
POSIBILITO QUE LAS EXPLOTACIONES
LECHERAS VOLVIERAN A LA
RENTABILIDAD
A PESAR DE ESTA MEJORA
ECONOMICA, DESDE UN PUNTO DE
VISTA FINANCIERO, LA SITUACION DE
LOS PRODUCTORES CONTINUA
SIENDO DELICADA DEBIDO A LA
PESADA CARGA DE ENDEUDAMIENTO
QUE TIENEN® QUE LES LLEVARA
ALGUNOS ANOS DISMINUIR Y QUE
EJERCERA UNA PRESION IMPORTANTE
SOBRE SUS NECESIDADES
B, % DE LIQUIDEZ.

The 2016/17 financial year was a year of recovery
for theinternational prices of dairy products (),
making it possible for dairy farms to return to

profitability.

Despite this economic upturn; from a financial
perspective, producers’ situation is still tricky,
given the heavy debt load they have (6), which
will take some years to decrease and will put a
significant pressure on their needs of liquidity.

(5) El precio promedio de la tonelada de leche en polvo entera en GDT para el ejercicio 2015/16 fue de 2.160 US$/ton, mientras que en este ejercicio fue
de 3.060 usd/ton. (6) La deuda financiera de los productores relativa a la remisién que enviaron a planfa en 12 meses, aumenté de US$ 0.16/ltr a USS
0.18/ltr. El aumento del precio de la leche causé que la deuda bajara respecto de los ingresos de las explofuc iones

(5) The average price per ton of whole milk powder in GDT, for the 2015/16 year, was 2.160 USS/ton, while in this year it amounted to 3.060 USS$/ton
(6) Producers’ financial debt related to the delivery sent to plant in 12 months grew from USS 0.16/l. to USS 0.18/I.. Milk markup dropped down the debt
in respect of dairy farms income.



864

millones de ddlares

El Grupo Conaprole tuvo una
facturacién de US$ 864 millones
(USS 720 millones si consideramos
Conaprole sola).

Conaprole Group had a turnover of
USS 864 million (USS$ 720 million taking
Conaprole alone).

1.330

Miles de millones de litros

Se recibieron y procesaron 1.330
MM (esto es un 72% de la leche
remitida a plantas industrializadoras
segun informacién del INALE).
Cabe también destacar que el
nimero global de matriculas de la
cooperativa se mantuvo estable en
un contexto donde varios
productores egresaron del sector.

1,330 MM were received and processed
(i.e., 72% of the milk delivered to
manufacturing plants, as reported by
INALE). Also, it is due mentioning that
the global number of the Cooperative’s
enrollments remained stable, in a context
where several producers quit the sector.

1.275

Miles de millones de litros

Se vendieron 1.275 MM de litros
equivalentes, lo que llevé a que el
plazo medio en stock de productos
terminados al cierre de Julio
aumentara a 75 dias de remisién
pero se mantuviera por debajo del
promedio histérico que es de 80
dias. Asimismo, es importante
destacar que +97% del stock se
encuentra ya vendido a clientes del
exterior con entregas mensuales ya
pactadas. Esta politica ya tradicional
de la cooperativa le permite mitigar
el riesgo precio que tiene la
industria.

Sales amounted to 1,275 MM of liters
equivalent, causing the average time in
stock of finished products at the end of
July to increase to 75 days of delivery,
but stifl below its average historical level
of 80 days. Additionally, it is important
to note that +97% of the stock is already
sold to international clients with monthly
deliveries already agreed. Thanks to this
long-established policy, the Cooperative
is able to mitigate the ‘industry price risk.

Esta situacion particular de nuestros socios
y la responsabilidad que Conaprole siente
de tener que dar respuesta a sus
necesidades, son dos factores que
influenciaron en forma significativa las
decisiones tomadas por la Direccion
durante el ejercicio en lo relativo al pago
de precio de leche, a la distribucion de
utilidades y a la devolucion de Préstamo
Precio Diferido (PPD).

In view of the special situation of suppliers, the Cooperative
was focused on providing them the greatest support possible
in the short term. For this purpose, it approved payments of
milk settlement, a cooperative member premium associated to
the Productivity Fund, and PPD return for an aggregate of
USS 425 MM (59% of the sales). The success of the
Cooperative’s policy to protect, at all times, the health of the
chain is shown by the differential performance of the delivery
received by Conaprole compared to the rest of the industry.

Leche en Polvo Entera
(fuente: USDA)
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Debido a la especial situacién de los remitentes,
el foco de la cooperativa estuvo en darles el
mayor sustento posible a corto plazo. Con este
objetivo, se aprobaron pagos por liquidacién de
leche, prima socio cooperario asociada al Fondo
de Productividad, y devolucién de PPD por un
total de US$425 MM (59% de la venta). El éxito
de la politica de la cooperativa de velar, en todo
momento, por la salud de la cadena se observa
en el comportamiento diferencial que ha tenido la
remisién recibida por Conaprole respecto del
resto de la industria.

In view of the special situation of suppliers, the
Cooperative was focused on providing them the
greatest support possible in the short term. For
this purpose, it approved payments of milk
settlement, a cooperative member premium
associated to the Productivity Fund, and PPD
return for an aggregate of US$ 425 MM (59% of
the sales). The success of the Cooperative’s policy
to protect, at all times, the health of the chain is
shown by the differential performance of the
delivery received by Conaprole compared to the
rest of the industry.

Congruente con esta preocupacién, se redujo el monto de inversién en el ejercicio a US$

16 MM cifra por debajo de la retencién por depreciaciéon que fue de US$ 26.7 MM. Esto

contribuyé a aumentar los fondos provenientes de operaciones y a financiar sin mayor
endeudamiento el apoyo dado a los productores.

In line with this concern, the amount of investment dropped this year to US$ 16 MM, an amount lower
than depreciation withholding that totaled US$ 26.7 MM. This helped to increase the working capital
funds and to finance, without too much indebtedness, the support given to producers.

MERCADO INTERNO
DOMESTIC MARKET

Conaprole closed its 16/17 financial year with a
local sales figure of USS 302 MM, with significant
growth in creams, desserts and grated c%eese.

DOMESTIC MKT STRUCTURE BY PRODUCT

Otros: 5%

Manteca &
Butter Oil: 8%

Leche Fresca: 43%

Helado: 10%

Productos frescos:
16%

Queso: 18%

MERCADO EXTERNO
EXTERNAL MARKET

Around 915 million of liters equivalent were
exported, for an amount of US$ 418 million.
Milk powder had a significant growth (+55%)
in the year driven by the stock reduction,
causing the share of butter and cheeses in the
export volume to drop.

ESTRUCTURA DE EXPORTACIONES
POR PRODUCTO
(Export structure by product)

3%
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carta del Gerente
06 General: logros
de la gestién

Letter by the General Manager:
Management Achievements

DEUDA FINANCIERA / VALOR DE LA PRODUCCION LACTEA (12M)

100%
90%
80%
70%
A 60%
50%
40%

30%

}
\-\

20%

I
|

10%

0%

JuLIo/05
JULIO/06
JuLio/o7
JuLIo/08
JuLI0/09
JuLio/10
JuLio/11
JuLlo/12
JuLlo/13
JULIO/14
JuLlo/15
JULIO/16
JuLio/a7

En relacion a los destinos, si bien Conaprole exporté
a mas de 40 paises, los principales destinos fueron:

As to destinations, although Conaprole exported to more than 40 countries,
the main destinations were:

BRASIL FEDERACION RUSA

la demanda de productos lacteos A pesar de la dificil situacién
del pais nortefio continué siendo econdmica y la volatilidad
importante como lo es cambiaria, los clientes rusos
tradicionalmente dada la mantuvieron su corriente
excelente imagen que tienen de compradora. Como es
la cooperativa. tradicional, el producto estrella

en este mercado es la manteca




ARGELIA

Conaprole participé de menos
licitaciones que el afio anterior.
De dlli la caida en la
participacién de este destino.

Lastly, it is worth mentioning the effort of
the Cooperative to expand its presence in
Asia. The possibility of future business
agreements at the country level will surely
boost commercial development in this part
of the world.




GENERACION DE CAJA
Y ENDEUDAMIENTO

No obstante haber sido la empresa lactea local
que - en promedio - mejor pagé la leche a sus
productores, la cooperativa mantuvo un nivel de
EBITDA satisfactorio que le permitié dar un
adecuado sustento financiero a sus remitentes.

El EBITDA por litro vendido (sin incluir reajuste de

precios y primas) estuvo por encima del promedio
de los Gltimos 15 afios y en su valor mds alto como
porcentaje sobre el nivel de ventas.

Esta generacién interna de caja, le permitié a la
cooperativa atender la exigencia financiera que
demandé el apoyo dado a los productores y adn
bajar en algo el nivel de endeudamiento. Los
préstamos a largo plazo tomados para la
cancelacién de PDD permitieron mantener un perfil
de deuda conservador.

Como indicador de la fortaleza financiera de la
cooperativa puede observarse que el Capital de
Trabajo Operativo de la empresa es mds de dos
veces la deuda financiera neta total. El plazo
medio de vencimiento de cerca de 3.5 afios.

EBITDA
(USD million)
| I I

JuLlo 13

JuLlO 14 JULIO 15 JULIO 16 JuLio 17

CASH FLOW GENERATION AND
INDEBTEDNESS

Although the Cooperative has been the local dairy
company who has - on average - paid the best
milk price to its producers, it maintained a
satistactory EBITDA level that allowed it to provide
an adequate financial support to its suppliers.

The EBITDA per liter sold (exclusive of premiums
and price readjustment) was above the average of
the last 15 years, and in its highest value as a
percentage over the sales level.

This internal cash generation enabled the
Cooperative to meet the financial demand arising
from the support given to producers, and still
somewhat reduce the level of indebtedness.
Long-term loans taken to settle the PDD served to
maintain a conservative debt profile.

As an indicator of the Cooperative’s financial
strength, please note that the Operating Working
Capital of the company is more than twice its total
net financial debt, with an average maturity of
around 3.5 years.

ESTRUCTURA FINANCIERA
Financial Structure

En millones de délares (in USD million)

104 96

-7,0

JuLlo 13 JuLlO 14 JULIO 15 JULIO 16 JuLio 17

M Deuda financiera de CP / Short-term debt
M Porcion no corriente de DLP / Non-current portion of LTD
B Préstamo de productores / Producer’s loan

Ruben R. Nifez
Gerente General
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Gobierno Corporativo

CORPORATE GOVERNANCE

CONAPROLE BUSCA ASEGURAR SU BUEN
MANEJO Y ADMINISTRACION, DE FORMA DE
MAXIMIZAR SU VALOR EN EL LARGO PLAZO,
PROTEGIENDO LOS DERECHOS DE SUS SOCIOS

COOPERARIOS, INVERSIONISTAS Y OTROS

GRUPOS DE INTERES, PROMOVIENDO LA

TRANSPARENCIA, LA PRODUCTIVIDAD, LA

COMPETITIVIDAD Y LA INTEGRIDAD EN SUS
ACCIONES.

EN PROCURA DE ESTE OBJETIVO Y RESPETANDO
LOS ESTANDARES Y PRACTICAS
INTERNACIONALES EN LA MATERIA,
CONAPROLE CUENTA CON EL SIGUIENTE
CONJUNTO DE ORGANOS, CON
RESPONSABILIDADES FORMALMENTE
ESTABLECIDAS, QUE SOPORTAN SU GOBIERNO
Y HACEN VIABLE EL LOGRO DE SU MISION

Conaprole seeks to secure good management and administration
in order to maximize its value in the long run, by protecting the
rights of Cooperative members, Investors and other interested
parties and promoting the integrity, competitiveness, productivity
and transparency in its operations.

In pursue of this objective, and in line with the applicable
international practices and standards in force, Conaprole has the
following governing bodies - with officially established
responsibilities - that support its management and facilitate the
accomplishment of the company’s mission
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7.1 Organos de Ejecucién y Control:

7.1.1 Directorio

Es el 6rgano ejecutivo mdximo de la compaiia y estd integrado por cinco miembros que son elegidos
por los productores Socios de la Cooperativa cada cinco afios en Noviembre. Los Directores electos
toman posesién de sus cargos en Marzo del afio siguiente. Las Gltimas elecciones tuvieron lugar en
Noviembre de 2016, las autoridades electas asumieron sus puestos en Marzo 2017.

De los cinco miembros, cuatro corresponden a la lista mds votada y el quinto a la lista que le sigue
siempre que represente mds de un 10 % del total de votos vélidos emitidos.

El Directorio estd actualmente esté integrado por:

- CARGO MIEMBRO DESDE PERFIL

El Directorio se reine formalmente todas las semanas, salvo excepciones. En el ejercicio 2016/2017
se reunié 49 veces. La primera reunién fue el 2/08/2016 acta N° 5709 y la ¢ltima el 25/07/2017
acta N° 5757.
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Sus miembros concurren, ademas,
cotidianamente a la empresa y estdn
disponibles para consulta de las Gerencias y
para otros procesos operativos que requieren
su aprobacién.

Las decisiones mds importantes del Directorio
han sido con referencia a la:

* Determinacién del precio de leche a pagar

e Determinacién de la distribucién de
vtilidades

* Determinacién del programa de inversiones
y su financiamiento.

* Aprobacién de movimientos y compensacién
de personal

* Aprobacién del presupuesto anual y
balance de gestién

7.1.2 Asamblea de Productores

Es un érgano de 29 miembros también electo por los Socios Cooperarios que se reinen a
convocatoria del Directorio o cuando lo solicitan diez de sus miembros para tratar temas relativos a:

a - consultas o asesoramiento

b - aprobacién de la Memoria y el Balance anual. Actividad obligatoria que se resuelve por mayoria
absoluta de presentes

c - censura al Directorio, con el voto de dos tercios del total de sus miembros
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En el ejercicio 2016/17, se reunié 2 veces. La primer reunién fue: el 1° de noviembre de 2016 para
aprobar el balance de la cooperativa y la distribucién de utilidades por el ejercicio 1°de agosto
2015 a 31 de julio 2016 y la segunda fue el 9 de mayo de 2017 de cardcter informativa respecto de
los siguientes temas:

* Performance de Conaprole- Perspectivas

* Evolucién de las principales variables que determinan el resultado econémico financiero.

* Desafios del Mercado Mundial

* Se analizé la situacién del mercado mundial de lécteos, evolucién de precios, mercados y el
impacto en el precio al productor.

7.1.3 Comision Fiscal

El control del Directorio es ejercido por una
Comisién integrada por tres miembros electos por
los Socios Cooperarios simultdneamente con los
Directores, de los cuales dos pertenecen a la lista
mds votada y el restante a la siguiente en el
nimero de votos. También duran 5 afios en sus
funciones.

Entre sus cometidos se encuentran;

a) controlar en todos los aspectos a la
Administracién de Conaprole referente al
cumplimiento de leyes y regulaciones.

b) examinar y dictaminar acerca del Balance
anual de la Cooperativa, analizando
documentacién respaldante y requiriendo los
informes que estimen convenientes, ademds de los
reportes planificados de Auditoria Interna y
Externa.

c) brindar a la Asamblea de Productores la
informacién 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 emisién de Obligaciones
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LA INTEGRACION ACTUAL DE LA COMISION FISCAL ES LA SIGUIENTE:

Jorge Panizza Carve Presidente

Eduardo Martin Mendivil Vocal

Alessio Ortolani Vocal

La Comisién se reine formalmente cada 2 The Supervisory Committee officially meets every
semanas, salvo excepciones. En el ejercicio two weeks, with a few exceptions. In 2016/2017
2016/2017, se reunié 21 veces. La primera reunién . year, it met 21 times. The first meeting was held on
fue: el 2 de agosto de 2016 (acta 261) y la dltima August 2, 2016 (Minutes 261), and the last one on
fue el 27 de junio de 2017 (Acta 283). June 27, 2017 (Minutes 283).




7.1.4 Comité de Auditoria y Vigilancia

Audit and Surveillance Committee

Organo creado por Resolucién de Directorio N° 81554 del 13 de diciembre de 2011 y conformado
segun 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:

This body was created by Board Resolution No. 81554 of December 13, 2011 and constituted
according to the provisions of articles 26 and 27 of Regulation No. 322/011 which regulates Law No.
18.627 on Capital Markets and with the duties defined thereunder, to wit:

* Contribuir a la aplicacién y funcionamiento del
sistema de gestidn y vigilar el cumplimiento de las
précticas 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
dictémenes 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.

* To contribute to the application and
performance of the management system and to
verify the compliance with the corporate
governance practices.

* To review plans of internal audit of the
company.

* To review the internal control reports and
analyze the level of compliance thereof, as well as
of the external audit reports.

¢ To advise the Board of Directors on the audit
recommendations.

* To control at the internal level the compliance
with the applicable laws and regulations and
ethical standards, and to inform any conflicts of
interest submitted to it.

LA INTEGRACION ACTUAL DE LA COMISION FISCAL ES LA SIGUIENTE:

Daniel Ventura

Jorge Panizza Carve

Carlos Secondo

Presidente

Vocal

Vocal



El trabajo del Comité se ha desarrollado de acuerdo a lo previsto en la norma, procurando establecer una
permanente coordinacién y sinergia con el Area de Auditoria Interna en cuanto al seguimiento de los
Riesgos relevantes del Negocio.

Se elaboraron informes periédicos al Directorio y un informe anual a la Asamblea de Productores de
Conaprole donde se expresé la conformidad sobre el estado del Control Interno y se incluyeron
recomendaciones de mejora para fortalecer dicho sistema.

7.1.5 Comité de Auditoria

Organo dependiente del Directorio conformado
por tres miembros de este y con las
responsabilidades de:

a) administracién y regulacién del relacionamiento
y comunicacién con el Auditor Externo

b) administracién y aprobacién de Planes de
trabajo, procedimientos y organizacién de la
Auditoria Interna

c) implementacién de programas de denuncias

d) andlisis de informes de Auditores Externo e
Interno

e) administracién de la independencia del Auditor
Externo

f) revisién y aprobacién de transacciones con
partes relacionadas

De este comité depende el drea de Auditoria
Interna, funcién 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 Organizacién.

036



7.1.6 Comité de Recursos Humanos

Organo compuesto por tres miembros del Directorio, el Gerente General, el Gerente de Recursos Humanos
y el Gerente del Area Operaciones. Sus responsabilidades son:

a) coordinar la ejecucién de las politicas de personal aprobadas por el Directorio
b) tener la iniciativa en los cambios de politica de personal a ser propuestas a Directorio
c) funcionar como comité de crisis

7.1.7 Comité de Sustentabilidad

Organo compuesto por las dreas de Calidad/
Seguridad Alimentaria /Medioambiente,
Innovacién y Desarrollo, Ingenieria, Operaciones,
RRHH, Finanzas, Control de pérdidas, Marketing,
Mantenimiento, Relaciones Cooperativas,
Comercial, y presidido por un Director . El
desarrollo sustentable busca asegurar una mejor
calidad de vida para todos hoy y para las
generaciones que vendrdn. Para lograrlo se
trabaja con las 3 bases de la sustentabilidad:
Medio Ambiente, Sociedad y Economia.

Dicho Comité coordina y adna esfuerzos de modo
de ser mas eficientes en lo que refiere a trabajar
para lograr una empresa mds sustentable, fijando
objetivos a largo plazo y dando claros
lineamientos de trabajo en estas dreas.

7.1.8 Comité de Agua

Su objetivo es preservar el recurso agua generando acciones a corto, mediano y largo plazo en los temas
de ahorro, y reuso .
Integrado por las dreas: Calidad/SA/MA, e Ingenieria.
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7.1.9 Comité de Energia

Water Committee

Su objetivo es preservar el recurso energia no This Committee is aimed at preserving
renovable, generando acciones a corto,
mediano y largo plazo en los temas de: ahorro,

nuevas fuentes alternativas.

non-renewable energy resource by generating small,
medium and long-term actions on savings and new
alternative sources.

Integrado por las dreas de: Mantenimiento e
Ingenieria.

It is composed of the following areas: Maintenance
and Engineering.

7.1.10 Comité de Ingenieria
Engineering Committee

Su objetivo es analizar y evaluar las decisiones de inversién en capacidad de la empresa.
Integrado por las dreas de: Directorio, Gerencia General, Ingenieria, Industrial y otras éreas de la
cooperativa de acuerdo a los temas que se traten.

It is aimed at analyzing and evaluating the company investment decisions in terms of capacity.
It is composed of the following areas: Board of Directors, General Management, Engineering, Industrial and
other areas of the cooperative in accordance with the relevant subjects.

7.2 Auditoria Interna
Internal Audit

El Area de Auditoria Interna se formalizé en la The Internal Audit area of the Organization was
Organizacién en julio de 2001 y luego de

sucesivas adaptaciones en cuanto a sus objetivos

constituted in July, 2001 and, after several
adjustments concerning its objectives and

y metodologia a aplicar, Conaprole aprobé el
Estatuto de Auditoria Interna vigente por
Resolucién N° 75329 del 27 de julio de 2006.

Los objetivos generales del Area estan en su

methodology, Conaprole approved the Internal
Audit Charter currently in force by Resolution No.
75329 on July 27, 2006.

The general objectives of the Area are set in the

Estatuto, estableciéndose la misién de la misma
segln se describe a continuacién:

corresponding Charter, as well as the mission
thereof that is described below:

“Auditoria Interna es una actividad independiente, de aseguramiento y consulta
disefiada para agregar valor y mejorar las operaciones de la organizacién.
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”

“The Internal Audit is an independent activity that provides support and advice
and is designed to add value and enhance the operations of the organization. It
helps the organization to comply with its objectives through a systematic and
disciplined approach in order to evaluate and improve the effectiveness of risk
management and control processes”




Lo que se traduce en:

The foregoing results in:

Dar seguridad sobre la confiabilidad e integridad de informacién financiera y operativa y sobre la
adecuacién del sistema de control interno.

Assuring the reliability and integrity of the financial and operational information and of the
adaptation of the internal control system.

Cooperativa, asi como con leyes y regulaciones.

Evaluar cumplimiento de operaciones y transacciones con las politicas y procedimientos de la
2 Assessing the compliance of operations and transactions with the Cooperative’s policies and
|

procedures as well as with laws and regulations.

Apreciar los medios de salvaguarda de activos y cuando sea aplicable, establecer la existencia
fisica de tales activos.

Evaluating the means to protect the corporate assets and, where appropriate, controlling the
physical existence of such assets.

Realizar auditorias para evaluar eficiencia operativa e identificar oportunidades de mejora
en el desempeiio.

Performing audits to evaluate the operating efficiency and identifying opportunities to
improve performance.

Realizar investigaciones especiales o de irregularidades en las cuales pueden haber estado
involucrados empleados de la Cooperativa.

Performing special investigations or identifying irregularities related to employees of the
Cooperative.

Administrar la relacién con los auditores externos para el seguimiento de las observaciones de
control interno detectadas por los mismos.

Managing the relationship with the external auditors to follow up the internal control comments
made thereby.

Participar en forma coordinada con otros departamentos o areas de la organizacién en la revisién
de nuevos procedimientos o sistemas, asi como en la adopcién de las medidas correctivas a las
observaciones de auditoria, procurando dar opinién sobre si los controles incorporados son
adecuados y se han cumplido las necesidades de los diferentes usuarios.

Participating, in a coordinated manner, with other departments or areas of the organization in the
review of new procedures or systems, as well as in the adoption of corrective actions derived from
comments made by the audit, by expressing whether the controls incorporated are adequate or
not and if the needs of the different users were met.

Revisar cumplimiento con las guias para conducir los negocios éticamente de la organizacién y
observar si los mas altos estandares en relacién al personal y la organizacién estdn siendo cumplidos.
Reviewing the compliance with the Cooperative’s guidelines to conduct business ethically and with

the highest standards related to staff and organization.




El Plan Anual de Auditoria es aprobado por el
Comité de Auditoria y Vigilancia y para la
ejecucién de su misién, el Area desarrolla su
trabajo sobre tres pilares y enfoques
metodolégicos;

* Auditoria de la gestién de riesgos asociados a
los Procesos de Negocio de la Organizacién,
priorizdndose su abordaje en funcién de la
evaluacién de riesgos que la propia Organizacién
hizo sobre cada uno de ellos,

* 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
Informacién de Conaprole

Auditoria Interna genera un reporte mensual para
la Direccién y trimestralmente presenta su informe
al Comité de Auditoria y Vigilancia, de quien
depende jerérquicamente.

Producto de este trabajo se han individualizado
aspectos que han sido tratados por la Direccién
para su mejora continua, como ser:

* Gestidn de inventarios de Leche en Polvo, rubro
de mayor significacién dentro de los bienes de
cambio totales, reduciendo a la minima expresién
las pérdidas en dicha gestién.

* Mismo monitoreo y resultados positivos para la
gestién 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 recepcién y

calidad de leche

* Adquisicién de herramientas para sistematizar
la auditoria de la gestién de Pérdidas,
Devoluciones, Liquidacién de sueldos, Facturacién
entre ofras actividades.

* Andlisis de vulnerabilidades del ambiente
informatico en conjunto con Seguridad de la
Informacién y expertos externos

* Apoyo en levantamiento de debilidades
informadas en carta de Control Interno de
nuestros Auditores Externos para todas las
compaiias del Grupo

* Revisién permanente de los componentes de
Gobierno Corporativo de la Cooperativa para el
logro de sus oiietivos y para su adaptacién con la
normativa vigente.

¢ Control coordinado con el Area Comercial de
las devoluciones de leches y productos, entre
otros.

l—

The Annual Audit Plan is approved by the Audit
and Surveillance Committee and, in performing its
mission, the Area develops its work based on
three methodological approaches and pillars;

* Audit of the management of risks associated to
the Orf;cnizaﬁon's Business Procedures, with
special emphasis on the evaluation of risks made

by it;

* Continuous Audit; program that tackles the
monitoring of transactions, Assets and the
compliance with internal and external regulations
of a highly sensitive nature;

» Systems Audit, with a program coordinated with
Conaprole’s Information Security Area.

The Internal Audit issues a monthly report to the
Management and presents a quarterly report to
the Audit and Surveillance Committee, to which it
directly reports.

Thanks to this work, some aspects were identified
and dealt with by the Management to achieve
their continuous improvement, for example:

* Milk Powder Inventories management, the most
significant item of total inventories, reducing such
management losses to the minimum.

* Same monitoring and positive results for
inventories management in the Deliveries by
Conaprole,

* Addressing of significant weaknesses in the
various procedures within a range of strategic
objectives

* Improvements in controls over milk reception
and quality

* Acquisition of tools to systematize the audit of
the management of Losses, Returns, Payment of
salaries, Invoicing, among other activities.

* Analysis of computing environment
vulnerabilities in collaboration with the
Information Security area and external experts.

* Support in soIving the weaknesses reported
under the Internal Control letter of our External
Auditors for all the companies off the Group.

* Permanent review of the Cooperative’s
Corporate Governance so as to achieve its goals
and adapt them to the applicable regulations.

* Control of returned milk and other products
coordinated with the Commercial Area.




7.3 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
PricewaterhouseCoopers (PwC) quien tiene contrato hasta el balance anual al 31 de julio de 2020 (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 econémico de la cooperativa estd 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)

7 .4 Auditorias Internas al Sistema
de Gestion Integrada

Tomando como referencia las normas ISO 9001:2008, 1ISO 22000:2005, ISO/TS 22002-1:2009,
UNIT-ISO/IEC 17025:2005, OSHAS 18001:2007, 1ISO 26000: 2010 e ISO 14001:2004, se ha
desarrollado un Sistema de Gestién Integral que se aplica en toda la Cooperativa.

Con el objetivo de evaluar la eficaz implementacién de los lineamientos que surgen del mismo, se realizan
Auditorias Internas en forma anual, en cada una de las Plantas Industriales, en el Laboratorio Central, los
Laboratorios de las Plantas Industrializadoras y en Areas Administrativas de Conaprole. Estas comprenden
la verificacién del cumplimiento de requisitos relativos a Gestién de Calidad, Inocuidad, Medio Ambiente,
Responsabilidad Social, Seguridad y Salud Ocupacional, y Competencia de Laboratorio.

Ademas se realizan auditorias a proveedores, terceristas y depésitos, con el objetivo de conocer el estado

de situacién de los mismos con respecto a los requisitos de calidad e inocuidad establecidos, transmitirles
las expectativas de Conaprole y de ser necesario, desarrollarlos
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7.5 Presupuesto y control presupuestal

Conaprole aprueba anualmente y al més alto
nivel, su presupuesto econémico financiero integral
con base mensual. A partir de este dato,
mensualmente, la Gerencia General efectia 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 periédicamente el grado de avance en la
ejecucién del presupuesto bajo su responsabilidad
ante el Directorio sefialando las dreas principales
de riesgo que pueden afectar el cumplimiento del
mismo.

Para el andlisis de esta informacién se apoyan en
las més modernas herramientas de gestién de la

informacién, de modo de asegurar la integridad,
confiabilidad y disponibilidad de la misma.

7.6 Retribucion de los Directores,
personal superior e integrantes de
organos del gobierno corporativo

La retribucién 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 funcién de los aumentos
generales de salario otorgados al personal de la
Cooperativa.

Los integrantes de la Comisién Fiscal son
honorarios, asi como los miembros - integrantes del
Comité de Auditoria y Vigilancia que no gozan de
retribucién por estas funciones.

La retribucién del personal superior es fijada
anualmente por la Direccién

7.7 Modificaciones en el personal superior

Retiro del gerente de Ingenieria, Ing. Javier Laguarda por Jubilacién
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7 .8 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 resolvié
(Resolucién de Directorio N° 68.974) la creacién
del Fondo de Productividad cuyo destino es la
capitalizacién patrimonial de la empresa con el
objeto de financiar proyectos de inversién para
incrementar la valorizacién de la leche. Este
fondo no se devuelve directamente a los
productores, sino que de acuerdo a los resultados
obtenidos por Conaprole, se disponen
distribuciones de utilidades en funcién de la
participacién de los socios cooperarios en dicho
fondo. Para la generacién de este fondo se
retiene, en general, el 1,5% de las liquidaciones
por remisiones de leche.
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EN EL ACTUAL CONTEXTO
COMPETITIVO MUNDIAL, EL FOCO
EN LA INOCUIDAD, CALIDAD Y EN

LA INNOVACION SON ELEMENTOS
BASICOS PARA LA SUPERVIVENCIA
EMPRESARIAL Y EN NINGUNA
INDUSTRIA ES MAS RELEVANTE
QUE EN LA ALIMENTICIA. POR ELLO
CONAPROLE SIEMPRE HA TENIDO

ESPECIAL CUIDADO EN EL

MANTENIMIENTO DE RIGUROSOS
ESTANDARES DE CALIDAD A LO
LARGO DE LA CADENA
PRODUCTIVA, ASi COMO UNA
CONSTANTE BUSQUEDA DE
PROCESOS Y PRODUCTOS
SEGUROS E INNOVADORES.

Within the current global competitive
scenario, the focus on safety, quality and
innovation is key to corporate survival,
moreover in the food industry. This is why
Conaprole has always taken special care in
maintaining strict quality standards
throughout the production chain, as well as
in permanently seeking safe and
state-of-the-art processes and products.
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8.1
EN EL TAMBO

AT THE DAIRY FARM

Los tambos son el primer eslabén en la cadena lacteq,
y la calidad de la materia prima que remiten es
fundamental para que la industria pueda fabricar
productos de primer nivel. Cada vez més, los
consumidores en todo el mundo reclaman garantias de
que estan comprando “Productos Seguros”, esto es,
productos inocuos, saludables y sanos. Para garantizar
la calidad de sus productos, Conaprole gestiona un
programa de control y mejora continua de la calidad
de leche en el tambo, el cual se basa en el control y
monitoreo periddico y en un sistema de pago de la
leche por calidad. El sistema de pago bonifica la leche
con recuentos de células somdticas menor a 300 mil y
con recuentos bacterianos menores a 50 mil uFc,
penalizando la leche que se aparte de estos
pardmetros. Las gréficas muestran la evolucién del
contenido de células sométicas y recuento bacteriano
durante el Gltimo ejercicio.

Con el fin de asegurar la calidad e inocuidad de la
leche, se exige también el cumplimiento de las
refrendaciones oficiales anuales, asi como la ausencia
de inhibidores del crecimiento bacteriano. La politica
establecida para la prevencién y control de estas
desviaciones se basa en la capacitacién y fuertes
penalizaciones en caso de ocurrencia.

Se cuenta con un Manual de Buenas Prdcticas
Lecheras, como guia para mejorar los procesos del
Tambo, promoviendo el uso de herramientas
informdticas para un mejor control de la calidad
higiénico sanitario en los establecimientos. Esto sumado
al apoyo permanente a los remitentes, con un equipo
conformado por diez técnicos especializados en
inocuidad y calidad, garantiza excelentes resultados.

El plan de inocuidad y calidad se enmarca en un
escenario de sustentabilidad ambiental, en el cual la
Cooperativa desde varias décadas viene realizando
actividades dirigidas a asegurar la gestién responsable
de los efluentes y el uso del agua. Para ello se ofrecen
a los productores soporte técnico, capacitacién y
financiamiento.

l—

Dairy farms are the first link of the milk chain, and the
quality of the raw material they supply is essential for
the industry to manufacture upscale products.
Increasingly, consumers all around the world demand
to be guaranteed that the products they purchase are
“Safe Products”, i.e., products that are innocuous and
healthy. To ensure the quality of its products,
Conaprole implemented a program for the continuous
improvement and control of milk in the dairy farm
based on a regular control and monitoring and a
quality-based milk payment system. This system
rewards milk with somatic cell count lower than 300
thousand, and bacterial counts lower than 50 thousand
uFc, penalizing milks that fail to meet such parameters
The charts show the evolution of the content of somatic

cells and bacteriet-count-duringthelast financial year.

With the purpose of guaranteeing milk quality and
safety, Conaprole also demands the compliance with
all annual official qualifications, as well as the absence
of bacterial growth inhibitors. The policy implemented
to prevent and control deviations is based on training
and on the strong penalties imposed in case of
occurrence.

A Manual for Best Dairy Practices has been drafted as
a guideline to improve Dairy Farm processes, by
promoting the use of computing tools for a better
control of hygienic-sanitary quality at the farms. The
above, in addition to the permanent support to the
delivering producers, with a team composed by ten
technical experts specialized in safety and quality,
ensures excellent results.

The safety and quality plan is framed within a context
of environmental sustainability, wherein the
Cooperative has been conducting activities for decades
intended to ensure the responsible management of
effluents and the use of water. In this regard,
producers are provided access to technical support,
training and funding.
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8.2

EN LOS PROCESOS

INDUSTRIALES

IN INDUSTRIAL PROCESSES

El excelente nivel de calidad de la leche que hoy

recibe la Cooperativa, encuentra un tratamiento a
nivel industrial de clase mundial que le permite a

Conaprole cumplir con las crecientes exigencias

de sus clientes nacionales e internacionales.

Tanto las Areas Corporativas, como las plantas
exportadoras de Conaprole y sus centros
logisticos, organizan su actividad bajo un Sistema
de Gestién Integrada que tiene como base
fundamental una certificacién 1SO9001:2008.
Sobre esta base se fueron agregando
paulatinamente las diferentes normas que
comprenden a este sistema de gestién integrada
como lo son las normas ISO 22000:2005;
TS/22002-1:2008, FSSC 22000:2010, HACCP
segin CODEX, ISO 14001:2004 y OSHAS
18001:2007. Estas certificaciones estdn
respaldadas por empresas de prestigio
internacional como LSQA S.A, Quality Austria y
Organizaciones como IQNET Association. FSSC
tiene ademds reconocimiento global para la
Iniciativa Global de Seguridad Alimentaria (GFSI).
Esta organizacién es impulsada por la industria
para guiar y orientar la gestién de los sistemas de
inocuidad de los alimentos necesarios para la
seguridad a lo largo de la cadena de suministro.
Este trabajo se lleva a cabo mediante la
colaboracién entre los expertos en inocuidad de
los alimentos mds importantes del mundo de venta
al por menor, fabricacién y servicio de alimentos
empresas, asi como las organizaciones
internacionales, los gobiernos, las universidades y
los proveedores de servicios a la industria
alimentaria mundial.

Conaprole cuenta con, un Centro de Investigacién
y Calidad (CIC), en un edificio de ¢ltima
generacién, con 2400 m2 (3 plantas de 800 m2)
y cerca de 50 personas trabajando en Innovacién,
Investigacién y Desarrollo, andlisis sensorial y un
Laboratorio Central de Calidad abocados al
andlisis Instrumental complejo, andlisis
fisico-quimico, microbiolégico y laboratorio de
control metrolégico que soporta las calibraciones
de la importante red de equipos infrarrojos de
todo Conaprole, dedicados al control de materias
primas lacteas, procesos industriales y liberacién
de producto terminado. El edificio cuenta ademés
con un Laboratorio Central de Aguas y Efluentes y
una planta piloto de productos frescos con
equipamiento que emula a escala reducida, los
principales procesos industriales de los productos
que llegan a manos del consumidor.
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The outstanding quality level of the milk currently
delivered to the Cooperative receives a world-class
industrial treatment at the plant site that enables
Conaprole to comply with the increasing demands
of its national and international clients.

Conaprole’s Corporate areas, export facilities and
logistic centers organize their activities under an
Integrated Management System whose
cornerstone is an 1ISO9001:2008 certification.

On this basis, the different standards that conform
this integrated management system were gradually
added, such as ISO standards 22000:2005;
T5/22002-1:2008, FSSC 22000:2010, HACCP
according to CODEX, ISO 14001:2004 and
OSHAS 18001:2007. These certifications are
backed by internationally renowned firms, such as
LSQA S.A, Quality Austria and organizations such
as IQNET Association. Additionally, FSSC has
global recognition for the Global Food Safety
Initiative (GFSI). This organization is driven by the
industry to lead and guide the management of the
food safety systems required throughout the supply
chain. This task is executed in a collaborative effort
of the world’s most important food safety experts;
food retail, manufacture and service companies;
and international organizations, governments,
universities and service suppliers of the global
food industry.

Conaprole has a Quality and Research Center
(CIC, by its acronym in Spanish), in a
state-of-the-art building of 2400 m2, (3 plants of
800 m2) with around 50 people working in
Innovation, Investigation and Development,
sensory analysis, and a Central Quality Lab
focused on complex instrumental analysis,
microbiological and physicochemical analysis, and
metrological control lab that supports the
calibrations of the extensive network of infrared
equipment of all Conaprole, devoted to the control
of dairy raw materials, industrial processes and
finished product release. The building also
accommodates a Central Water and Effluent Lab
and a fresh products pilot plant with equipment
that emulates — on a small scale — the main
industrial processes of the products that reach the
consumers.
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El LCC cuenta ademds con el SECALE, laboratorio centralizado que recibe
a diario, muestras de productores, cisternas y silos de las plantas
industriales. Cuenta con robética y automatizacién que le permite manejar
en el orden de las 1500 a 2000 muestras por dia, para andlisis de células
somdticas, recuento microbiano total, grasa, proteina, lactosa, ureq,
dcidos grasos libres, brucelosis, micotoxinas, y antibiéticos. Desde este
laboratorio salen los resultados de andlisis para el pago a los productores,

ademds, en conjunto con los resultados de andlisis diarios del 100% de
la leche de los silos de las plantas industriales y las muestras de las
cisternas que descargan en planta, se han instrumentado estrictos controles
para garantizar tanto como sea posible, la inocuidad, desde el punto de
vista accidental (food safety) como intencional (food defense).




En estas instalaciones, también se ha montado un laboratorio de mastitis,
como apoyo para el diagnéstico y tratamiento de uno de los problemas
sanitarios del rodeo, mds complejos, e inherente a la actividad de la
produccién de leche con alto rendimiento. Cada diagnéstico se acompaiia
ademds de un test de resistencia antimicrobiana. Desde este laboratorio se
publican semestralmente reportes con andlisis estadisticos de los datos,
para poder seguir la epidemiologia de esta enfermedad, los principales
agentes microbianos que estdn actuando y su comportamiento frente a los
test de resistencia antimicrobiana, que sirvan de orientacién a los técnicos
y productores para poder seleccionar la mejor estrategia de combate
contra esta enfermedad. En conjunto con ello, se realizan para aquellos
productores que han iniciado un programa de mejora de la calidad con
apoyo y seguimiento de los técnicos de Conaprole, andlisis de perfil
microbiolégico de la leche del tanque, que permite no solo conocer la
sanidad de ubre del rodeo, sino la higiene de las prdacticas implementadas
fundamentalmente en el ordefio.

These facilities are also equipped with a mastitis lab to support the
diagnosis and treatment of one of cattle’s most complex health problems,
inherent to the high-performance milk production activity. Each diagnosis is
accompanied by an antimicrobial resistance test. This lab releases
semi-annual reports with statistical analysis of data to follow-up the
epidemiology of this disease, the main active microbial agents and their
ehavior in relation with antimicrobial resistance tests, which serve as a
guide for technicians and producers to choose the best strategy to fight
against this disease. In combination with the above, for those producers
who have started a quality improvement program with the support and
monitoring of Conaprole’s technicians, an analysis of the microbiological
profile of tank milk is performed, which not only gives further knowledge
of the cattle udder health but also of the hygiene of the practices
implemented, basically in milking.
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Este Centro cuenta con cerca de 50 personas
entre personal de apoyo y personal técnico
altamente calificado que redne diferentes
profesiones (Quimicos Farmacéuticos,
Ingenieros Quimicos, Ingenieros Agrénomos,
Ingenieros en Alimento, Veterinarios, Médicos
y Técnicos de Laboratorio) para conformar un
staff multidisciplinario que, con trabajo de
equipo y enfoque corporativo, se transforman
en un apoyo fundamental para las dreas de
Innovacién, Investigacién y Desarrollo,
Produccién Primaria (Relaciones
Cooperativas), Industrial, Comercial,
Marketing y Medio Ambiente.

El Laboratorio Central de Calidad (LCC) estd
acreditado bajo la Norma 1ISO 17025:2005
con alcance a las principales matrices y
parédmetros que son analizados. Ademds, con
esta Norma como guia, el LCC ha elaborado
el manual corporativo para el Sistema de
Gestién de la Calidad de los Laboratorios
(SGCL), de las plantas industriales, que a su
vez son auditados por el LATU (Laboratorio
Tecnolégico del Uruguay), en el marco de un
convenio de cooperacién para la mejora de
la gestién y de reconocimiento de resultados
de andlisis de productos para la exportacién.

The Center has around 50 employees,
including supporting staff and highly skilled
technical staff of various professions
(Pharmaceutical Chemists, Chemical
Engineers, Agricultural Engineers, Food
Engineers, Veterinarians, Physicians and Lab
Technicians) to constitute a multidisciplinary
staff which, through teamwork and corporate
approach, become a key support to
Innovation, Research and Development,
Primary Production (Cooperative Relations),
Industrial, Commercial, Marketing and
Environment areas.

The Central Quality Lab (LCC) is accredited
under Standard ISO 17025:2005 covering
the main matrices and parameters under
analysis. Besides, based on this Standard, the
LCC has prepared the corporate manual for
the Lab Quality Management System (SGCL)
of industrial plants, which are in turn audited
by the LATU (Uruguayan Technological Lab),
within the framework of a cooperation
agreement to improve the management and
the acknowledgment of product testing results
for export.




Estos laboratorios de las plantas industriales, se encargan
de los andlisis para control de proceso, verificacién
metrolégica de los equipos de planta que lo requieran,
liberacién de producto y control de algunos servicios como
quimicos para limpieza, potabilidad de agua, entre otros.
Estos laboratorios, cuentan con un sector de microbiologia,
un sector de andlisis fisicoquimico y un laboratorio de
andlisis sensorial, operados en base a procedimientos
estdndar que son normalizados desde el LCC. Todos los
métodos usados, estdn soportados por Normas
Internacionales especializadas (FIL/ISO, AOAC,APHA), y
contemplados por el Reglamento Bromatolégico del
Uruguay, la Normativa Técnica Mercosur y el Codex
Alimentarius. Para el andlisis quimico, poseen
equipamiento de Gltima generacién que, les permite
efectuar andlisis instrumental por método infrarrojo (medio
MIR y cercano NIR). Estos equipos multipardmetro, en
pocos segundos arrojan resultados de los principales
componentes de materia prima o producto terminado con
un muy buen nivel de precisién. Asimismo, con esta misma
tecnologia, se han hecho importantes avances en el control
en linea de los procesos industriales, apuntando no solo a
lograr asegurar y estandarizar el producto, sino a
disminuir las variaciones propias del mismo, buscando la
mayor productividad con un minimo de pérdidas, lo que
redunda en una mayor eficiencia con un menor impacto
ambiental.

These industrial plants labs are in charge of performing process control
analyses, metrological verification of plant equipment where appropriate,
product release and control of certain services including chemical products for
cleaning, water potability, etc. Such labs have a microbiology area, an area
for physicochemical analysis and sensory analysis lab, operated on the basis
of standard procedures standardized by the LCC. All the methods used are
supported by specialized International Standards (FIL/ISO, AOAC, APHA),
and included under the National Food Science Regulations, Mercosur
Technical Regulations and the Codex Alimentarius. Chemical testing is
performed by state-of-the-art equipment that enables to make instrumental
analysis by infrared method (mid-infrared (MIR) and near-infrared (NIR)). In a
few seconds, these multi-parameter equipment yield results of the main raw
materials or finished product components, with very good accuracy. Likewise,
this technology has served to achieve significant progress in online monitoring
of industrial processes, aimed not only at ensuring and standardizing the
product but also at reducing its inherent variations, searching for the highest
productivity with the minimum loss, all of which translates into a higher
efficiency with a lower environmental impact.
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Para soportar todo este sistema,
que conjuga actividades de
control en las plantas y los
laboratorios centralizados,
Conaprole ha desarrollado como
su Sistema de Manejo de la
informacién de Laboratorios
(LIMS) el médulo de calidad
(QM) de SAP, el ERP que
Conaprole utiliza para la gestién
integrada desde el afio 1999.

In order to support this entire
system-which combines monitoring
activities in plants and centralized
labs-Conaprole has developed as
its Lab Information Management

System (LIMS) the SAP quality

module (QM), the ERP used by
Conaprole for integrated
management since 1999.
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Para la gestién de las materias primas leche y
crema, Conaprole cuenta con un sistema de
desarrollo propio (INFOLAC) que estd totalmente
integrado a SAP.

El uso de SAP con este fin, permite que esta
informacién se integre a todos los demds sistemas
y médulos del ERP, alli donde sea necesario
(emisién de certificados al cliente, manejo de los
stocks con diferentes status por calidad, controles
de eficiencia, estadisticos y reportes, etc)

Todas las muestras procesadas estan
identificadas con cédigos de barra, lo que
permite garantizar una perfecta trazabilidad y
minimizar los errores de transcripcién de la
informacién. Este cédigo de barras acompaiia a
las muestras desde el punto donde son
obtenidas, hasta su llegada al laboratorio. Alli,
se clonan las etiquetas para cada uno de los
puestos de andlisis, o para acompaiiar con esa
misma identificacién, las muestras que viajardn a
laboratorio centralizado. Este sistema de
identificacién mediante cédigo de barras,
también acompafian a las muestras de los
productores desde el tambo, o las cisternas y los
silos hasta su llegada al SECALE.

For managing milk and cream raw materials,
Conaprole has developed a system of its own
(INFOLAC) which is fully integrated to the SAP.
This use of the SAP allows to integrate this
information to all the other ERP systems and
modules, wherever it is required (issuance of
client certificates, handling of stocks with
different quality status, efficiency controls,
statistical data and reports, etc.)

All processed samples are identified by
barcodes, ensuring full traceability and
minimizing information transcription errors. This
barcode accompanies the samples from the
place they were obtained to their arrival at the
lab. There, labels are cloned for each point of
analysis, or to accompany with this same
identification the samples to be moved to a
centralized lab. This barcode identification
system also accompanies the producers’ samples
from the dairy farm or the tankers and the silos
to their arrival at the SECALE.

_SAP administra ademds, el plan maestro de calidad que incluye los planes de
inspeccién (qué analizar y con qué limite de aceptacion o rechazo), el plan de

muestreo, las especificaciones de insumos y de producto terminados. A partir de la
informacién recogida por las bases de dato, se pueden elaborar un importante set
de indicadores que permiten analizar la gestién en procura de la mejora continua.

Additionally, the SAP manages the quality master plan which includes the inspection plans (what to

analyze and the relevant acceptance limit or rejection criteria), the sampling plan, specifications of

supplies and finished products. The information gathered by the databases will serve to prepare a
significant set of indicators for analyzing the management towards continuous improvement.

Este robusto sistema de manejo de la
informacién en tiempo real y de trazabilidad
completa desde el tambo ( o cualquier otro
insumo no lécteo) hasta el producto final, ha
permitido desarrollar un eficiente proceso de
retiro de mercado (recall) que tiene como
objetivo global, la ubicacién de los productos
en el mercado (y en cualquier parte del
mundo), en menos de 4 horas. Este sistema se
testea cada 6 meses, en base a simulacros
que se desencadenan a partir de llamadas,
sin aviso previo, que se ingresan al sistema
simulando una situacién real. Estos ensayos
alternan ejercicios “hacia adelante”, que
parten de un insumo cualquiera (incluidos los
materiales de empaque) y llegan hasta el
(los) lote(s) de productos que pudieran estar
afectados, y “hacia atrés”, partiendo desde
el producto terminado, ubicar el (los)
productores o proveedores de insumos, que
pudieran haber dado origen a una situacién.

This robust system that manages information
in real time and provides full traceability from
the dairy farm (or any other non-milk supply)
up to the final product has enabled to
develop an efficient recall procedure whose
global objective is to locate the products in
the market (and in any part of the world) in
less than 4 hours. This system is tested every
6 months, on the basis of drills triggered by
calls, without prior notice, which are entered
into the system simulating a real event. These
trials alternate “forward” exercises that start
from any given supply (including packing
materials) and get to the batch(es) of
product(s) that may be affected, and
“backward”, starting from the finished
product, it locates any producers or suppliers
which may have given rise to such situation.
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8.3
EN LOS
PRODUCTOS

IN THE PRODUCTS

Los sistemas de aseguramiento y control de calidad y
la inocuidad en los productos manejan los estandares
mds exigente basados en las mejores prdcticas y en
el aseguramiento de los procesos productivos.
Nuestra caracteristica de ser una Cooperativa
cerrada, nos permite difundir e implementar estos
estdndares, desde la produccién primaria hasta el
puesto de venta con un pleno control de todas las
etapas de la cadena, aplicando el concepto “de la
granja a la mesa”

El concepto de Calidad para Conaprole, aplica de
manera integral en todas las dimensiones posibles,
siendo conscientes del desafio y responsabilidad que
implica poner cada dia en la mesa de cientos de
miles de consumidores, no solo en el Uruguay, sino
en més de 50 paises en el mundo, un alimento tan
fundamental como la leche y los productos lacteos.
Este concepto de Calidad, incluye en los tiempos
actuales el concepto de Sustentabilidad, buscando
por esta via, no solo llegar con el mejor de los
productos posible, sino hacerlo de una manera que
no comprometa los recursos empleados en
desarrollar nuestra actividad, garantizando su
disponibilidad para las futuras generaciones, para
ésta u otras actividades.

Este enfoque sistemdtico hacia la sustentabilidad, la
calidad y la innovacién abarca los distintos niveles de
la empresa.

En cada uno de sus Complejos Industriales,
Conaprole cuenta con una estructura integrada por
un Jefe de Calidad y Medio Ambiente, un Adjunto de
Calidad y uno de Medio Ambiente, y un equipo de
analistas, abocados a: liderar e implementar, los
sistemas de calidad, medio ambiente e inocuidad de
los productos, tanto a nivel de control de los
procesos, como del producto terminado y las
materias primas. Los procesos analiticos de control se
hacen aplicando las Buenas Précticas de Laboratorio
(BPL) y gestionando de acuerdo a los requisitos de la
Norma ISO 17025. (Conaprole ha firmado un
acuerdo con el Laboratorio Tecnologico del Uruguay
(LATU) mediante el cual, esta institucién
independiente. a través de un sistema de auditorias
anuales y de comparaciones interlaboratorios,
respalda los resultados emitidos por los Laboratorios
de Conaprole para todos los productos de
exportacién. En la medida que Conaprole desarrolla,
la exportacién de algunos productos de mercado
interno a la regién, estos nuevos productos, se van
sumando a la lista del convenio.
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The quality assurance and control systems and
product safety are governed by the highest
standards, based on the best practices and in the
assurance of the production processes. Our status as
a closed Cooperative allows us to disseminate and
implement such standards, from the primary
production up to the shelf, with full control over all
the stages of the chain, by applying the
“stable-to-table” approach.

Conaprole believes that the concept of Quality
applies comprehensively to all possible dimensions,
and is aware of the challenge and responsibility it
assumes in putting day after day on the table of
hundreds of thousands of consumers — not only in
Uruguay, but in more than 50 countries across the
wor?d — such an essential food as milk and dairy
products.

This concept of Quality presently includes the concept
of Sustainability, in an attempt not only to deliver the
best possible product, but also in a manner which
does not compromise the resources employed to
carry out our activity, ensuring their availability for
future generations, for this or other activities. This
systematic approach towards sustainability, quality
and innovation spans all tiers of the company.

In each of its Industrial Plants, Conaprole’s structure
is composed of a Quality and Environment Manager,
a Quality Assistant and an Environment Assistant,
and a team of analysts devoted to: lead and
implement quality, environmental and product sofe(?/
systems, both in regards to process control, finishe
product and raw materials. Control analytical
processes are carried out by applying the Lab Good
Practices (BPL, by its acronym in Spanish), and
conducting management in accordance with the
requirements of ISO 17025 Standard. Conaprole
subscribed an agreement with the Technological Lab
of Uruguay (LATU, by its acronym in Spanish)
whereby this independent institution, through a
system of annual audits and interlab comparisons,
supports the results issued by Conaprole Labs for all
export products. As Conaprole exports some
products of the domestic market to the region, these
new products are added up to the list of the
agreement.



8.4
EN LA ,
DISTRIBUCION

IN DISTRIBUTION

Es el eslabén més visible de la cadena
productiva dado que es el nexo con el cliente.
En este punto, la calidad se refiere a la
entrega de los productos a los clientes (en
aprox. 19.000 puntos en todo el pais) en
forma diaria, manteniendo calidad y
presentacién, de acuerdo a los pedidos
hechos, en los tiempos previstos, y con vida
otil suficiente hasta su consumo. En el
concepto de calidad en el servicio de
entrega, se incluye una adecuada presencia
del personal (en nuestros mas de 95
distribuidores y personas dedicadas a la
venta directa) y de los camiones de
transporte.

Dada la especial condicién de algunos
productos lacteos de consumo masivo, el
aseguramiento de la cadena de frio también
es fundamental. Este es un factor critico, por
lo que Conaprole tradicionalmente cuenta con
una distribucién propia, ademés de la que
terceriza. Hoy tenemos via un software de
gestién de punto de venta, aplicado a la red
de distribucién, la informacién de los puntos
de venta geo-referenciados, con el volumen y
la transaccién en base diaria en todo el
territorio. Al cierre del ejercicio tenemos
cubierto el 75% de la red de distribucién con
la implementacién del Software, esto nos
permite capitalizar oportunidades de
mercado y de mejora a la hora de ver nuestra
distribucién de cara al consumidor.

Una red con una capilaridad en todo el
territorio, con mds de 350 camiones, con el
frio necesario segun el negocio que
distribuye, y mas de 1000 personas
asignadas de manera indirecta a la red de
distribucién, hacen que todos los dias, llegue
al consumidor un producto Conaprole con la
mdxima garantia de calidad, para satisfacer
los momentos de consumo.

The most visible link of the production chain is
the connection with the customer. In this
regard, quality is related to delivering the
product to customers (in around 19,000
places around the country): on a daily basis,
observing quality and presentation, in
accordance with the orders received, in due
time and with sufficient shelf life. The concept
of quality in delivery service includes an
appropriate appearance of the staff (in our
over 95 distributors and individuals in charge
of direct sales) and the transport trucks. In
view of the special characteristics of some of
the mass consumption milk products, assuring
the cold chain also becomes of essence. This
is a key factor; therefore Conaprole
traditionally has its own distribution, in
addition to the outsourced service.

Today we have, by means of a point-of-sale
management software applied to the
distribution network, access to geo-referenced
data of points of sale, with the volume and
transaction on a daily base throughout the
territory. At year end, we have 75% of the
distribution network covered with the
implementation of this software, which allows
us to capitalize market and improvement
opportunities as we review our distribution in
relation to the consumer.

A network that has a capillarity covering the
entire territory, with over 350 trucks, the
cooling system appropriate to the products
they distribute, and more than 1,000 persons
ind{recfly assigned to the distribution

network, makes it possible for Conaprole
products to reach the consumer with the
highest quality assurance, to meet the times of
consumption.
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INNOVACION

INNOVATION

EN CONAPROLE, LA INNOVACION ES
CLAVE PARA SU CRECIMIENTO Y
EXPANSION COMO EMPRESA. EN LA
DIVISION INVESTIGACION, INNOVACION Y
DESARROLLO (IID) TRABAJAN TECNICOS Y
PROFESIONALES DEDICADOS A RESPONDER
ANTE NUEVOS DESAFIOS, PRODUCTO DE
LAS TENDENCIAS EN ALIMENTACION Y A
LOS CAMBIOS EN LOS PATRONES DE
CONSUMO DE LA SOCIEDAD. LOS
CONSUMIDORES DEMANDAN ALIMENTOS
DE ALTA CALIDAD Y QUE PRESENTEN
CONVENIENCIA DE USO.

In Conaprole, innovation is crucial for its growth and
expansion as a business company. In the Research, Innovation
and Development Division (IID) there are technicians and
professionals devoted to face new challenges resulting from
food trends and changes in the consumption patterns of
society. Consumers demand high quality food products with
convenient attributes.
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En respuesta a la modernizacién tecnolégica,
avances en las ciencias, y evolucién en tendencias de
consumo, el equipo de IID trabaja en el desarrollo de
nuevos productos, mejoras en los procesos de
produccién, y uso de nuevos envases y materiales de
envasado. Se llevan adelante, ademds, proyectos de
investigacién vinculados a la calidad de la leche
como materia prima, asi como también a procesos
tecnolégicos y propiedades de los productos;
realizando incluso ensayos clinicos para validar los
alimentos funcionales desarrollados.

La salud y el bienestar han sido aspectos
preponderantes en la generacién de nuevos
productos, debido a la creciente demanda de los
consumidores por disponer de alimentos que
beneficien su salud y cumplan con las expectativas
sensoriales, y de vida dtil. Tendencias vinculadas con
el uso de ingredientes naturales, nuevos sabores e
ingredientes funcionales y con alto valor nutricional,
son incorporadas al proceso de desarrollo de nuevos
productos con un enfoque cientifico.

En el compromiso de responder a las necesidades de
clientes y consumidores, Conaprole cuenta con un
Centro de Innovacién y Calidad. En este, la Divisién
[ID cuenta con laboratorios, oficinas, y planta piloto,
con una inversién en equipamiento cercana al millén
de délares. Los laboratorios de Innovacién y
Desarrollo cuentan con equipos modernos que
amplian las capacidades de trabajo, atendiendo
requerimientos de andlisis y la realizacién de
ensayos, desde el estudio de derretimiento en
helados a estabilizacién de emulsiones y
suspensiones, y evaluacién de procesos de
coagulacién. A su vez, para el Andlisis Sensorial se
dispone de sala y cabinas disefiadas en base a
estdndares reconocidos, terminales de hardware, y
software lider de uso internacional.

En un ambiente de trabajo seguro, la Planta Piloto
posee equipamiento que brinda la posibilidad de
elaborar toda la variedad de productos frescos que
Conaprole produce industrialmente, desde leches y
jugos, a postres, yogures y helados; incluyendo
queso fundido. Las condiciones de ambiente
aseguran la inocuidad y mayor calidad de los
productos elaborados; en particular, aire filtrado
EU12, presién positiva, acceso por exclusa, y otras
medidas. En dicha planta, se trabaja con procesos
andlogos a los utilizados a nivel industrial, lo que
permite validar previamente las condiciones
operacionales, pudiendo evitar la necesidad de
realizar pruebas en la planta industrial, las que
interfieren en la operativa diaria y demandan altos
volimenes de producto, tiempo y otros recursos.
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In response to technological modernization,
science progress and the evolution of
consumption trends, the IID team works in the
development of new products, improvement in
production processes and the use of new
packages and packing materials. Additionally,
research projects are being carried out on the
quality of milk as raw material, as well as on
the technological processes and product
properties, also conducting clinical trials to
validate the functional food products
developed.

Health and welfare have been predominant
aspects in the creation of new products, due to
the increasing demand of consumers for food
products that benefit their health, meet sensory
and shelf life expectations. Trends related to
the use of natural ingredients, new flavors and
functional ingredients are added to the process
of development of new products with a scientific
approach.

With an aim at meeting client and consumer
needs, Conaprole has a Quality and Innovation
Center, where the IID Division has labs, offices
and a pilot plant, with an investment in
equipment of around one million dollars.
Innovation and Development labs are furnished
with modern equipment that expands the
working capacity, meets analysis requirements
and allows trials performance, from the study of
ice cream melting to the stabilization of
emulsions and suspensions, and the assessment
of the coagulation process. In turn, for Sensory
Analysis we have a room and booths designed
on the basis of recognized standards, hardware
terminals and leading international software.

In a safe working environment, the equipment
of the Pilot Plant makes it possible to
manufacture the full range of fresh products
industrially produced by CONAPROLE, from
milks and juices to desserts, yoghurts and ice
creams, including melted cheese. Environment
conditions guarantee the safety and higher
quality of the manufactured products,
particularly EU12 filtered air, positive pressure,
airlock access, and other measures. Works in
the said plant are performed with processes
similar to those used at industrial level, thus
enabling prior validation of the operational
conditions, avoiding the performance of tests in
the industrial plant that may interfere with
day-to-day operations and demand high
amounts of product, time and other resources.




ACTUALMENTE, CONAPROLE
PRESENTA UNA CARTERA DE MAS
DE 350 PRESENTACIONES DE
PRODUCTOS, DESTACANDOSE LOS
QUE INTEGRAN LAS LINEAS DE
LECHES, YOGURES, MANTECAS,
DULCE DE LECHE, JUGOS, POSTRES,
CREMAS, QUESOS, HELADOS, LINEA
DE CONGELADOS E INGREDIENTES
LACTEOS EN POLVO.

At present, CONAPROLE features a portfolio of
over 350 product presentations, with special
emphasis on those included in the lines of milks,
yoghurts, butters, caramel, juices, desserts, creams,
cheeses, ice creams, line of frozen products, and
powder dairy ingredients.
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EL DESARROLLO SOSTENIBLE ES EL
DESARROLLO QUE SATISFACE LAS
NECESIDADES DE LA GENERACION
PRESENTE SIN COMPROMETER LA
CAPACIDAD DE LAS GENERACIONES
FUTURAS PARA SATISFACER SUS
PROPIAS NECESIDADES".
BRUNDTLAND 1988.

LA GESTION EN TERMINOS DEL
DESARROLLO SOSTENIBLE EN SUS
TRES DIMENSIONES: LA ECONOMICA,
LA SOCIAL, Y LA AMBIENTAL SE
COORDINA GRACIAS A REUNIONES
DE SEGUIMIENTO PERIODICAS DEL
COMITE DE SUSTENTABILIDAD.

“Sustainable development is the development
that meets the needs of current generations
without compromising the ability of future

generations to meet their own needs".
Brundtland 1988.

Management in terms of Sustainable
Development in its three dimensions:
economic, social and environmental, is

coordinated through monitoring meetings held
from time to time by the Sustainability
Committee.
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10.1
DIMENSION
ECONOMICAS

ECONOMIC DIMENSIONS

10.1.1

DE LA ,
PRODUCCION
LECHERA

OF MILK PRODUCTION

A través del Area de Produccién Lechera y Relaciones
Cooperativas, la Cooperativa ofrece a los remitentes
apoyo permanente para la gestién y mejora de la
actividad lechera. Para ello se llevan adelante diversos
programas dirigidos a fortalecer las principales dreas:
produccién, recursos humanos, infraestructura, gestién,
calidad y sustentabilidad.

Durante los Gltimos afos la lecheria uruguaya ha
experimentado cambios muy importantes en sus
sistemas de produccién, con una intensificacién que le
ha permitido incrementar significativamente la
productividad por vaca y por hectérea, de una forma
eficiente y sustentable. A continuacién se describen los
principales programas en curso durante el ejercicio:

PLAN DE APOYO A LA PRODUCCION 2010-2017

A través de los proyectos: Costos, Apoyo a la Gestién
Lechera y Produccién Competitiva se ofrecié un plan de
trabajo basado en el asesoramiento técnico
agrondmico y veterinario, acceso a un software de
seguimiento mensual en el portal lechero y reuniones
grupales para el andlisis y discusién. El mismo ha sido
disefiado para promover el trabajo conjunto entre
productores, técnicos asesores, consultores, y técnicos
de la Cooperativa a través de un seguimiento de los
indicadores que impactan sobre el resultado final, entre
los cuales se destacan: produccién individual por vaca,
carga, costo de alimentacién, margen de alimentacién
y gastos de funcionamiento. De esta forma de una
manera sencilla y amigable mas de 900 productores y
120 técnicos asesores siguen de cerca la gestién de los
tambos remitentes.

Through the Milk Production and Cooperative Relations
Division the Cooperative provides our remitters with
permanent support for milk activity management and
enhancement through programs addressed at
strengthening the main areas: production, human
resources, infrastructure, management, quality and
sustainability.

In the past few years the Uruguayan dairy industry has
gone through major changes in its production systems,
with an intensification which led to significantly increase
productivity per cow and per hectare, in an efficient
and sustainable manner. These are the main programs
implemented during this year:

PRODUCTION SUPPORT PLAN 2010 - 2017

Through the projects: Costs, Support to Dairy
Management and Competitive Production we provided
a work plan based on technical, agronomic and
veterinary advice, access to a monthly monitoring
software in the dairy portal and group meetings for
analysis and discussion. It has been designed to
promote group work between producers, advisory
technicians, consultants and technicians of the
Cooperative by monitoring the indicators that have an
impact on the final result, including: individual
production per cow, load, feeding cost, feeding margin
and operation expenses. In this simple and friendly
way, over 900 producers and 120 advisory technicians
closely follow-up the management of the delivering
dairy farms.




CRIA Y RECRIA INTENSIVA.

Conaprole, junto a la Facultad de Veterinaria y el INIA,
trabajan en la validacién y difusién de técnicas para
mejorar el proceso de cria y recria de las terneras y
vaquillonas. El objetivo es lograr que la vaquillonas
tengan su primer parto a los 24 meses y con un
desarrollo que maximice su potencial de produccién de
leche durante su vida productiva. El paquete
tecnolégico ofrecido se difunde en forma permanente a
productores y técnicos asesores.

SEGUIMIENTO FORRAJERO SATELITAL

Conaprole ofrece a productores y sus técnicos asesores
la posibilidad de seguir el crecimiento de pasturas y
cultivos. A través de la interpretacién de imagenes
satelitales, se monitorea mensualmente las pasturas,
haciendo disponible esta informacién en el portal
lechero para técnicos y productores. Esta informacién
permite ajustar la presupuestacién forrajera de los
tambos de forma més precisa, haciendo un uso mas
eficiente del pasto producido. Actualmente se
monitorean més de 600 potreros pertencientes a 60
establecimientos.

10.2
DIMENSION
SOCIAL

1. DE LA PRODUCCION LECHERA

FORTALECIMIENTO DE LOS RECURSOS HUMANOS
EN EL TAMBO

La intensificacién de la produccién exige un recurso
humano cada vez mejor preparado a nivel individual y
colectivo, es decir con capacidades para el trabajo en
equipo. Siendo ésta una de las prioridades actuales,
Conaprole estd llevando adelante un plan de
fortalecimiento de los recursos humanos el cual incluye
capacitacién, consultorias, talleres para operarios,
mandos medios y gerenciales. Anualmente se dictan
mds de 60 cursos en las dreas de: Preparacién y
Utilizacién del Mixer, Cria de Terneras, Inseminacién
Artificial, Formacién Ordefiadores, Manejo de la Vaca
Seca y Preparto, Implantacién y Manejo de Pasturas,
Operacién y Regulacién de Maquinaria Agricola,
Bienestar Animal.

INTENSIVE BREEDING AND REBREEDING

Conaprole, together with the School of Veterinary and
the INIA (National Agricultural Research Institute), are
working in the validation and dissemination of
techniques to enhance the process for breeding and
rebreeding calves and heifers. The purpose is to have
heifers give their first birth at 24 months, with a
development that maximizes their milk production
potential throughout their useful life. The technological
package available is permanently communicated to
producers and advisory technicians.

SATELLITE FORAGE MONITORING

Conaprole offers producers and their advisory
technicians the possibility to follow-up the growth of
pastures and crops. By interpreting satellite images,
pastures are monthly monitored, and technicians and
producers have access to this information at the dairy
portal. This tool allows to adjust forage budgeting of
dairy farms more accurately, leading to a more
efficient use of the grass produced. Currently, more
than 600 paddocks from 60 farms are being
monitored.

10.2 SOCIAL DIMENSION
10.2.1 OF MILK PRODUCTION

STRENGTHENING OF HUMAN RESOURCES IN THE
DAIRY FARM

Production intensification require human resources to
be better and better prepared both individually and
collectively, i.e., with abilities for teamwork. As this is
one of the current priorities, Conaprole is putting into
practice a plan to strengthen human resources which
includes training, advisory, workshops for operators,
middle management and management. Annually, over
sixty courses are given in the areas of: Mixer
preparation and use, Calves breeding, Artificial
insemination, Milkers training, Management of Dry
Cows and Prebirth, Implanting and Management of
Pastures, Operation and Adjustment of Farm
Machinery, Animal Welfare.
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ACTIVIDADES DE INTERCAMBIO

Con el fin de promover el intercambio entre
productores de distintas zonas, sumado a la
actualizacién técnica, se realizaron visitas entre
zonas, asi como a eventos masivos, entre los
cuales se destaca la participacién a Expoactiva
con mds de 600 productores y ExpoMelilla a la
cual concurrieron més de 200 productores.
También se realizaron giras y visitas a tambos
dentro del pais y en la regién.

De esta forma, el trabajo coordinado del Area
de Produccién Lechera con otras instituciones y
técnicos asesores particulares, apoya al
productor en el proceso dindmico y permanente
de cambios, ajustes que el crecimiento implica
para las empresas lecheras. El trabajo en equipo
facilita la bisqueda y transferencia de unos
productores a otros de las mejores maneras de
producir en forma competitiva y sostenible.

2. DE LA EMPRESA
1. DESARROLLO DE CAPITAL HUMANO

Conaprole tiene gran incidencia en la generacién
de empleo a nivel nacional, tanto en forma
directa, con sus mds de 1800 empleos efectivos y
aproximadamente 500 contratos de operario
eventual al afio, asi como también en forma
indirecta, con el trabajo diario de personas
pertenecientes a unas 5000 familias, a lo que se
agrega la multiplicacién de actividades debida a
la diversidad de insumos y servicios que
demanda la cadena ldctea vinculada a nuestra
Cooperativa.

Debido a las caracteristicas de la produccién
lechera en el Uruguay, con 2 periodos de
paricién anual y, por consiguiente, con
produccién de leche en forma relativamente
estable todo el afio, el éxito empresarial de la
Cooperativa es un factor decisivo para el arraigo
de familias en el interior del pais. Al mismo
tiempo, Conaprole, conjuntamente con algunas
asociaciones gremiales de productores de leche,
dedica recursos a la formacién de jévenes en la
produccién lechera, en el negocio lacteo, y en
los principios basicos de administracién.

EXCHANGE ACTIVITIES

With the purpose of promoting exchange among
producers from different areas, as well for
technical updating, visits were made to the
different areas, as well as to mass events, with
special mention to the participation in the
Expoactiva with over 600 producers and in
ExpoMelilla to which over 200 producers
attended. We also made tours and visits to dairy
farms both within the country and in the region.

In this way, the coordinated work of Milk
Production Area with other private advisory
technicians and institutions provide support to
producers in the permanent and dynamic process
of changes and adjustments imposed by growth
on dairy companies. Teamwork facilitates the
search and transfer from one producer to the
others for the best ways to produce competitively
and sustainably.

.2 OF THE COMPANY
1 DEVELOPMENT OF HUMAN CAPITAL

CONAPROLE has a significant impact in job
generation at national level, both directly - with
more than 1,800 permanent employment
contracts and around 500 temporary operator
contracts a year - and indirectly, with the daily
work of people from some 5000 families, with the
addition of the multiplication of activities due to
the diversity of supplies and services involved in
the milk chain related to our Cooperative.

The characteristics of milk production in Uruguay
- with two farrowing periods a year and,
consequently, relatively stable milk production
throughout the year - makes the Cooperative’s
corporate success a key element for the
settlement of families in the interior of the country.
Similarly, Conaprole - together with some milk
producers’ labor associations - contributes to
train young people in the milk business and in
basic administration principles.
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Dimensién Social

Medicién

Indicador

Total de Empleados Altas

Bajas

Indice de rotacién de
empleqdoséqltas-ba]as/N
de empleados)

N total de empleados, tasa
de nuevas contrataciones y

rotacion media de empleados.

Des%losados por grupo de
edad, sexo y region

2086 personas 601
(17,45% mujeres
y 82,55% hombres)

576

1,20%
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Efectivos Eventuales

Desglose del colectivo de

Efectivos Eventuales

breakdown of group of

cubiertos por un convenio
colectivo

trabajadores por tipo de 1849 237% workers by type o 1849 237%
empleo, contrato y regién employment, contract and

region
Porcentaje de empleados 100% 0% percentage of workers under 100% 0%

collective bargaining agreement

Personal

Aspecto: formacién y
capacitado

educacién

capacitado

Promedio de horas de 1407

Personal
femenino

Personal Promedio de horas
masculino
capacitado  (Total horas/total

empleados)

formacién al afio por
empleado, desglosado
por sexo y por
categoria del
empleado

307 1100 3,7 horas por
120 empleado
(personal de (personal de
direccién ireccién
iefclruras)y ieFaiurus)y

Conaprole, comprometida con los demds integrantes
de su cadena de valor, imparte capacitaciones no
solamente a sus socios cooperarios y a sus
empleados, sino también a proveedores y
distribuidores, entre otros.

En apoyo a la formacién profesional de estudiantes
universitarios que se desempefian en Conaprole,
desde hace varios afios contamos con acuerdos de
pasantia con las Facultades de Ciencias Econémicas,
Quimica e Ingenieria de la Universidad de la
Repuiblica y Escuelas Tecnolégicas. Este sistema,
sumamente beneficioso para todas las partes
involucradas, aporta a los jévenes profesionales la
experiencia préctica en base a su formacién teérica,
al personal del Area o Sector involucrado le ayuda
a convalidar sus procedimientos y resulta un apoyo
importante para el desarrollo de nuevas tareas.
Conaprole es, gracias a ello, beneficiada con
importantes mejoras en su gestion.

Area: training and

education

1407

Average of training

Trained staff Trained

Conaprole is committed to the other members of its
value chain and provides training not only to its
cooperative members and their employees but also
to suppliers, distributors and others.

Supporting the professional training of university
students that work at Conaprole, for years now we
have subscribed internship agreements with the
Schools of Accounting, Chemistry and Engineering of
the University of the Republic, and Schools of
Technology. This system is highly beneficial for
everyone involved: it delivers practical experience to
young professionals on the basis of their theoretical
instruction; it helps the personnel of the Area or
Division involved to validate their ordinary
procedures, and it serves as great support for the
development of new tasks; as a result, Conaprole
enjoys significant management improvements.

ours per employee,
broken down by
gender and by
worker category

Trained Average of hours
female male staff
staff (Total hours/
total employees)
307 1100 3,7 hours per
46 120 employee
(executive and (executive
managerial staff) mun%n erial
sia?{)
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Aln continuamos con la mejora del Portal de
Autogestién en el cual este afio le hemos agregado
una seccién de comunicados en el cual se envian
anuncios destacados o urgentes asi como también
se pueden inscribir a diferentes actividades de
integracidn, concursos, sorteos, entre otros.

El Comité de Comunicacién Interna, integrado por
responsables y representantes de diversas Areas de
la Cooperativa, se reine mensualmente para
buscar estrategias y potenciar esta herramienta de
comunicacion interna.

Conaprole también gestiona acuerdos con diversas
Instituciones y Empresas pertenecientes a Sectores
académicos, deportivos y gastronémicos, entre
otros, a fin de que los empleados se beneficien con
los mismos. El personal puede acceder a la
informacién a través de la seccién correspondiente
en el Portal de Autogestién de RR.HH. al que se
puede acceder tanto por los PC Quioscos que estdn
disponibles en todas las Plantas, asi como también
a través de internet.

l—

We keep improving the SelfManagement Portal;
this year we have added a communications section
where urgent or special adverts are sent, and may
also be used by employees to put their names down
for integration activities, contests, raffles, etc.

The Internal Communication Committee, composed
of the heads and representatives of the different
areas of the Cooperative, meets every month to
look for strategies and foster this internal
communication tool.

Conaprole also arranges agreements with several
institutions and companies from academic, sports,
food and other sectors, to provide benefits for all
the personnel. Information in this regard s
available in the relevant section of the HR
Self-Management portal, which may be accessed
from the PC Kiosks existing in all Plants as well as
through the Internet.
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10.2.2

APOYO A LA
COMUNIDAD

SUPPORT TO THE COMMUNITY

Conaprole ha venido
llevando adelante
diversos programas con
el fin de contribuir al
mejoramiento de la
calidad de vida de la
sociedad uruguaya.

Conaprole has been
developing several programs
intended to contribute to
enhancing life quality of the
Uruguayan society.

Conaprole apoya la
realizacion de carreras
de largo y mediano
aliento, como ser: la
Copa Conaprole PLUS de
la Corrida del Depto. de
San José y de Florida. En
todos estos casos, se
valora la dedicacioén, el
entrenamiento, la
alimentacion saludable y
la voluntad de
superacion que, en
general, representan los
deportistas que se
dedican a esta
especialidad.

Conaprole supports the
activity of long and medium
distance races, including the

Conaprole PLUS Cup of
Florida and San José Run. In
all cases, it is highly praised

the dedication, training,
healthy feeding and desire
for improvement generally
represented by the
sportspeople devoted to this
specialty.

Conaprole se distingue
por priorizar actividades
enfocadas a los mas
chicos, participando
de multiples
emprendimientos que
favorecen su actividad
fisica e intelectual, como
por ejemplo escuelas de
tenis infantil, torneos de
mini rugby y mini
hockey.

Conaprole is known for
prioritizing child-oriented
activities by taking part in

various enterprises that favor

their intellectual and physical
activity, such as the youth
tennis schools, mini hockey

and mini rugby tournaments.
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En esa misma linea,
Conaprole participa
sistematicamente de
programas a través de
patrocinadores y en la
capacitacion en temas
nutricionales a
maestros, ninos y sus
familias,
desarrollando
materiales educativos
y promocionales sobre
meriendas y
alimentaciéon
saludable.

In this same line the
Cooperative
_systematically
participates in programs
through sponsors an
provides training to
teachers, children and
families, by deyeloping
educafional and
promotional materials on
ealthy snacks.




Conaprole apoya la gestion de organizaciones
dedicadas a la educacion ambiental, como por
ejemplo al Grupo de Educacion Ambiental (G.E.A.) de
la Intendencia Municipal de Montevideo,
aportandoles materiales o patrocinando alguna de
sus actividades como ser el Dia del Medio Ambiente.
El G.E.A. es el grupo responsable de disenar y
ejecutar politicas y actividades de educacion
ambiental para toda la poblacion montevideana.
Asimismo integra el Consejo Directivo de C.E.M.P.R.E
(Compromiso Empresarial para el Reciclaje) donde
participa activamente en el desarrollo y apoyo a las
politicas vinculadas al Plan de Recuperacion de
residuos y conservacion del medio ambiente. La
participacion en la Comision de Medio Ambiente de la
Camara de Industrias es también muy activa,
apoyando subcomisiones e incluso formando parte
de la secretaria.

Conaprole supports the activities of organizations devoted to
environmental education, such as the Environmental Education Group
(G.E.A.) of the Municipality of Montevideo by providing materials or

sponsoring activities such as the Environment Day. G.E.A. is the group in
charge of drafting and executing environmental education policies for
the population of Montevideo. Likewise, it is a member of C.E.M.P.R.E.
(Entrepreneurial Commitment for Recycling) Board of Directors, with an
active participation in developing and supporting policies related to the
Waste Recovery Plan and the preservation of the environment.
Conaprole also participates very actively in the Environment Committee

of the Chamber of Industry, supporting sub-committees and also
integrating its Secretary Office.
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En conjunto con el SODRE se estrené Copelia una produccién del Ballet Nacional del Sodre, en el
Auditorio Nacional Adela Reta, donde participé haciendo posible la llena de més de 1000 nifios
escolares de escuelas rurales, deleitdndose con una merienda saludable de Conamigos.

Se continué con el apoyo a la Biblioteca Nacional con el proyecto “Un cuento nos une” donde
participan escolares de todos los barrios de Montevideo y de escuelas rurales del interior, con el
objetivo de estimular el hébito de la lectura.

In collaboration with SODRE we premiered “Copelia”, by Sodre National Ballet, in the Adela Reta
National Auditorium, facilitating the attendance of over 1000 children from rural schools, who enjoyed a
healthy Conamigos snack. We continued with our support to the National Library with the project
“United by a Story” with the participation of school children from all neighborhoods of Montevideo and
rural schools from the provinces, aiming at encouraging the habit of reading.

Participa de diversas actividades de cardcter
solidario. Algunos ejemplos de esto son su
participacién en Jornadas con la Asociacién
de Diabéticos, Jornadas con Asociacién de
Celiacos del Uruguay, Amigos del Hospital
Pereira Rossell y en Jornadas dedicadas al
Adulto Mayor organizadas por la I.M.M. De
una forma u otra, Conaprole estd presente
en jornadas solidarias que son realizadas en
todo el pais.

Cuidar la salud de los consumidores es otra forma de
_apoyar a la comunidad. Por eso, Conaprole impulsa
investigaciones cuyos resultados son volcados a mejorar
sus productos y darle més beneficios a sus consumidores.
Se continda con el apoyo a la investigacién que realiza
el Centro de Excelencia en Salud Salvador Aﬂende de la

Facultad de Medicina, destinada a detectar
enfermedades cardiovasculares y factores de riesgo de
una poblacién de 2000 habitantes, con el auspicio de
Conaprole.
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Conaprole también participa anualmente de
congresos, simposios y otras jornadas de cardcter
cientifico. Ejemplo de este tipo de actividades son:
Jornadas de Nutricién, Congreso de Medicina
Interna, Congreso de Pediatria, Congreso de
Reumatologia, Semana del Corazén, Talleres en
Procardias, Jornada en la Sociedad Uruguaya de
Obesidad, Congreso Uruguayo de Cardiologia,
Jornadas Cientificas de Ginecologia, Obesidad y
Jornadas en Sociedad de Medicina en el trabajo,
Congreso de Cesacién del Tabaquismo y
Congreso de Odontopediatria.

Con el objetivo de acercar informacién nutricional
de los productos Conaprole, nuestro
Departamento de Nutricién visita periédicamente
a los profesionales de la salud, tanto en
Montevideo como en el Interior. De esa manera
desarrollamos un vinculo estratégico para nuestras
marcas y los referentes de la salud de los
uruguayos.

Conaprole also participates in congresses,
symposiums and other scientific activities on a
yearly basis, including: Meetings on Nutrition,
Congress of Internal Medicine, Congress of
Pediatrics, Congress of Rheumatology, the Heart
Week, Workshops at Procardias, Meeting at the
Uruguayan Society of Obesity, the Uruguayan
Congress of Cardiology, Scientific Meetings of
Gynecology and Obesity, Meetings at the
Occupational Medicine Society, Congress of
Smoking Cessation, and the Odontopediatrics
Congress.

With the purpose of furnishing nutritional
information on Conaprole products, our Nutrition
Department pays periodical visits to the health
professionals, both in Montevideo and in the
provinces; this helps us to develop a strategic link
between our brands and the health benchmarks of
Uruguayan people.
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LUCHA CONTRA
LA OSTEOPOROSIS

FIGHT AGAINST OSTEOPOROSIS

Conaprole apoya periédicamente al Grupo de
Osteopatias de la Sociedad Uruguaya de Reumatologia
(S.U.R) y otras organizaciones de la salud, en sus
campaiias de prevencién de la Osteoporosis. Se
desarrollan actividades de actualizacién en la temética y
se realizan actividades con pacientes.

Conaprole provides ongoing support to the Osteopathy
Group of the Uruguayan Rheumatology Society (S.U.R)
and other health organizations in their osteoporosis
prevention campaigns. Update and patient activities are
developed.

Se participé activamente en el Congreso y Jornadas de Actualizacién en Reumatologia con una disertacién
referida a los Beneficios de los lacteos en la incorporacién de Calcio y con “una pausa activa” donde asistieron
més de 300 personas con el objetivo de difundir la importancia de tener una actividad fisica regular.

We actively participated in the Rheumatology Congress and Update Activities, with a speech related to the
Benefits of dairy products in the incorporation of Calcium, and with an “active break”, where over 300 people
were present; the purpose was to raise awareness on the importance of having a regular physical activity.

NUTRICION
INFANTIL

CHILD NUTRITION

Conaprole mantiene un acuerdo con SUP (Sociedad
Uruguaya de Pediatria). El mismo consiste en la
creacién de un grupo de investigacién permanente
para analizar y estudiar los avances nutricionales
para los menores de 20 afios.

De esta forma, Conaprole reafirma su compromiso
con el desarrollo de productos sanos, naturales y
deliciosos para los nifios.

Junto al CEPI, Consejo de Educacién Primaria e
Inicial, y FAO desarrolla actividades lddicas
formativas dentro del marco de la Celebracién del
Dia Mundial de la Leche Escolar en escuelas rurales.

Participa activamente en el Comité organizador del
Dia Mundial de la Alimentacién con diversas
instituciones publicas y privadas como MIDES, MSP,
CEPI, INDA, Intendencias Municipales, Cooperativas
de Produccién de Alimentos y Productores Rurales.

Conaprole keeps an agreement with the Uruguayan
Pediatric Society (SUP), consisting of the creation of
a permanent research group to analyze and study

the nutritional advances for children and teenagers.

In this way, Conaprole strengthens its commitment to
the development of healthy, natural and delicious
products for children.

Together with the Early Childhood and Primary
Education Board (CEPI) and FAO, Conaprole
develops playful and educational activities within the
frame of the Celebration of the World School Milk

Day in rural schools.

The Cooperative participates actively in the World
Food Day Organizing Committee, with several public
and private institutions such as MIDES, MSP, CEPI,
INDA, Municipalities, Food Production Cooperatives,
and Farmers.
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SALUD
CARDIOVASCULAR

CARDIOVASCULAR HEALTH

Conaprole mantiene un vinculo estratégico con Procardias,
institucién que estd permanentemente trabajando en las
politicas de prevencién para la Salud Cardiovascular.

Ademds mantiene un acuerdo con la Sociedad Uruguaya
de Cardiologia, la cual recomienda el consumo de varios
productos asociados a la salud cardiovascular: Leche
Omega3 y Yogur Low Col, siendo el 1er. yogur en el
Uruguay con Fitoesteroides que reduce el colesterol.

Afio tras afio, durante el mes del corazén se planifican
charlas y degustaciones de productos Cardiosaludables en
diferentes entidades, para dar difusién al cuidado
cardiovascular; Procardias, Escuelas Piblicas, y Policlinicas
de ASSE-MSP, tanto en Montevideo como en el interior.

Conaprole maintains a strategic link with Procardias, an
institution that permanently works in Cardiovascular
Health prevention policies.

Further, CONAPROLE has an agreement with the
Uruguayan Society of Cardiology, who recommends the
consumption of several cardiovascular health-related
products, including Omega Milk and Lowcol yoghurt, the
first yoghurt with cholesterol-reducing Phytosteroids in
Uruguay.

Year after year, during the Heart Month, talks and tasting
of cardio-healthy products are organized at different
institutions to disseminate cardiovascular care, including
Procardias, Public Schools and general hospitals of
ASSE-MSP, both in Montevideo and in the provinces.




PUERTAS
ADENTRO

BEHIND THE DOORS

En relacién a acciones tendientes a promover la
integraciédn y el bienestar de los empleados y sus
familias, Conaprole desarrolla diversas actividades.
Entre ellas se celebran el Dia de la Mujer, el Dia del
Nifio, Campeonatos de Fitbol interno que incluyen la
participacién de cuadros femeninos apuntando a
fomentar la integracién y la equidad de género.
Asimismo, Conaprole festeja el transcurso de otro
afio juntos, mediante un encuentro de integracién
con sus empleados.

Se busca fortalecer el vinculo de los trabajadores
con la comunidad mediante el sentimiento de
pertenencia a Conaprole. Para ello se desarrollan
campafias de solidaridad frente a la vulnerabilidad
social, visitas escolares en los Complejos Industriales,
Charlas de Nutricionistas en los colegios y escuelas,
visitas diddcticas de universidades nacionales e
internacionales.

También se llevaron a cabo campaiias especificas
dirigidas a la toma de conciencia sobre temas como
el Dia del Medio Ambiente, el Dia Mundial del
Agua, el Dia Mundial de la Eficiencia Energética,
entre otros.

Conaprole valora y reconoce el trabajo y la
dedicacién de su gente, y por eso, desde hace afios,
homenajea a sus empleados que cumplen 30 afios
de servicio en la Cooperativa con la entrega de un
reloj personal, asi como una celebracién junto a sus
familias.

Conaprole acompaiia a sus trabajadores en el
festejo del nacimiento de sus hijos a través de un
comunicado de modo que se comparta entre todos el
acontecimiento, y un obsequio de una canasta con
regalos para el recién nacido.

Conaprole promotes several activities intended to
promote the integration and wellbeing of employees
and their families, including Women’s Day and
Children’s Day celebrations and Internal Football
Championships, with the participation of women
teams indented to encourage integration and
gender equality. Additionally, Conaprole celebrates
one more year together with an integration meeting
with its employees.

We want to strengthen the bond of employees with
the community by creating a sense of belonging to
Conaprole. In this regard, we carry out solidarity
campaigns in situations of social vulnerability, school
visits to Industrial Complexes, Nutritionists’ Talks in
schools, educational visits from national and
international universities

Also, there were other specific campaigns addressed
at raising awareness on issues such as the
Environment Day, the World Water Day, the World
Energy Efficiency Day, etc.

Conaprole appreciates and acknowledges the work
and dedication of its people, and therefore, for
years now, it honors its employees who celebrate
their 30th year of service in the Cooperative by
presenting them with a personal watch, and
celebrating together with their families.

Conaprole joins its workers in celebrating the birth of
their children, so we make an announcement to
share such an event with all the personnel and give a
basket with gifts for the newborn.




La Comisién Bipartita de
Género, integrada por
representantes del Area de
Recursos Humanos de
Conaprole y de la
Asociacion de Obreros y
Empleados de Conaprole,
ha llevado a cabo varias
instancias de sensibilizacién
como el Dia Mundial de
Lucha contra el cdncer de
Mama y el Dia contra la
violencia de Género.

The Bipartite Gender Committee,
composed of representatives of
Conaprole Human Resources
Division and the Association of
Workers and Employees of
Conaprole, has carried out
several sensitization events,

including the World Breast

Cancer Day and the World Day
Against Gender Violence.
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También en base al
acuerdo firmado
junto al Consejo de
Salarios, Conaprole
actualmente cuenta
con salas de
amamantamiento en
todas las Plantas
Industriales y
Administracion
Central, con las
comodidades
adecuadas y
heladera de uso
exclusivo para la
conservacion de
leche materna.

Also, on the basis of an
agreement subscribed under the
Salary Board, there are
breastfeeding rooms in all
Conaprole’s Industrial Plants and
Central Offices, with the
appropriate amenities and a
refrigerator to be used exclusively
for mother’s milk storage.

El Departamento de Seguridad y Salud
Ocupacional, tiene como objetivo promover
conductas seguras y saludables para reducir el
riesgo de accidentes de trabajo.

En este sentido se llevan a cabo diversas
actividades de sensibilizacién y capacitacién
para incentivar el cuidado personal y el
cumplimiento de las normas de seguridad de la
empresa. Se cuenta en cada planta con
desfibrilador automdtico externo y personal
capacitado para el manejo de emergencias
médicas.

Asimismo, se han formado brigadas de
emergencia para el tratamiento de eventuales
incidentes en cada pPlanta realizdndose
simulacros periédicos que aseguran el
entrenamiento del personal.

The Occupational Health and Safety Division, is
aimed at encouraging safe and healthy
behaviors to reduce the risk of occupational
accidents.

In this regard, different awareness and training
activities are conducted to encourage personal
care and compliance with the safety standards
of the Company.

Each plant has an automated external
defibrillator and trained personnel to handle
medical emergencies.

Additionally, emergency brigades have been
constituted to manage any Plant contingencies,
and drills are made from time to time to ensure
staff training.
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Conaprole cuenta con un Sistema Integrado de
Gestidn que reune los aspectos
medioambientales, de Seguridad y Salud
Ocupacional y de Responsabilidad Social, lo
que también constituye un hito entre las
empresas que se orientan hacia estos modelos
de gestién. Esta gestién integral favorece una
visién mas global y menos fragmentada de la
realidad de la Cooperativa, promoviendo el
trabajo en equipo y la bisqueda de soluciones
que abarquen estos aspectos conjuntamente.
Bdasicamente el sistema implica la existencia de
un Comité de sustentabilidad, una politica
integrada de gestién, un plan de capacitacién
integrado, un plan de auditorias anuales para
todas las Plantas y las dreas Centrales y la
generacién de lineamientos centrales de
sustentabilidad para las éreas que integran el
comité: Operaciones, Productores, Marketing,
Finanzas, Medio Ambiente, Ingenieria,
Mantenimiento, Control de Pérdidas, Seguridad

y Salud Ocupacional.




sustentabilidad

sustentability
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Conaprole ha certificado un Sistema de Gestién en
Seguridad y Salud Ocupacional segin las Normas
OSHA 18001 / 2007 y cuenta con una Comisién
paritaria de Seguridad y Salud Ocupacional donde se
plantean y analizan diferentes temas vinculados al
cvidado de la integridad de las personas, donde
actualmente se discute la implementacién del control de
drogas y alcohol en el trabajo.

Casseco, la Caja de Servicios Sociales y Seguro de
Enfermedad del personal de Conaprole es dirigida y
administrada en forma bipartita y tiene como uno de
sus objetivos alcanzar la mayor cobertura médica y
social de todos sus beneficiarios, incorporando ademas
dentro de sus posibilidades a hijos y cényuges del
trabajador y al personal jubilado. Dentro de las
principales prestaciones que Casseco brinda a sus
beneficiarios estén:

Reintegros y cobertura de gastos médicos.
Reintegro por gastos de tratamiento psicoterapéutico.

® Complemento al subsidio por enfermedad brindado por @
el Banco de Previsién Social.

Conaprole has an Occupational Health and Safety
Management System certification, in accordance with
18001 / 2007 OSHA Standards, and a joint
Occupational Health and Safety Committee that deals
with different issues related to the care of people's
integrity; currently, the implementation of the control of
drugs and alcohol at work is under discussion.

Casseco (the Health Insurance and Social Welfare Fund
of Conaprole’s employees) has a bipartite management
and administration whose purposes include a wider
medical and social coverage of all its beneficiaries,
further incorporating within the scope of its possibilities
the children and spouses of the worker and retired
personnel. The main benefits that Casseco provides to
its beneficiaries include:

Reimbursement and coverage of medical expenses.

® Reimbursement of psychotherapy treatment expenses.

Supplement to the sickness allowance provided by the
social welfare office.

® Complemento del seguro de accidente. ® Supplement to the accident insurance.
® Lentes. ® Glasses.
® Asistencia odontolégica (incluido apoyo para ® Dental care (including support for the placing of

realizacién de implantes).

Primas por nacimiento y matrimonio.

Convenios colectivos con mutualistas y emergencias
médicas méviles.

Convenios con empresas de acompaiiantes. °

Seguro de vida agrupamiento. °

Subsidio por enfermedad de familiar. °

Servicio fonebre. °

Subsidio por fallecimiento. °

Otras prestaciones en salud para beneficiarios e hijos
menores.

implants).
Birth and marriage premiums.

Collective agreements with healthcare providers and
mobile medical emergency services.

Agreements with companion care companies.
Group life insurance.

Allowance for sickness of a family member.
Funeral Service.

Death grant.

Other health allowances for beneficiaries and minor

children.







10.3
DIMENSION
AMBIENTAL

ENVIRONMENTAL DIMENSION

EN LA PRODUCCION
LECHERA

IN MILK PRODUCTION

Conaprole trabaja en forma permanente sobre los
principales aspectos de la interrelacién produccién-
ambiente. Entre las principales dreas de trabajo
podemos destacar: gestién de efluentes, gestién de
residuos sélidos, uso responsable del agua, camineria
rural e interna, sombras, eficiencia energética.

La intensificacién productiva requiere de un
mantenimiento y readecuacién de la infraestructura a
las nuevas circunstancias. Conaprole ofrece a sus
remitentes apoyo técnico para el disefio y ejecucién de
obras en camineria, salas de ordefie, corrales, playas
de alimentacién, distribucién de agua para el ganado,
obras para riego y sistemas de gestién de efluentes y
residuos sélidos. La metodologia de trabajo es a través
de consultorias individuales donde se realiza un
diagnéstico y un plan de mejora para cada
establecimiento en particular, “a medida de las
necesidades y oportunidades detectadas”.

Para el tema gestién de efluentes la Cooperativa ha
conformado un equipo técnicO multidisciplinario
(ingenieros hidradlicos ambientales, quimicos,
agrénomos y veterinarios) con el fin de desarrollar una
propuesta integral sobre el tema, y capacitar a los
técnicos asesores y productores remitentes. Esto
permitird mejorar los sistemas de gestién de efluentes
en el tambo, adaptdndose a las nuevas normativas y
tendencias en materia ambiental y productiva. El
objetivo es a través de una correcta gestién,
transformar un pasivo ambiental (los efluentes) en un
activo biolégico (nutrientes y materia orgénica).
Actualmente se ofrece un sistema de consultoria a
través del cual cada tambo puede obtener una solucién
para su situacién particular, ya sea desde el disefio
inicial o la readecuacién del sistema de gestién de
efluentes disponible.

Conaprole consistently works on the main issues of the
product-environment interrelation. The main working
areas include: effluent management, solid waste
management, responsible use of water, rural and
internal roads, shadows, energy efficiency.

Intensive production requires to maintain and realign
the infrastructure to the new circumstances. Conaprole
offers technical support to its remitters for the design
and execution of road works, milking rooms, pens,
feeding yards, distribution of water for cattle, irrigation
works and solid waste and effluent management
systems. The work methodology comprises individual
consulting sessions where a diagnosis is made and an
enhancement plan is developed for each establishment,
“tailored to the needs and opportunities detected”.

For effluents management, the Cooperative has set up
a multidisciplinary technical team (electrical,
agricultural, chemical and environmental hydraulic,
engineers and veterinarians) in order to develop a
comprehensive proposal on this issue, and train the
advisory technicians and remitting producers. This will
help to improve the effluent management systems in the
dairy farm, by adapting to new regulations and trends
in environment and production matters. An adequate
management should serve to turn an environmental
liability (effluents) into a biological asset (nutrients and
organic matter). Currently, there is a consultancy
service where each dairy farm may seek a solution for
its specific situation, whether from the initial design or
the readjustment of the effluent management system
available.

Gestion de Residuos Solidos
Conaprole ofrece apoyo a los productores para desarrollar y ejecutar un correcto plan de
gestién de los residuos sélidos (envases pldsticos, nylon, animales muertos, etc), articulando
estrechamente con organizaciones y empresas que participan del circuito de recoleccién, recibo
y reciclado de estos materiales.




A través de convenios con intendencias
departamentales y contratistas particulares Conaprole
coordina el mantenimiento de la camineria rural y la
camineria interna en los tambos. Esta coordinacién
implica la prospeccién de materiales, maquinaria vial,
operativa y bisqueda de opciones para la financiacién.

Con el fin de promover el uso estratégico y responsable
del recurso agua en los establecimientos productores
de leche, la Cooperativa ofrece consultorias técnicas
para el disefio, mejora e implementacién de sistemas de
riego y/o distribucién de agua para el ganado.

Con el fin de promover un uso eficiente de la energia
eléctrica y minimizar su impacto en los costos de
produccién de leche, Conaprole ha estada trabajando
desde el afio 2012 en esta dreq, proponiendo medidas
précticas de mejora a nivel del tambo. A la fecha se
han implementado més de 550 auditorias energéticas
en tambos, las cuales han permitido disponer de
instalaciones eléctricas més seguras y una
infraestructura eléctrica més eficiente en el uso de la
energia. Paralelamente se promueve la incorporacién
de fuentes de energias alternativas (solar, fotovoltaica

o edlica), todo ello apuntando a reducir las emisiones
de CO2.

DE LA EMPRESA

OF THE COMPANY

La preservacién del Medio Ambiente, se ha
transformado en una dimensién ética de la gestién que
Conaprole intenta desarrollar al més alto nivel.
Conaprole evalia su gestién de acuerdo a los
diferentes aspectos en los que esté impactando
(efluentes, uso del recurso agua, residuos sélidos,
emisiones al aire, ruidos). Esta gestién es ademas
exigida y auditada por muchos de nuestros clientes y
por la propia comunidad en la cual estd inserta cada
una de las plantas. La gestién ambiental estd
certificada por ISO 14001:2004 para las plantas de
Florida, Villa Rodriguez, San Carlos, Rincén del Pino,

Mercedes, Rivera y CIM apuntando siempre a cumplir

con requerimientos nacionales y globales como los de
IFC.

En los aspectos ambientales, Conaprole esté
trabajando con base a un plan quinquenal de
inversiones, para la adecuacién de los sistemas de
tratamiento de efluentes, optimizacién de la gestién de
las fuentes de agua y la gestién de las emisiones
mediante el uso del célculo de la huella de carbono.

Management of solid waste. Conaprole provides
support to producers for the development and
execution of an appropriate solid waste management
plan (plastic containers, nylon, dead animals, etc.), by
closely articulating with companies and organizations
involved in the collection, reception and recycling of
such materials.

Conaprole, through agreements with municipalities and
individual contractors, coordinates the maintenance of
rural roads and internal roads in dairy farms. Such
coordination entails the search for materials, road
machinery, operations, and funding options.

With the purpose of promoting the strategic and
responsible use of water in dairy farms, the
Cooperative offers technical advice for the design,
enhancement and implementation of irrigation systems
and/or distribution of water for cattle. With the
intention of promoting the efficient use of electric
power and minimizing its impact on milk production
costs, Conaprole has been working in this area since
2012 and proposed practical improvement measures at
the dairy farm. To date, more than 550 energy audits
have been implemented in dairy farms, which have led
to create safer electricity systems and a more
energy-efficient electrical infrastructure. At the same
time, it promotes the incorporation of alternative
sources of energy (solar, photovoltaic or wind), aimed
at reducing CO2 emissions.

Preservation of the environment has become an ethical
dimension of management which Conaprole intends to
develop at the highest level. Conaprole analyzes its
activity taking into account the different areas on which
it has an impact (effluents, use of the water resource,
solid wastes, emissions to the air, noises). Such
management is further demanded and audited by
many of our Clients and by the Community wherein
each of the Plants is inserted. Environmental
management is certified by ISO 14001:2004 for plants
in Florida, Villa Rodriguez, San Carlos, Rincén del
Pino, Mercedes, Rivera and CIM, always aiming at
meeting the national and global requirements such as

those of the IFC.

In terms of environmental issues, Conaprole is working
on the basis of a five-year investment plan to adapt the
effluent treatment systems, optimize the management of
water sources and the management of emissions by
using the carbon footprint calculation.
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SISTEMA DE TRATAMIENTO DE EFLUENTES

Se elaboracién planes quinquenales de inversiones
para reconversién de todas la plantas de efluentes de
la empresa. En el ejercicio se terminé la ejecucién de la
obra de la planta de Villa Rodriguez y se puso en
marcha, logrando los objetivos de cumplimiento de
pardmetros de vertido fijados por la reglamentacién de
Uruguay y de IFC. Se adjudicé la construccion del
proyecto para el reuso del biogas que se genera en el
sistema anerobio.

Las plantas de San Ramén y Florida, cuentan con el
permiso ambiental para la construccién de las obras de
reacondicionamiento y ambas tienen ya un proyecto
con Ingenieria de detalle acabada. Con la ejecucién de
estos proyectos (en los préximos afios), Conaprole
atiende de esta manera, la primer prioridad dentro del
plan quinquenal, que es la de ajustar los vertidos a la
nueva reglamentacién, en las plantas que vuelcan sus
efluentes a la cuenca del Santa Lucia.

GESTION DE LAS FUENTES DE AGUA

La proteccién y el uso sustentable de los recursos
hidricos es un principio guia de la Gestién Ambiental
de Conaprole. Las perforaciones para extraccién de
agua subterrdnea son la principal fuente de agua de la
Cooperativa. En ese marco, atendiendo al cuidado de
los acuiferos de los que se abastece, Conaprole
contraté al Instituto de Mecdnica de los Fluidos e
Ingenieria Ambiental (IMFIA) de la Universidad de la
Repuiblica para asesoramiento en el control de
explotacién de perforaciones (extraccién de agua de
pozo).

El trabajo incluyé la digitalizacién de més de 10 afios
de andlisis de la calidad del agua de pozos utilizada
por Conaprole, lo que permitié realizar un completo
estudio estadistico sobre la evolucién de los parametros
de calidad del agua del acuifero. Fueron 6 meses de
trabajo conjunto entre los técnicos de IMFIA y
Conaprole. Se destaca como conclusién relevante del
trabajo que no se han detectado evoluciones iénicas
que muestren un deterioro de la calidad del agua del
acuifero. En base a estos resultados el IMFIA realizé
una sugerencia de plan de monitoreo de calidad del
agua de pozo, que Conaprole adopté en su Plan de
Control de Agua de Abastecimiento.

Este monitoreo asegura la calidad y continuidad del
suministro de agua, imprescindible para el cuidado del
medioambiente y para la seguridad e inocuidad de
nuestros productos.
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EFFLUENT TREATMENT SYSTEM

A five-year investment was prepared for the
reorganization of all effluent plants of the Company.
This year, we finished the execution of the works at
Villa Rodriguez plant and it was put in operation, thus
achieving compliance with the discharge parameters
set out by Uruguay and IFC regulations. It was
awarded the construction of the project for the reuse of
biogas generated in the anaerobic system.

San Ramon and Florida plants were granted the
environmental license to carry out renovation works,
and both have a project with finished detail design. In
executing these projects (in the coming years),
Conaprole meets the first priority of the five-year plan,
i.e., to adapt discharges to the new regulations in
plants that dump their effluents into the basin of Santa
Lucia river.

MANAGEMENT OF WATER SOURCES

The protection and sustainable use of water resources
is a guiding principle for Conaprole’s Environmental

anagement. Drilling for the extraction of
groundwater represents the main water source of the
Cooperative. Therefore, with the intention of protecting
the aquifers by which it is supplied, Conaprole hired
the Institute of Fluid Mechanics and Environmental
Engineering (IMFIA) of the University of the Republic
for advice on drilling exploration control (well water
extraction).

The work included the digitization of over 10 years of
analysis of the quality of water wells used by
Conaprole, which enabled to perform a comprehensive
statistical study on the evolution of aquifer water
quality parameters. Conaprole and IMFIA technicians
worked together for 6 months. As a significant
conclusion of the work, it is due mentioning that no
ionic evolutions were detected that revealed a
deterioration of aquifer water quality. Based on these
results, the IMFIA suggested a well water quality
monitoring plan, which was adopted by Conaprole
under its Supply Water Control Plan.

Such monitoring ensures water supply quality and
continuity, which is essential for environmental care and
for the safety of our products.



HUELLA DE
CARBONO

Conaprole ha completado el desarrollo
interno, de una herramienta
informética que permite capturar de los
diferentes sistemas (SAP, GLF, Infolac)
la informacién necesaria para la
automatizacién del Célculo de la Huella
de Carbono.

Carbon Footprint.
Conaprole has internally developed a
computer tool that may capture from

the different systems (SAP, GLF, Infolac)
the information required to automate
Carbon Footprint Calculation.

Seguimiento de indicadores GRI (Global Reporting
Inititative)

En el presente ejercicio Conaprole logré disminuir el
consumo de agua por Lts de leche procesada respecto
al afo anterior, incrementando el nivel de produccién.
El reuso de agua es un foco de trabajo permanente,
ubicandose este actualmente en 24% (calculado en
base al agua total extraida del medioambiente).

FOLLOW-UP OF GRI (GLOBAL REPORTING INITIATIVE)
INDICATORS

This year, Conaprole could reduce the consumption of
water per liters of milk processed with respect to the
previous year, increasing the production level.

Water reuse, a permanent work focus, currently
amounts to 24% (calculated on the basis of total water
extracted from the environment).

Reudso (miles de Litros) Total Total
Reuse }fhousands of Litres) 2014/2015 2015/2016
REIISE does araclade 15% 14%
Totel tesse ogve g 24% 24%

En cuanto a acciones referidas a la interaccién con la
sociedad, éstas son constantes tanto con los vecinos
como con el resto de la sociedad uruguaya, ejemplos
son las Jornadas de puertas abiertas, visitas de
escuelas y otros centros educativos a las plantas
industriales, apoyo a los centros comunales con charlas
y donaciones.
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The actions taken towards interaction with the society
are continuous both with neighbors and with the rest of
the Uruguayan people, including Open-house days,
visits of schools and other educational centers to the
Industrial Plants, support to Community centers through
talks and donations.
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Comsumo por fuente (miles Lts.) | Total Total
Consume source(thousands of Lts.| 2014/2015 2015/2016
Aqua OSE 306.306 250.155
Agua d

Wl water 20 2.082.496 2.098.246
Agua de rio

River water 278.394 284.724
Total extraido

Yotal extraic 2.667195 2.633.124
Tofal entrada leche 1.370.068 1.369.435
Total imput milk

Litros agua/Litros leche 1,95 192

Water Litres/Milk Liters

También la difusién de la cultura, tecnologia, principios de Calidad/ Inocuidad / Medio Ambiente/ Syso y
Responsabilidad Social; es una accién constante que Conaprole vuelca a sus socios cooperarios, empleados,

distribuidores y sociedad en general.

Also, the dissemination of culture, technology, principles of Quality/ Safety/ Environment / Syso and Social
Responsibility, are part of a never-ending action that Conaprole dedicates to its Cooperative Members,

Employees, Distributors and Society at large.
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Innovacion,
marketing y
comunicacion

innovation, marketing and
communication




ANO A ANO LA FORMA DE
COMUNICACION VA CAMBIANDO.
CON LO CUAL, CONAPROLE
INVESTIGA, DESAR A Y UTILIZA
NUEVOS MEDIOS ODOS DE
COMUNICACION.

Year on year the form of communication changes.
Thus, Conaprole researches, develops and uses new
means and methods of communication.
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Durante este afio, nuestra comunicacién estuvo
basada en 3 puntos:

* Medios Masivos: mensajes y materiales utilizados
habitualmente en todas las campafias; comercial de
tv, mencién de radio, aviso de grdfica, soportes en
via publica, cine, etc.

* Contenidos digitales para redes sociales: hemos
ingresado con gran impetu dentro del desarrollo de
contenidos propios, interesantes para el consumidor.
Produciendo recetas, manualidades, tips, etc.
Creando listas en YouTube, webs de contenido.
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This year, our communication was based on
three issues;

* Mass media; messages and materials
customarily used in all campaigns; TV
commercials, mention in the radio, graphic
announcement, outdoor advertising, cinema, etc.

* Digital contents for social networks; we have
entered with great energy in developing our
own contents, interesting for the consumer, by
producing recipes, crafts, tips, etc., and creating
lists in YouTube and content websites.



Asociacién con KOF ‘s (Key opinion formers); trabajando un plan de acciones con determinados celebrities para
lograr difusién, utilizacién de nuestros productos y acercamiento con consumidores.

Assotiation with KOFs (key opinion formers); elaborating an action plan with certain celebrities to achieve
dissemination, the use of our new products and a closer relationship with consumers.

ESTE CICLO HEMOS DESARROLLADO UN GRAN PLAN DE INNOVACION,
LLEGANDO A LANZAR 50 PRODUCTOS: NUEVOS SABORES, NUEVAS
CATEGORIAS, NUEVOS ENVASES.

This season we have developed a great innovation plan, launching 50
products: from new flavors to new categories, new packages, etc.




innovacién,
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leches
MILKS

Migracién a un nuevo envase:
analizando tendencias
mundiales, y mejoras dentro de
esta categoria, migramos los
sachets de las leches;
Omega3, Deslactosada y
Hierro y Vitaminas a un
formato de botella de cartén
con tapa a rosca.

Migration to the new
package, analyzing the
world trends and
improvements in this
category, we migrated from
sachets in: Omega3,
Lactose-Free and Iron and
Vitamins milks to a carton
bottle format with screw top.




conamigos
y colet

conamigos & colet

En la categoria leches saborizadas lanzamos dos
nuevas ediciones especiales en formato individual
250 ml, dirigidas a diferentes target y
desarrolladas segin sus gustos; Leche Conamigos
Banana y Colet Choco Bonbén.

As to flavored milks, we launched two new special
editions in 250ml! individual format, addressed at
different targets and developed according to their
tastes; Banana Conamigos Milk and
Chocobombén Colet.

= NUEVA =
EDICION ESPECIAL
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Primeros Pasos Milk

También tuvimos un gran lanzamiento en la leche
Primeros Pasos, un producto desarrollado
especialmente para nifios de 1 a 3 afos y aprobado
por la Sociedad Uruguaya de Pediatria. Migramos el
formato sachet a envase UHT. Con este cambio,
logramos extender la vida 6til del producto y mejorar
la inocuidad del mismo.

We also launched the First Steps milk, a product
specially developed for children from 1 to 3 years of
age, approved by the Uruguayan Association of
Pediatrics. We migrated from sachet format to UHT
package. With this change we extended the product
shelf life and improved its food safety.

yogures

YOGURTS

Al ser el lider en esta
categon’a, necesitamos estar
permanentemente innovando
y creando productos para
colmar las expectativas de
nuestros consumidores, que
hoy buscan probar nuevos
sabores y variedades.

As leaders in this category
we need to continuously
improve and create products
to meet the needs of our
consumers, who seek to try
new tastes and varieties.




* Yogures Funcionales: Continuando con las mejoras en ésta categoria, también se migré parte de la linea
funcional a este nuevo formato, logrando ademés una mejora de facing en géndola.

Linea Vital+: En este caso, unificamos las marcas Pro Defens y Vital +. Creamos un disefio limpio, resaltando
la marca Vital+. Estos productos fueron creados para ayudar a las defensas naturales del organismo.
Contienen el probiético LGG, el més estudiado en el mundo.

* Functional Yogurts: In line with the improvements in this category, we also migrated part of the functional
line to this new format, further contributing to a better gondola facing.

Vlital+ Line: Here, we unified Pro Defens and Vital + brands, creating a clean design and highlighting the
Vital+ brand. These products were created to contribute to the body’s natural defenses, and contain LGG
probiotic, the most studied worldwide.




* Linea Lowcol: Reduce naturalmente el
colesterol total y el LDL, sin alterar los
niveles de colesterol HDL. Y es una linea
recomendada por la Sociedad Uruguaya
de Cardiologia.

* Lowcol Line: It naturally reduces total
cholesterol and LDL, without disrupting
HDL cholesterol levels; a line
recommended by the Uruguayan Society
of Cardiology.

En cuanto a innovaciéon de sabores y productos, lanzamos varias ediciones limitadas dentro de
varias marcas, es el caso de: Biotop Coco light, Biotop Multifrutas, Viva Té verde y frutos
amarillos,Yoprole Manzana y cereales.

As to innovation in flavors and products, we launched several limited editions in several brands, such as: Biotop

Coco light, Biotop Multifrutas, Viva Green tea and yellow fruits, Apple and Cereal Yoprole.
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postres

DESSERTS

Conaprole ofrece un postre para cada consumidor. Contamos con una amplia gama de sabores y
presentaciones. Para nifios, jévenes y adultos. Este afio exitosamente cambiamos una de las envasadoras,
con lo cual hemos logrado una gran performance en toda la linea de postres termoformados. Postres
Viva, Conamigos y Deleite.

Conaprole offers a dessert for each consumer. We have a wide range of flavors and presentations for
children, young people and adults.

This year we successfully changed one of our packers, thus achieving a great performance in all the line
of thermoformed desserts: Viva Desserts, Conamigos and Deleite.

UEVO
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NPACK

AL
-"«meag >




Y como todos los afios, realizamos nuestra campafia Aniversario de la categoria postres. Festejando un afio més
a pura dulzura, con la campafa “Postrerapia”.

Like every other year, we had our Anniversary campaign in the dessert category, celebrating one more year full
of sweetness, with the “Desserttherapy” campaign.

HELADOS
Conaprole ofrece una gran variedad de tamaiios y sabores, donde se destaca por su excelente calidad y sabores.

ICE CREAMS

Conaprole offers a great variety of sizes and flavors, that stands out for its excellent quality and flavors.

* Splash de Frescura: Analizando las tendencias
y gustos del consumidor, lanzamos esta linea.
Son helados a base de pulpas de frutas, donde la
textura y el sabor de las frutas invaden el
paladar. Los sabores: Limén, Frutilla / Lima y
Duranzo / Anana.

* Splash of Freshness: We launched this line after
analyzing consumer’s trends and tastes: fruit
pulp-based ice creams where the texture and
taste of fruits invade the palate. Flavors: Lemon,
Strawberry/ Lime and Peach / Pineapple.




* Frutos Nativos: Con motivo del mes del Patrimonio
(octubre) lanzamos una edicién especial: un helado de
crema de butid marmolado con pulpa de guayabo. El butid
es la especie cuya produccién hoy estd mdas avanzada.
Nativo del noreste del pais, en los Gltimos 150 afios el
arbol fue usado més como planta ornamental, debido a la
belleza de sus flores. El guayabo del pais tiene un fruto
que es verde adn maduro, pulposo y de sabor muy
agradable, especialmente rico en vitamina C.

* Native Fruits: In connection with the Heritage month
(October), we launch a special edition: a marbled butia
cream ice cream with guava tree pulp. The butia is a
species whose production is more advanced nowadays.
Native to the north west of the country, in the past 150
years the tree was used more as an ornamental plant in
view of the beauty of its flowers. The fruit of the Uruguayan
guava tree is green even when ripe, fleshy and with a very
pleasant flavor, specially rich in vitamin C.

* Especial Pascuas: Una edicién especial para Pascuas.
Sabor chocolate + chocolate. Sabores tipicos de ésta
época del afo.

* Easter Special: an Easter special edition. Chocolate +
chocolate flavor. Typical flavors for this stage of the year.
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envase polipapel
POLY PAPER PACKAGI:p p p

Con el objetivo de mejora continua, este afio incursionamos en un nuevo formato de envases, familiares, de
diferentes gramaijes. Es asi que lanzamos sabores solicitados por los consumidores: Cheese Cake y Creme
Brulée.

With an aim to continuous improvement, this year we ventured into a new form of packages for family sizes,
of different weights. In this regard, we launched new flavors requested by consumers: Cheese Cake and

Creme Brulée.

[ ] [ ]
impulsivos
IMPULSIVE TASTES

Hemos tenido varios lanzamientos en esta categoria: Vaso de crema sabor lavanda y frambuesa, Palito de
agua sabor Mojito, Splash de Frescura sabor frutilla / lima. Y el restyling de la linea Médxima, donde se trabajé
el logo, el pack y lanzamos el nuevo sabor de Menta y Chocolate.

We launched several products in this category; lavender and strawberry cream vase, water Mojito popsicle,

lime / strawberry freshness splash, and the Maxima line restyling, where the logo and the pack were
reworked, and we launched the new Mint and Chocolate flavor.
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otros productos

OTHER PRODUCTS

Con el objetivo de continuar en permanente crecimiento, hemos incursionado en otras categorias lacteas y no
lacteas. Asi fue como surgieron:

With a view to maintaining our steady growth, we have ventured in other milk and non-milk categories, such as:

* Cream Cheese: Ingresamos en la categoria de
quesos blancos. Una linea con 3 presentaciones:
Pote 230 g, Sachet 400 g y balde 3.8 kg.

* Cream Cheese: We entered in the white cheese
field by launching a line with 3 presentations: 230
g. jar, 400 g. sachet and 3.8 kg. bucket.
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* Hamburguesas Angus: Ingresamos en la categoria
de Hamburguesas congeladas. Un producto
producido por Marfrig, bajo los estrictos estédndares
de calidad Conaprole. Lanzamos una presentacién
en caja de 6 unidades de hamburguesas, de carne
Angus de 100 g cada una.

* ANGUS Hamburguers: we entered in the category
of frozen hamburgers, with a product manufactured
by Marfrig under Conaprole’s strict quality
standards. We launched a presentation in boxes
with 6 hamburger units, each made of 100 g. of
Angus meat.
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jugos Plus

PLUS JUICES

* Relanzamiento Jugos Plus: Unico en el mercado,
conjuga jugo de frutas con leche descremada
deslactosada. Por tal motivo, reformulamos el producto
mejorando su sabor, cambiamos disefio de packs y
logo, lanzamos un nuevo sabor Multifrutas y
trabajamos una estrategia de comunicacién bajo el
claim “Todos tenemos un Plus”.

* Relaunching of Plus Juices: Plus is a unique juice in
the market that combines juice fruit with lactose-free
skim milk. Therefore, we reformulated the product and
improved its flavor, changed packs design and logo,

launched a new Multifruit flavor and developed a
communication strategy under the claim “We all have a
Plus”.
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mercado de
capitales
Conahorro

capital markets

Conahorro
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CONAHORRO ES EL
PRODUCTO FINANCIERO DE
CONSUMO MASIVO MAS
IMPORTANTE CREADO Y
DESARROLLADO POR
CONAPROLE.

Conahorro is the main
financial product of
mass consumption
created and
developed by
Conaprole




Su origen cumple en un doble objetivo
perseguido por la Direccion:

1. Consolidar la imagen de la Cooperativa como
empresa nacional de clase mundial. Para alcanzar
esta meta era imprescindible ingresar al Mercado
de Capitales y brindar, por este medio, la
informacién necesaria para que los consumidores
aprendieran a valorar a la Cooperativa por la
calidad de su gestién y no solo por la calidad de
sus productos. Fue asi que Conahorro nacié y se
implementé como un producto de consumo masivo,
dirigido principalmente a pequefios y medianos
ahorristas a través de un novedoso sistema, nunca
antes experimentado, de adquisicién via web a
través del Banco de la Repiblica Oriental del
Uruguay, complementado con la tradicional
distribucién a través la Bolsa de Valores de
Montevideo, y algunos bancos de plaza.

Para el logro de este objetivo se decidié que las
emisiones tuvieran permanencia en el tiempo,
fueran periédicas (se emiten el dia 20 del mes en
que cambia la estacién), y por montos
relativamente bajos. En la estructuracién del
instrumento se reconocié que el atributo principal
para el mercado minorista era la liquidez del
mismo. Es por ello que desde su inicio, Conahorro
ha ofrecido a los inversionistas la posibilidad de
recuperar su capital a la par, més el interés
devengado en las fechas en que los bonos cortan
cupén y por hasta ciertas sumas globales méximas
- en el entorno del 7% del monto vigente de cada
emisién - . El promedio de estas cancelaciones se
ha situado en el 1% del referido monto, lo que
revela que los tenedores mantienen este activo
hasta el vencimiento como norma general.

2. Diversificar las fuentes de financiamiento
disponibles de la Cooperativa captando recursos
de corto y mediano plazo, a tasas competitivas
con opciones de financiamiento mas tradicionales.
El desarrollo de este producto y de relaciones
bancarias fuera de fronteras le dio a la
Cooperativa la capacidad de dar atender en
forma eficiente sus necesidades de cajas
estacionales, ciclicas y de crecimiento.
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CONAHORRO SE HA CONSTITUIDO, EN EL
MERCADO DE CAPITALES LOCAL, EN UNA
OPCION DE INVERSION FUERTEMENTE
REQUERIDA POR LOS AHORRISTAS POR
DIVERSOS MOTIVOS, A SABER:

1. Confianza y seguridad de la inversién

la imagen positiva que el consumidor uruguayo
tiene de Conaprole, influye en forma significativa
en la confianza que el inversor tiene en
Conahorro. Este sentimiento, por otra parte, se
respalda en la excelente calificacién de crédito
que tiene la deuda de la cooperativa.

2. Liquidez del instrumento

Conahorro le da el derecho al inversor de
recuperar su capital a la par cada 6 o 12 meses
dependiendo de la serie directamente de
Conaprole. Por contrato el monto méximo de
recuperacién por periodo esta topeado por lo
general a 7-14% del saldo en circulacién pero
nunca se ha llegado a alcanzar estos topes. Fuera
de esos plazos el instrumento tiene un fluido
mercado secundario

3. Rentabilidad

Conahorro ofrece una rentabilidad razonable al
riesgo y plazo del instrumento. La ecuacién bésica
de rentabilidad de Conahorro estd dada por: 1)
Rentabilidad de los bonos soberanos de Uruguay,
mds 2) el spread de las empresas de EEUU con un
nivel de riesgo de crédito semejante a Conaprole.

4. Facilidad de acceso

la suscripcién via web que permite el BROU facilita
el ingreso de solicitudes y posibilita una mayor
dispersién de ahorristas

Los fondos obtenidos por las sucesivas emisiones
han tenido como destino el financiamiento del
negocio de mercado externo (stock y cuentas a
cobrar), o de proyectos de inversién en plantas y
complejos industriales.
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Programas de
Conahorro

La primera emisién de Conahorro data de
Septiembre 2009, bajo el denominado
“PROGRAMA |”. Dicho programa tuvo 16
emisiones de corto plazo, integrando en su
totalidad US$ 66,7 millones con una colocacién
media por inversor de aproximadamente

US$ 15.000.

En junio 2012 se decidié incursionar en emisiones
de mediano plazo, para lo cual se inauguré el
“PROGRAMA 11", disefiado para emisiones de
entre 1y 20 afios.

Bajo este programa se realizaron un total de 14
emisiones - 9 de largo plazo (entre 3 y 7 afios) y
5 de corto plazo; por un total de US$ 60.6
millones y alcanzando una misma media de
colocacién por inversor que en el programa
anterior.

Finalmente, en mayo de este afio inscribié el tercer

programa, denominado CONAHORRO llI,

disefiado también para emisiones de entre 1y 20
afos de plazo, por hasta US$100 millones con

plazo de vigencia de 5 afios.

Serie — Emisién Emitido Cancelado
Conahorro Il 12M Set 2017 3.196.487 -52.500
Conahorro Il 60M Set 2017 5.000.000 -3.843.125
Conahorro Il 12M Dic 2017 2.995.728 -91.578
Conahorro Il 60M Mar 2018 4.883.784 -3.745.170
Conahorro Ill 12M Jun 2018 2.998.229 0
Conahorro Il 60M Set 2018 4.966.321 -2.642.825
Conahorro Il 60M Mar 2019 4.999.445 -2.765.716
Conahorro Il 84M Set 2021 6.992.507 -349.401
Conahorro Il 84M Set 2022 4.729.215 -504.280
Conahorro Il 84M Mar 2023 4.993.766 -159.500
Conahorro Il 84M Jun 2023 4.040.627 -111.700
Conahorro Il 84M Mar 2024 3.451.590 0
Totales al 31/07/2017 53.247.699 -14.265.795
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Vigente
3.143.987
1.156.875
2.904.150
1.138.614
2.998.229
2.323.496
2.233.729
6.643.106

4.224.935
4.834.266
3.928.927
3.451.590
38.981.904



Toda informacién sobre Conaprole asi como de
los prospectos de emisién, se encuentra disponible
en la pdgina web de Conahorro
(www.conahorro.com.uy), el Banco Central del
Uruguay, la Bolsa de Valores de Montevideo y la
Bolsa Electrénica de Valores.

Las emisiones en circulacién de Conahorro al
cierre del ejercicio anual 2016/17, son las
descriptas en el cuadro.

A efectos que los inversores pudieran conocer la
rentabilidad de su portafolio de inversién en
titulos Conahorro, asi como también el flujo de
intereses y de repago de capital, se elaboré en la
pégina web la siguiente calculadora.

All information about

Conaprole as well as on the issues prospectus is
available at the web site of Conahorro (www.cona-
horro.com.uy), the Central Bank of Uruguay,
Montevideo Stock Exchange, and the Electronic
Stock Exchange.

Conahorro outstanding issues at 2016/17 year
closing are those shown in the chart.

With the purpose of providing the investors with
the information on the profitability of their invest-
ment portfolio in CONAHORRO securities, as well
as the flow of interest and capital repayment, we
prepared the following calculator in the web

page.

PORTAFOLIO DE INVERSION

ACTIVO

TIR Neta
INTERESES (a TIR Bruta Impuesto
vencer) (Anual) (Anual)

27,894 USD

Conahorro Il 12M Set 2017 3,143,987 USD 2.0% 1.8%

Conahorro Il 60M Set 2017 1,156,875 USD 21,695 USD 4.0%

3.9%

Conahorro [l 60M Set 2018 2,323,496 USD 81,365 USD 3.8% 3.7%

Conahorro Il 84M Set 2021 6,643,106 USD 1,121,450 USD 4,0%

3.9%

Conahorro Il 84M Mar 2023 4,834,266 USD 832,659 USD 4.1% 4.0%

Conahorro Il 84M Mar 2024 3,451,590 USD 629,980 USD 3.5% 3.4%
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ACREDITADO  Tasa anual devengada
CAPITAL INTERESES EN BANCO semestralmente

Wednesday, December 20, 2017 2,904,150 106,753 3,010,903 3.1%

Wednesday, June 20,2018 2,998,229 80,971 3,079,200 3.2%

Thursday, December 20, 2018 - 64,118 64,118 3.4%

Thursday, June 20, 2019 - 63,768 63,768 3.5%

Friday, December 20, 2019 - 64,118 64,118 4.0%

Monday, June 22, 2020 982,232 64,819 1,047,051 4.2%

Monday, December 21, 2020 - 61,491 61,491 4.5%

Monday, June 21, 2021 982,232 61,491 1,043,722 4.6%

Monday, December 20, 2021 - 40,994 40,994 4.4%

Monday, June 20, 2022 982,232 40,994 1,023,226 4.3%

Tuesday, December 20, 2022 - 20,610 20,610 4.5%

Tuesday, June 20, 2023 982,232 20,497 1,002,729 4.4%

- - - 43%
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12 de octubre de 2017

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

1. Con fecha 29 de setiembre de 2017 hemos emitido nuestros dictamenes de auditoria, con
salvedades por limitaciones en el alcance del trabajo, apartamientos a las Normas internacionales
de informacidn financiera y la incorporacion de un parrafo de énfasis, sobre los estados financieros
consolidados y sobre los estados financieros individuales de CONAPROLE, que comprenden el
estado de posicién financiera al 31 de julio de 2017 v los correspondientes estados de ganancias y
pérdidas, de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el
gjercicio finalizado en esa fecha, preparados y presentados en ddlares estadounidenses, v sus notas
que contienen un resumen de las poiiticas contables significativas aplicadas y otras notas
explicativas,

2. Nuestros exdmenes de auditoria fueron practicados de acuerdo con Normas de auditoria
adoptadas por el Banco Central del Uruguay. Los referidos estados financieros fueron formulados,
excepto por lo sefialado en e] numeral 1 anterior, de acuerdo con Normas internacionales de
informacién financiera, en cumplimiento de las disposiciones del Decreto 124/2011 de fecha 1° de
abril de 2011.

3. La Direccién de CONAPROLE nos ha proporcionado con fecha 5 de octubre de 20171a
Memoria Anual correspondiente al ejercicio finalizado al 31 de julio de 2017, la cual se incluye
adjunta.

La Direccion es responsable de la preparacion y presentacién de la Memoria anual de CONAPROLE
(en adelante, la otra informacién), que se presenta en cumplimiento de las normas legales y
regulatorias vigentes.

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

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

PricewaterhouseCoopers Lida,, Cerrito 461 Piso 1, T: +598 29160463
11.000 Montevideo, Uruguay, Wiwvw.pwe.com.uy

@ 2017 PricewaterhouseCoopers Lida. Todos ios darechos reservades. En aste documenio PwC refisre a PricewalerhouseCoopers Ltda.
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Si, basados en el trabajo que hemos realizado, concluimos que la otra informacion, que ha sido
preparada en base a los estados financieros individuales antes mencionados, contiene
inconsistencias o apartamientos significativos, deberemos informar sobre este hecho a los 6rganos
de Direccion. Hemos leido la Memoria Anual, y excepto por el efecto de las salvedades mencionadas
en el numeral 1 anterior, no tenemos otros aspectos que informar a este respecto.

’? Pt Jonanlasy

\ -
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Cooperativa Nacional de Productores
de Leche (CONAPROLE)

Estados financieros consolidados
al 31 de julio de 2017
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Dictamen de los auditores independientes

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

Hemos auditado los estados financieros consolidados de Cooperativa Nacional de
Productores de Leche (CONAPROLE), que comprenden el estado consolidado de posicién
financiera al 31 de julio de 2017 y los correspondientes estados consolidados de ganancias y
pérdidas, de resuitados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el
gjercicio finalizado en esa fecha preparados y presentados en dolares estadounidenses, y sus
notas que contienen un resumen de las politicas contables significativas aplicadas y otras
notas explicativas, los cuales se incluyen adjuntos.

Responsabilidad de la Direccién sobre los estados financieros

2.

La Direccion de la Sociedad es responsable de la preparacién y presentacién razonable de
estos estados financieros consolidados de acuerdo con Normas internacionales de
informacion financiera, de acuerdo con las disposiciones del Decreto 124/2011 de fecha 1° de
abril de 2011 y por el mantenimiento de un sistema de control interno que la Direccién
considera adecuado para permitir la preparacion de estados financieros libres de errores
significativos, debido, ya sea, a fraude o a equivocaciones.

Responsabilidad del Auditor

3.

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros
consolidados con base en nuestra auditoria. Efectuamos nuestro examen de auditoria de
acuerdo con Normas de auditorfa adoptadas por el Banco Central del Uruguay. Estas
normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la
auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros
consolidados se encuentran libres de errores significativos.

Una auditoria comprende la ejecucion de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre las cifras y revelaciones expuestas en los estados financieros consolidados.
Los procedimientos seleccionados dependen del juicic del auditor incluyendo la evaluacion
de los riesgos de errores significativos en los estados financieros consolidados, debido ya sea
a fraude o a equivocaciones. Al realizar dichas evaluaciones de riesgos, el auditor considera
el sistema de control interno relevante para la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros consolidados de la entidad con la finalidad de disefiar procedimientos de
auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con la finalidad de expresar
una opinidn sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria comprende
asimismo la evaluacion del grado de adecuacién de las politicas contables utilizadas y la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la Direccidn, asi como la
evaluacion de la presentacion general de los estados financieros consolidados.

: PricewaterhouseCoopers Ltda., Cerrito 461 Piso 1, T: +508 20160463
11.000 Montevideo, Urnguay, www.pwe.com.uy

® 2017 PricewaterhouseCoopers Ltda. Todos Jos derechos reservados. En esle documento PwC refisra a PricewaterhouseCoopers Lida.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para sustentar nuestra opinién de auditoria calificada.

Bases para la calificacion de la opinién

4. Seghn se describe en Nota 1.c, CONAPROLE posee inversiones en subsidiarias y en otras
entidades. Al 31 de julio de 2017 las inversiones correspondientes a la participacion
accionaria en CONAPROLE Argentina S.A., Leben Representacoes Comerciais Lida.,
Conadis S.A., Conabia S.A., Etinor S.A. y Trading Cheese Inc., que se encuentran
consolidadas en los presentes estados financieros, representan activos netos por
US$ 3.651.702, ingresos netos por US$ 8.675.638 v pérdidas y ganancias por US$ 43.906 -
ganancia- (al 31 de julio de 2016, activos netos por US$ 514.012, ingresos netos por US$
7.187.100 y pérdidas y ganancias por US$ 240.230 -ganancia-, respectivamente). No se
dispone de estados financieros auditados al 31 de julie de 2017 y al 31 de julio de 2016, y no
nos ha sido posible aplicar procedimientos de auditoria alternativos sobre los mismos a
efectos de concluir sobre la razonabilidad de los saldos incluidos en los presentes estados
financieros consolidados. En consecuencia, no nos es posible concluir si pedrian ser
necesarios ajustes sobre los referidos saldos.

5. Segan se describe en Notas 17y 19, al 31 julio de 2017, CONAPROLE mantiene
contabilizados en la linea Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, y en la
linea Provisiones, pasivos por un total de US$ o y US$ 2.736.018, respectivamente
(US$ o y US$ 2.736.018, respectivamente, al 31 de julio de 2016), cuyo reconocimiento no
es admitido por las Normas Internacionales de Informacién Financiera. En el ejercicio
finalizado al 31 de julio de 2017, esta situacién implicé menores Resultados acumulados al
inicio del ejercicio por US$ 2.736.018 (menor Costo de ventas por US$ 20.433.739, menores
Gastos de administracion de US$ 1.355.497 y menores Resultados acumulados al inicio del
ejercicio por US$ 24.525.254, al 31 de julio de 2016).

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

7. En nuestra opinién, excepto por los eventuales ajustes que podrian derivarse de la

resolucion de la sitnacién descripta en el parrafo 4, el efecto de los ajustes deseriptos en el
parrafo 5, y el efecto de la situacion descripta en el parrafo 6, los referidos estados
financieros consolidados preparados y presentados en dodlares estadounidenses presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la posicion financiera de CONAPROLE
al 31 de julio de 2016, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por el
ejercicio finalizado en esa fecha de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Parrafo de énfasis

8. Sin modificar nuestra conclusién anterior, hacemos énfasis en la Nota 11.3 a los estados

financieros donde se describen las circunstancias que afectan los saldos a cobrar a las
entidades pertenecientes a la Replblica Bolivariana de Venezuela.

Enfasis en otros asuntos

9. Con esta misma fecha hemos emitido nuestro dictamen de auditoria sobre los estados

financieros individuales de CONAPROLE al 31 de julio de 2017; el referide dictamen
contiene una opinién calificada y un parrafo de énfasis por las mismas situaciones descriptas
en los parrafos 4 y 5, vy en el parrafo 8, respectivamente del presente dictamen de anditoria,
De acuerdo con las disposiciones del Art. 89 de la Ley de Sociedades Comerciales,
CONAPROLE debera presentar sus estados financieros consolidados con sus subsidiarias, y
sus estados financieros individuales, los cuales en su conjunto, constituyen los estados
financieros cuya presentacion es requerida para dar cumplimiento a las disposiciones legales
vigentes.

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

10. La Direccitn es responsable de la preparacion y presentacién de otra informacion la cual

comprende la informacién contenida en la Memoria anual de la Sociedad, que se presenta en
cumplimiento de las normas legales y regnlatorias vigentes, Estimamos que la Memoria
anual se encontrara disponible luego de la fecha de emisién del presente dictamen de
auditoria.

Nuestra opinion sobre los presentes estados financieros consolidados no comprende otra

informacion y por lo tanto no pedemos expresar, y no expresamos, una opiniéon ni ninguna
otra forma de conclusién sobre la misma.
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En el marco de nuestro examen de auditoria de los presentes estados financieros
consolidados, nuestra responsabilidad es leer la otra informacioén antes mencionada cuando
la misma se encuentre disponible, y al hacerlo, debemos considerar si la misma es
significativamente inconsistente con los estados financieros consolidados o con el
conocimiento que hemos obtenido durante nuestro trabajo de auditoria o, de otra forma,
parece estar significativamente distorsionada.

Si, cuando leamos la Memoria anual, concluimos que la misma contiene inconsistencias o

apartamientos significativos, deberemos informar sobre este hecho a los drganos de
direccitn.

Montevideo, Uruguay
29 de setiembre de 2017

%PLWJX’U \"'WV‘L""‘A
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Cooperativa Nacional de Productores de Leche
(CONAPROLE)

Estado consolidado de posicién financiera al 31 de julio de 2017
(dotares estadounidenses)

21 de julio de 31 de julio de

Notas 2017 2016
ACTIVO
Activo no corriente
Propiedades, planta y equipo 6 216.735.935 221.680.674
Activos intangibles 7 899.589 899.388
instrumentos financieros a valor razonable con cambio en resultados 8 1.777.656 1.747.663
Existencias 9 6.131.383 6.167.508
Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 1" 9.009.908 1.830.740
Total del activo no corriente 234.554.481 232,325,973
Activo corriente
Existencias 9 141.454.572 99.446.319
Cuentas por cebrar comerciales y ofras cuentas por cobrar 11 216.539.950 245.386.275
Inversiones temporarias t2 25.674.241 22.123.865
Efectivo 13 14.630.696 6.874.864
Total del active carriente 398,299,459 373.831.323
Total del activo 632.853.940 606.157.296
PATRIMONIC Y PASIVO
Patrimonic
Aportes 14 71.491.716 63.740.632
Reservas 16 49.818.241 46.176.741
Ofras reservas 16 41.125.094 40.243.885
Resultados acumulados 199.470.113 191.557 508
Total patrimonio atribuible a CONAPROLE 361.905.164 341.688.766
Interés no controlante 26.212 9.427
Tofal del patrimonio 361.931.376 341.698.193
Pasivo no corriente
Cuentas por pagar comerciales y ofras cuentas por pagar 17 2.884.127 100.99%
Préstamos 18 84.906.156 93.237.514
Provisiones 19 911.197 1.131.818
Total del pasivo no corriente 88.701.480 94.470.331
Pasivo corriente
Cuentas por pagar comerciales y ofras cuentas por pagar 17 137.182.715 113.076.926
Préstamos 18 26.661.823 38.204.114
Provisiones 19 18.376.546 18.707.732
Total del pasivo corriente 182.221.084 169.988.772
Total del pasivo 270.922.564 264.459.103
Total de patrimonio y pasivo 632.853.940 606,157,296

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

pwe
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Cooperativa Nacional de Productores de Leche
(CONAPROLE)

Estado consolidade de ganancias y pérdidas
por el ejercicio finalizado el 31 de julio de 2017

(délares estadounidenses)

Notas 31 de julio de 2017 31 de julio de 2016
Ventas
Del exterior 426.134,185 485.230.747
Locales 492.141.253 439.587.853
Descuentos y bonificaciones (54.541.904) (48.586.365)
Total Ventas 863.733.534 876.232.235
Costo de ventas 21y 27 (672,945,443) {681.000.930}
Utitidad bruta 180.788.091 195.231.305
Gastos de administracion y ventas 21 {120.427.0315) {128.226.868)
Otras ganancias y pérdidas 22 1.249.019 3.763.559
Utilidad operativa 71.610.075 70.767.996
Otros resultados financieros 23 2.336.031 537.383
Egresos financieros 24 (3.371.120) {7.631.879)
Resultado del ejercicio antes de Impuesto a la renta 70.574.986 63.673.500
Impuesto a la renta 25 {1.090.196) (661.614)
Resultado del ejercicio 69.484.790 63.011.886
Atribuible a:
Interés no controlante 17.454 8.035
Controlante 69.467,338 63.003.851

Las Notas 1 a 28 son parte integral de estos estados financieros consolidados,

pwc
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Cooperativa Nacional de Productores de Leche

(CONAPROLE)

Estado consolidado de resultados integrales
por el ejercicio finalizado ef 31 de juiio de 2017

{dolares estadounidenses)

Notas

31 de julio de 2017 31 de julio de 2016

Resultado del sjercicio

Otros resuitados integrales

ltems que seran reclasificados a ganancias v pérdidas
Resuitado por conversion

Items que no seran reclasificados a ganancias y pérdidas

Revaluacidn Propiedades, planta y equipo 6.3.2y 16
Total otros resultados integrales

Resuitado integraf del ejercicio

Atribuibie a:

Interés no controfante

Controlante

Las Notas 1 a 28 son parte integral de estos estados financieros consotidados.
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69.484.790 63.011.886
530.293 (581.838)
380.247 302.188
910.540 (279.650)

70.395.330 62.732.238

16.785 8.518

70.378.545 62.723.718

pwe
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Saldos af 31 de Julio de 2016

Rasultado def ejercicia
Otros resultades integrales
Resultado integral del ejercicio

Aportes
Distribucitn de uiilidades
Distribucién a productores
Constitucion de reservas
Total transacciones con productores reconocigdas
directamente en patrimonio

Saldos al 31 de Julle de 2016

Resuitado del ejercicia
Otros resultados inlegrales
Resultado integral del ejercicio

Aportes
Clstribucién de ulilidades
Distribucitn a preductores
Constitucién de reservas
Total ransacciones con productores reconocidas
diractamente en palimonio

Satdos af 31 de jullo de 2017

Cooperatlva Nacional de Productores de Leche
{CONAPROLE)

Estado consolldado de cambios an el patrimonio
por ef ejercicio finalizado e[ 31 de julio de 2017
(ddlares estadounidenses)

Las Notas 1 a 28 son parte intepral de esios eslados financieros consolidados.
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Resuitados Total patrimenio atribuible a Interés no
Notas Aportes Reservas Otras reservas actmulados CONAPROLE controlante Patrimenio total
§8.008.800 41,786,788 40.494.018 144.842.003 285,131,699 909 285.132.518
- - - 63.003.851 63.003.851 8.035 83.011.886
16 = {280,133} - (280.133) 483 {279.650)
- {280.133) 63.003.851 62.723.718 8518 62.732.236
14 5.731.832 - - - 5.731.832 - 5.731.832
11.2 - - - {11.888.393) {11.898.393) - (11.898.363)
18 - 4.389.953 - (4.388.953) - 5 -
5.731.832 4.389.953 - (16.288.346) (6.166.561) - (6.166.661)
63.740.632 46,176.741 40.213.885 191.567.508 341.888.766 9,427 341,698,193
- - - 58.467.336 69.467.336 17.454 60.484. 790
16 - - 911.209 - 911.209 {669) 910.540
- - 911.209 59.467.336 70.378.545 16.785 70.395.330
14 7.751.084 - - - 7.751.084 - 7.751.084
11.2 - - - (57.913.231} {57.913.231} - (57.913.23%)
15 - 3.641.600 - (3.641.500) - - -
7.761.084 3.641.800 - (61.554.731) (50.162.147) - (50,162,147}
71,491,798 49.818.241 A41,125.094 198.470.113 361.905.164 28,212 361.931.376
e n H H H
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Cocperativa Nacional de Productores de Leche
{CONAPROLE)

Estado consclidado de flujos de efectivo
por el gjercicio finalizado el 31 de julio de 2017
{ddlares estadounidenses)

31 de julio de

31 de julio de

Notas 2017 2016
Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resuitade del ejercicio 69.484.790 63.011.886
Aiusies:
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 21 27.088.996 27.833.335
Intereses perdidos devengados 24 2.842.906 4.770.653
Provision por deteriore de existencias g 3.674.583 {1.065.592)
Provisidn por beneficios al personal 19 1.123.581 {1.180.560)
Provisian litigios 19 {251.566) 70.688
Provision reembolsos 19 {6390.473) (132.424)
Provision por develuciones 18 30.914 40.364
Provisién para créditos deteriorados 21 (1.037.383) 20.928.627
Intereses ganados devengados 23 (1.612.650) {628.263)
Reversidn de pérdida por revalio propiedades, planta y equipo 22 - 130.272
Compras de materias primas que se acreditan al Fondo de Productividad 14 7.751.084 5.731.832
Compras de materias primas que se acreditan al Préstamo Precio Diferido 18.1.4 6.220.513 5.030.450
Resuitacto por venta de propiedades, planta y equipo 22 {538.915) (275.487)
Resuilado por instrumentos financieros a valor razonable con cambio en resultados 22 (21.346) 102.629
Diferencia de cambio generada por préstamos 24 {308.069) 620.872
Resuitade de operaciones antes de cambios en rubros operativos 113.756.965 124.989.282
Cuentas por cobrar comerciales y ofras cuentas por cobrar {22.849.140) (121.837.857)
Existencias {42.856.311) 77.492.787
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 22.960.105 {39.083.587)
Provisiones {775.349) (520.768}
Efectivo proveniente de operaciones 70.236.270 41.039.857
Fiujo de efectivo relacionado con inversiones
Infereses eobrados 1.505.874 896.140
Adquisiciones de propiedades, planta vy equipo {21.493.375) {22.975.051)
Ingresos por venta de propiedades, planta y equipo 1.400.416 910.153
Efectivo apiicado a inversiones {18.587.085) {21.168.758)
Fiujo de efectivo relacionado con financiamiento
Incremento de préstamos en efectivo 18.1.4 45.143,147 258.203.746
Cancelacion de préstamos (73.522,140} {259.142.567)
Intereses pagados (3.851.078) (4.548.424)
Distribucién de utilidades 11.2 (11.088.882} -
Aportes en efectivo 14 - -
Efectivo aplicado a financiamiento {43.318.953) {5.487.245)
Variacion neta de efective 8.330.232 14.383.854
Efectivo al inicio del ejercicio 28.869.466 14.485.612
Efectivo al final del gjercicio 13.2 37.199.698 28.869.466
Las Notas 1 a 28 son parte integral de estos estados financieros conseclidados.
pwe
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Cooperativa Nacional de Productores de Leche
{CONAPROLE)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIERQOS CONSOLIDADOS POR EL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE JULIO DE 2017
{en dolares estadounidenses, saivo que se indigue lo contrario)

1. INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA
a. Naturaleza juridica

Cooperativa Nacional de Productores de Leche (CONAPRCLE), fue creada por la Ley
N°®9.526 del 14 de diciembre de 1935 y el Decreto respectivo de! 9 de julio de 1941, para
cuyos efectos se establecié la expropiacion por el Estado de las siguientes empresas {(Nota
14.1):

Cooperativa de Lecherias S.A.

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

La Palma S.A.

l.a Nena

Alianza de Tamberos y Lecheros de la Unién.

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

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

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

Tiene constituide domicilio legal en Magailanes 1871 (Montevideo — Uruguay). La actividad
industrial se realiza en ocho piantas sitas en diferentes departamentos del pais.

b. Actividad principal

La actividad principal de CONAPROLE, de acuerdo con las mencionadas normas, era
originaimente asegurar el abastecimiento de leche para el consumo de la pobiacién de
Mentevideo. Dicha actividad se ha ido ampliando con la produccién de derivados de la leche
tales como leche en polvo, manteca, quesos, cremas heladas y otros, con un importante
volumen de bienes exportables.

Como actividades conexas, CONAPROLE brinda apoyo a sus productores en servicios
agronodmicos, intervencion para el desarrollo de la electrificacion rural y otros.
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c. Participacién en otras empresas

CONAPROLE mantiene inversiones en las siguientes empresas con las siguientes
participaciones accionarias;
% participacion y % de

votos
31 de juliode 31 de julio
Empresa 2017 de 2016 Pais
Subsidiarias
CE.ME.S.A. 100% 100% Uruguay
Cerealin S.A. 100% 100%  Uruguay
Conadis S.A. 100% 100%  Uruguay
CONAPROLE Argentina S.A. 100% 100% Argentina
CONAPROLE Do Brasil Comercial Importadora e Exportadora Ltda, 99,478%  99,478% Brasil
Leben Representagoes Comerciais Ltda. 99,99% 99,99% Brasil
Etinor S.A. 100% 100%  Uruguay
Productores de Leche S.A. 100% 100%  Uruguay
Conapac S.A. 100% 100%  Uruguay
Trading Cheese Inc. 100% 100% USA
Instrumentos financieros a valor razonable con cambic en
resultados
Conahia S.A. *) () México
Bonprole Industrias Lacteas S.A, 10% 10% Uruguay
(") Entidad cuyo otro accionista es Glanbia Foods b.v., sin actividad desde mayo de 2008,
actualmente en proceso de liquidacion.
CE.ME.S.A. es una sociedad anénima dedicada a la distribucidon y comercializacion de
cremas heladas elaboradas por CONAPROLE. Asimismo distribuye papas congeladas
prefritas marca Simplot.
Cerealin S.A. es una sociedad andnima dedicada a fa prestacion de servicios de
procesamiento y envasado de determinados productos.
Conadis S.A. es una sociedad andnima creada a efectos de realizar recepcion y lavado de
envases, expedicion a distribuidores de Montevideo de alguncs productos de CONAPROLE
y actividades de desecho de productos devueltos. Actualmente se encuentra sin actividad.
CONAPROLE Argentina S.A. (actualmente en liquidacion), CONAPROLE Do Brasil
Comercial iImportadora e Exportadora Ltda. y Leben Representagoes Comerciais Ltda. son
empresas en el exterior creadas a efectos de realizar la distribucion de productos
CONAPROLE en Argentina y Brasil, respectivamente. Actuaimente CONAPROLE Argentina
S.A. y Leben Representacoes Comerciais Ltda, se ehcuentran sin actividad.
Etinor S.A. es una scciedad anénima adquirida para realizar la compra y recria de ganado
vacuno. Actualmente se encuentra sin actividad.
Productores de Leche S.A. (PROLESA) se dedica al suministro de insumos agropecuarios y
otros suministros a los productores remitentes de CONAPROLE, mediante fa compra en
plaza o importacion de los mismos.
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Conapac S.A. es una sociedad anonima dedicada al suministro de polietieno para el
envasado de la leche y deméas productos y, en general, dar satisfaccion, en forma prioritaria,
a las necesidades de abastecimiento de envases a CONAPROLE. Adicionalmente,
comercializa boisas de diferenies tipos con clienfes de plaza y exporia una variedad de
filmes.

Trading Cheese Inc, cuyo Unico accionista de la sociedad es CONAPRCLE, se constituyd
durante el ejercicio finalizado el 31 de julio de 2014 como una corporacién del estado de
Florida, USA, a efectos de importar y comercializar ciertos tipos de gueso en Estados
Unidos.

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

2. CONSOLIDACION DE ESTADOS FINANCIEROS

Los presentes estados financieros consolidan fa informacion de CONAPROLE vy de las
entidades que se describen a continuacion {conjuntamente “el Grupo”}, scbre las cuales
CONAPROLE ejerce control:

31 de julio de 31 de julio de

2017 2016

Empresa % de participacion y % de votos

CE.ME.S.A. 100% 100%
Cerealin S.A. 100% 100%
Conadis S.A. 100% 100%
CONAPROLE Argentina S.A. 100% 100%
CONAPROLE do Brasil Comercial Importadora e Exportadora Lida. 99,478% 99,478%
Leben Representagoes Comerciais Lida, 99,99% 99 99%
Productores de Leche S.A. 100% 100%
Etinor S.A. 100% 100%
Conapac S.A. 100% 100%
Trading Cheese Inc. 100% 100%

Los presentes estados financieros consolidados son preparados y emitidos con fecha 29 de
setiembre de 2017. Los mismos serdn sometidos a aprobacion de los érganos volitivos de
CONAPROLE junto con los estados financieros individuales, a efectos de dar cumplimiento
a lo establecido en el Decreto 124/11 de fecha 1 de abril de 2011 — Normas contables de
aplicacion obiigatoria para los emisores de valores de oferta piblica y a las disposicicnes
contenidas en el Art. 89 de la ley de Sociedades Comerciales N° 16.060.

3. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las politicas contables significativas que han sido adoptadas para la elaberacion de sstos
estados financieros han sido aplicadas por todas las empresas consolidadas y se detallan a
continuacion. Las mismas han sido aplicadas, saive cuando se indique lo contrario, en forma
consistente en todos los ejercicios presentados.
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34 Bases de preparacicn

Los presentes estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo con las
disposiciones establecidas en el Decrefo 124/11, en el cual se establece gue, a partir de los
gjercicios iniciados el 1° de enero de 2012, las normas contables adecuadas de aplicacién
obligatoria para emisores de valores de oferta pdblica, son las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NHF) adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standards Board - [ASB) traducidas al idioma
espariol.

Las normas referidas comprenden:

» | as Normas internacionales de informacién financiera (NIF)

¢ Las Normas internacionales de contabilidad {NIC)

» Las interpretaciones elaboradas por el Comité de Interpretaciones de las Normas
Internacionales de informacidn Financiera (CINIF) o el anterior Comité de
Interpretaciones.

Salvo por lo expresado mas adelante en relacion a Propiedades, planta y equipo (Nota 3.5),
y a los activas financieros vaiuados a valor razonable {(Nota 3.9), los estados financieros
consolidados han sido preparados siguiendo, en general, el principio contable de costo
histérico. Consecuentemente, saivo por lo expresado, activos, pasivos, ingresos y egresos
son valuados a los importes en dinero efectivamente acordados en las transacciones que les
han dado origen.

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

La preparacion de estados financieros a una fecha determinada requiere gue la Direccion de
CONAPROLE realice estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los activos y
pasivos registrados y los activos y pasivos contingentes revelados a la fecha de emisién de
los presentes estados financieros, como asi también los ingresos y egresos registrados en el
ejercicio.

3.2  Cambios en las politicas contables

a) Nuevas normas contables, modificaciones e interpretaciones emitidas y vigentes
para los ejercicios iniciados a partir del 1 de agosto de 2016.

No hay NIIF o CINIIF que sean efectivas por primera vez para el ejercicio econdmico
iniciado el 1° de agosto de 2016, que hayan tenido un efecto significativo sobre los estados
financieros del Grupo.

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

. NIIF 9 = Instrumentos financieros y modificaciones posteriores emitidas en
julic de 2014, vigente a partir de los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2018.
Introduce cambios en los requerimientos de valuacién y reconocimiento
relativos a instrumentos financieros.

* NIIF 15 - Ingresos por contratos con clientes, vigente a partir de los ejercicios
iniciados el 1° de enerc de 2018. “@ﬂ
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° NIIF 16 — Arrendamientos, vigente a partir de los ejercicios iniciados el 1° de

enero de 2019.

El Grupe no ha completado un analisis detallado del impacto de estas normas,
modificaciones a normas e interpretaciones.

3.3 Informacién por segmentos del negocio

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

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

Ejercicio finalizado el 31 de jufio de 2017

Ventas
Coste de ventas

Gastos de administracion y ventas
Otfras ganancias y pérdidas
Ofros resultados financieros

Egresos financieros
Impuesto a la renta
Activos del segmento
Pasivos del segmento

Propiedades, planta y equipo del segmenio
Depreciacion y amortizacion del segmento
Intereses ganados del segmento

Intereses perdidos del segmento

Mercado interno y

Insumos

Ejercicio finalizado el 31 de julio de 2016

Ventas
Coslo de ventas

Gastos de administracion y ventas
Otras ganancias y pérdidas
Otros resultados financieros

Egresos financieros
Impuesto a la renta
Activos del segmento
Pasivos del segmento

Propiedades, planta y equipo del segmento
Depreciacion y amortizacién del segmento
Intereses ganados del segmento

Intereses perdidos del segmento

3.4 Moneda extranjera

3.41 Moneda funcional y moneda de presentacion

mercado externo agropecuarios Total
732.137.416 131.596.118 863.733.534
(550.587.767) (122.357.676} (872.945.443)
(112.782.125) (7.644.810) (120.427.035)
1.145.313 103.705 1.249.018
2.439.891 {103.860) 2.336.031
(3.779.246) 408.126 (3.371.120)
(1.087.223) (2.973) (1.090.196)
583.013.831 49.840.109 632.853.940
236.433.410 34.489.154 270.922.564
201.838.060 14.897.875 216.735.935
26.316.776 772.220 27.088.996
1.608.295 4.355 1.612.850
(2.481.764) (381.142) (2.842.906)

Mercado interno y Insumos

mercado externo agropecuarios Total
751.989.390 124,242,845 876.232.235
(566.069.834) {114.931.096) (681.000.930)
(120.582.149) (7.644.719) (128.226.868)
3.763.559 - 3.763.559
533.604 3.779 537.383
(6.226.915) (1.404.964) (7.631.879)
{655.921) (5.693) (661.614)
558.763.691 47.393.605 606.157.296
224.617.133 39.841.970 264.459.103
210.733.679 10.946.995 221.680.674
27.173.093 660.242 27.833.335
624.484 3.779 628.263
{(4.253.404) (517.249) (4.770.653)

Los presentes estados financieros consolidados se presentan en ddélares estadounidenses.
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A partir del ejercicio econdmico iniciado el 1 de agosto de 2015, se ha determinado al ddlar
estadounidense como la moneda funcional de CONAPROLE; hasta el ejercicio econémico
finalizado el 31 de julio de 2015, era el peso uruguayo.

Segun la definicion establecida en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 21, se
deben considerar los siguientes factores a la hora de determinar ta moneda funcional de una
entidad: :

a) (i) La moneda que influye fundamentalmente en los precios de venta de sus bienes.

(ii) La moneda del pais o paises cuyas fuerzas competitivas y regulaciones determinen
fundamentalmente los precios de venta de sus bienes y servicios.

b) La moneda que influye fundamentalmente en los costos de mano de obra, de los
materiales y de otros costos de producir los bienes.

Como factores subsidiarios a los dos anteriores (que se aplican en caso que los dos
primeros no sean concordantes) la norma establece los siguientes:

¢) La moneda en la cual se generan los fondos de las actividades de financiamiento de la
empresa (Instrumentos de deuda y patrimonio nete emitidos).

d) La moneda en que se mantienen los importes cobrados por las actividades de
explotacién.

Dicha norma adicionalmente establece que en caso de contradicciones entre los factores
anteriormente descriptos, y no resulte obvio cual es la moneda funcional, corresponde a la
Gerencia el uso de su juicic para la determinacion de la moneda funcional que mas
fielmente represente los efectos econdmicos de las transacciones, sucesos y condiciones
subyacentes.

Dicha norma establece asimismo, que la moneda funcional refleja las transacciones,
eventos y condiciones que subyacen y son relevantes a la entidad, y por lo tanto una vez
decidida la moneda funcional, no se cambiard, a menos gue se produzca un cambio en
dichas transacciones, eventos y condiciones,

Del andlisis que se ha realizado de los factores que determinan actualmenie el contexto
operacional y de gestién de CONAPROLE, es posible constatar los siguientes hechos:

a) La mayor parte de los ingresos de CONAPROLE estan influenciados y denominados
en délares.

b} Las fuentes de financiamiento de CONAPRCLE son en su totalidad en délares.

¢} Pese a que los costos de CONAPROLE son mayormente en pesos uruguayos,
dadas las caracteristicas de la estructura de operacién de CONAPROLE, las
politicas de aprovisionamiento son ajustadas de acuerdo con el comportamiento de
las variables de mercado a las cuales se encuenira expuesta y, en particular de
acuerdo con la evolucién de los precios de comercializacién de sus productos.

d} Adicionalmente se destaca gue toda la informacion gerencial utifizada para la toma
de decisiones y gestién de CONAPROLE se elabora en dicha moneda.
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Del analisis de los factores previamente mencionados, la Gerencia entiende que hay claras
evidencias que el ddlar estadounidense se ha venido constituyendo y constituye
actualmente la moneda funcional de CONAPROLE,

De acuerdo a lo descripto anteriormente, por Resolucion de Directorio N° 85.333 de fecha 14
de julio de 2015, se aprobd que a partir del ejercicio iniciado el 1° de agosto de 2015 la
moneda funcional de CONAPROLE es el ddlar estadounidense. Por lo tanto los presentes
estados financieros consolidados se han preparado y se presentan en dicha moneda.

Los saldos de las entidades en las cuales CONAPROLE mantiene inversiones y que
preparan sus estados financieros en otfras monedas diferentes al délar estadounidense, han
sido convertidos en délares estadounidenses aplicando los siguientes criterios:

Activos y pasivos al tipo de cambio de cierre de cada ejercicio
Ingresos, gastos y otros resultados integrales al tipo de cambio promedic del
ejercicio respectivo

e Los resultados por conversion scn reconccidos en Otros resultados
integrales.

Las diferencias de conversion resultantes se reconocen en la linea Resultado por conversion
de Oftros resultados integrales.

3.4.2 Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se vallan en dolares estadounidenses usando los
tipos de cambio vigentes a las fechas de las transacciones, Las diferencias de cambio
generadas por Préstamos han sido imputadas al rubro correspondiente en el capitulo
Egresos financieros vy las generadas por Efectivo e Inversiones temporarias han sido
imputadas al rubro correspondiente en el capitulo Otros resultados financieros del Estado de
ganancias y pérdidas. Las restantes diferencias de cambio han sido imputadas al rubro
correspondiente en el capitulo Otras ganancias y pérdidas del Estado de ganancias vy
pérdidas.

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

Cotizacion
{délares por moneda)
31 de julio de 31 de julio

Moneda 2017 de 2016

Pesos uruguayos 0,035 0,034
Euros 1,183 1,118
Reales 0,303 0,295
Rublos 0,017 0,015

3.5 Propiedades, planta y equipo

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

g
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Los incremenios en el valor contable provenientes de las revaluaciones se imputan al
Estado de resultados iniegrales y se muestran como Ofras reservas en el patrimonic, o se
reconocen como ganancia si corresponden a la reversion de una disminucion de valor
previamente reconocida en pérdida. Las disminuciones compensatorias de incrementos
anteriores en el mismo bien se reconocen en el Estado de resultades integrales y se
reducen en Otras reservas en el patrimonio, y cualquier otra disminucion se contabiliza con
cargo a pérdidas en el Estado de ganancias y pérdidas. El saldo de Otras Reservas no se
transfiere a Resultados acumulados.

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

Las depreciaciones se calculan linealmente a pariir del mes siguiente al de su incorporacion,
de acuerdo a los porcentajes que surgen de aplicar los siguientes afos de vida til:

= [nmuebles - Edificios 5 a 50 anfcs
* Vehiculos, herramientas y otros 5 a 10 afcs
e Magquinaria Industriai 1 a 25 arios
e Mobiliario, equipos y otros 3 a 10 afios

Las vidas dtiles se revisan, como minimo, en cada cierre de gjercicio.

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

3.6 ~ Activos intangibles

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

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

3.7 Detericro de activos no financieros

Las Propiedades, planta vy equipo y ofros actives no corrientes de vida 0t definida se
someten a pruebas por deterioro de valor cada vez que ocurren hechos o cambios en las
circunstancias que indiquen que su valor en libros pueda no ser recuperable. Cuando el
valor en libros de un activo excede su valor recuperable, se reconoce una pérdida por
deterioro de valor,

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

E! valor recuperable es el mayor entre su valor razonable, menos los costos de realizacion y
su valor de uso.
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Los intangibles de vida util indefinida se someten a pruebas por deterioro de valor
anualmente o en cuaiquier momento en el que exista un indicio de que el activo puede haber
deteriorado su valor. Para determinar la pérdida por deterioro se realiza una estimacion del
valor presente de los flujos futuros de ingresos de caja apiicando las tasas de descuento
apropiadas (costo promedio ponderado del capital) denominadas en la moneda de los flujos
de caja.

3.8 Inversiones en subsidiarias

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

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

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

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

3.9 Activos financieros

El Grupo adopté anticipadamente la NIIF 9 {emitida en 2009 y revisada en 2010) vy la aplico
para todos los ejercicios presentados. De acuerdo con esta norma, los instrumentos se
clasifican en dos categorias: valuados a costo amortizado y valuados a valores razonables,
segun el modelo de negocios seguido y las caracteristicas de los flujos confractuales del
activo.

3.9.1 Créditos o instrumentos de deuda
3.9.1.1 Activos financieros a costo amortizado
Son creditos o instrumentos de deuda que cumplen con los siguientes criterios:

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

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

Al 31 de julio de 2017 y 31 de julio de 2016, los activos financieros a costo amortizado

comprenden Cuentas por cobrar comerciales y ofras cuentas a cobrar (Nota 3.12),
Inversiones temporarias y Efectivo.
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3.9.1.2 Activos financieros a valor razonable
Son créditos o instrumenios de deuda que cumplen con los siguientes criterios:

L. El activc no se mantiene dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo es
mantener ios actives para obtener los flujos de efectivo contractuales, o

il. las condiciones confractuales del activo financiero no dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente pagos del principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente,

Al 31 de julio de 2017 y 31 de julio de 2018, los activos financieros a valor razonable
comprenden Instrumentos financieros a valor razonable con cambio en resuliados.

3.9.2 Inversiones en acciones
Se valdan a valor razonable a través de resultados.
3.9.3 Deterioro de activos financieros

El Grupe evalta al final de cada ejercicio la existencia de una evidencia objetiva de deterioro
de un activo financiero o grupo de activos financieros, en cuyoc caso se reconoce una
pérdida por deterioro. Dicha evidencia surge cuando, como resultado de uno o méas eventos
gue ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo (un “evento de pérdida”), hay un
impacto sobre los flujos de efectivo esperados del activo financiere o grupo de activos
financieros que puede ser estimado confiablemente.

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

(a) Dificultad financiera significativa del obligado.

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

(¢) El Grupo, por motivos econdmicos o legales relacionados con la dificuitad financiera
del prestatario, le otorga una concesién que de lo contrario no podria efectuar.

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

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

(f}  Informacién disponible gue indica que hay una reduccion medible en los flujos de
efectivo estimados de una cartera de activos financieros desde su reconocimiento
inicial, aunque la reduccion aln no se pueda identificar con los activos financieros
individuales en Ia cartera, inciuyendo:

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

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

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

3.10 Instrumentos financieros derivados y actividades de cobertura

Inicialmente los derivados financieros se reconccen a su valor razonabie en la fecha del
respectivo contrato, para posteriormente efectuar su remedicion al valor razonable a la fecha
de cierre del gjercicic. Las variaciones en el valor razonable se reconocen en cuentas de
resultados. El Grupo no aplica contabilizacién de cobertura.

3.11 Existencias

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

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

El efecto del ajuste a valor neto de realizacidon se expone en el rubro Provision por deterioro
de existencias, la cual también incluye una estimacion de Provisién por obsolescencia en
funcién de la rotacion histérica de productos terminados, insumos, materiales y suministros.
3.12 Cuentas por cobrar comerciales y ofras cuentas por cobrar

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

En funcién de los plazos normales de cobro, la estimacién de la provision para créditos
detericrados se ha efectuado a partir de la evaluaciéon particular de cobrabilidad de los
principales saldos por parte de cada empresa integrante del Grupo.

3.13 Efectivo y equivalentes de efectivo

A los efectos de la elaboracién del Estado de flujos de efectivo, se ha considerado como
efectivo y equivalentes de efectivo el disponible en caja y bancos y las inversiones
temporarias con vencimiento menor a 3 meses y que estdn sujetos a un riesgo no
significativo de cambio de vaior.

3.14 Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

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

3.15 Préstamos

Préstamos y sobregiros con intereses se reconocen iniciaimente a valor razonable, neto de
los costos incurridos en la transaccion. Posteriormente se presentan al E%sto amortizado.

pwe
Tnicintado pard identificncidy

145



Los costos financieros atribuibles a la adquisicién, construccion o produccién de actives
calificables son capitalizados como parte del costo del referido activo.

3.16 Beneficios al personal

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

lL.as obiigaciones por beneficios de largo plazo se reconocen al valor presente de estas
obligaciones descontande los flujos futuros de egresos de caja aplicando las tasas de
interés de mercado denominadas en la moneda de pago de los beneficics, y que tienen
condiciones de vencimiento similares a los plazos del respectivo beneficio.

3.17 Provisiones

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

3.18 Reconocimiento de ingresos, costos y gastos

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

El costo de ventas representa los importes involucrados para adquirir o producir dichas
mercaderfas, productos y servicios. Los gastos de administracion, ventas y distribucion han
sido imputados de acuerdo al criterio de lo devengado.

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

3.19 Impuesto a la renta corriente y diferido

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

El impuesto a la renta diferido se provisiona en su totalidad, por el método del pasivo, sobre
las diferencias temporarias que surgen entre las bases tributarias de activos y pasivos y sus
respectivos valores presentados en los estados financieros. Sin embargo, el impuesto a la
renta diferide que surge por el reconocimiento inicial de un activo o de un pasivo en una
transaccidn que no corresponda a una combinacion de negocios que al momento de la
transaccion no afecta ni la utilidad ni la pérdida contable o gravable, no se registra.
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Los activos por impuesto a la renta diferido solo se reconocen en la medida que sea
probable que se produzcan beneficios tributarios futuros contra los que se puedan usar las
diferencias temporarias.

4. ADMINISTRACION DE RIESGO FINANCIERO
4.1 Factores de riesgo financiero

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

4.1.a Riesgo de mercado
(i} Riesgo cambiario

E! Grupo opera a nivel internacional primordialmente en délares estadounidenses, mientras
gue en el mercado local, las compras y ventas son basicamente liquidadas en pesos. De
acuerdo a la estructura de ingresos, el Grupo efectlla proyecciones de las principales
variabies que determinan ei resuitado econdmico - financiero, en funcion de las cuales se
determinan las correspondientes decisiones, por lo que los cambios en dichas variables no
afectarian significativamente las utilidades del Grupo. En cierfos casos realiza contratos a
futuro de meneda extranjera para cubrir posibles fluctuaciones de esa moneda.

Los saldos netos de las posiciones en moneda exiranjera resultan de la agregacion de las
posiciones en moneda extranjera de CONAPROLE vy de cada una de las subsidiarias que se
coensolidan {(monedas diferentes a la funcional de cada entidad) y son los siguientes:

31 de jutio de 2017 31 de julio de 2016
Moneda Equivalente en Moneda Equivalente en
extranjera Us$ extranjera Us$
Pesos uruguayos ($) {665.072.379) (23.541.552) (953.584.713) (31.986.607)
Reales (BRL) 2.712.641 822.021 3.781.695 1.115.532
Euros (EUR) 2.798.464 3.311.580 1.884.632 2.106.904
Rublos (RUB) (12.149.956) (203.424) (5.341.331) (80.983)
Ddlares estadounidenses (US$)(W  (18.976.797) {18.976.797) (18.770.320) (18.770.320)
Posicién acreedora neta (38.588.172) (47.615.474)

M Corresponde a las posiciones en moneda extranjera de las subsidiarias cuya moneda
funcional es el peso uruguayo.

La desagregacion de dicha posicidn en moneda extranjera en los activos y pasivos que la
componen es la siguiente;

bl
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31 de julio de 2017

Posicion Posicion Posicion en Posicién en Egquivalente
Posiciénen$ enBRL enEUR RUB Us$ en US$
Cuentas por cobrar comerciales
y ofras cuentas por cobrar 885.938.729 2.712.641 1.885.839 17.592.079 16.396.945  50.868.007
Inversiones temporarias 497.938.873 - - - - 17.625.531
Efectivo 208.848.724 - 1.612.312 - 919.835 10.220.388
Préstamos - - - - {7.500.612) (7.500.612)
Cuentas por pagar comerciales y
ofras cuentas por pagar (2.225.841.919) - (499.687) (29.742.035) (28.792.985) (108.670.312)
Provisiones {31.956.786) - - - A AR L)
(665.072.379) 2.712.641 2.798.464 (12.149.956) (18.976.797) (38.588.172)

31 de julio de 2016

Posicidon Posicién  Posicion Posicion en Equivalente
Posicinen$ enBRL enEUR  enRUB USs$ en US$
Cuentas por cobrar comerciales
y oiras cuentas por cobrar 755.212.613 3.781.695 644.704 4.528.191 19.277.871 46.515.298
[nversiones temporarias 58.165.424 - - - - 1.951.074
Efectivo 41.512.724 - 1.543.144 - 931.571 4.049.196
Préstamos (13.944) - - - {13.068.292) (13.068.760)

Cuentas por pagar comerciales y
ofras cuentas por pagar
Provisiones

(1.751.212.098)
(57.249.332)

- {303.216) (9.869.522)

(85.141.938)

(25.911.470)
- (1.920.344)

{953.584.713) 3.781.695

1.884.632 (5.341.331) (18.770.320) (47.615.474)

(i)

Riesgo de tasa de interés

La exposicidén al riesgo de tasa de interés surge del endeudamiento

a tasa variable. A

continuacion se detallan los préstamos netos segun la tasa paciada:

31 de julio de 2017

31 de julio de 2016

A realizar en

A realizar en A realizar en A realizar en

Préstamos a tasa variable LIBOR 3 meses
Préstamos a tasa variable LIBOR 6 meses
Préstamos a tasa fija

inversiones temporarias / otras cuentas a
cobrar a tasa fija

un plazo un plaze un plazo un plazo
menor a 12 mayer a 12 menor a 12 mayor a 12
meses meses meses meses

- - 7.702.084 -
7.153.173 19.050.815 9.434.108 43.496.944
19.508.650 65.855.341 21.067.922 49.740.570
(25.674.241) - {22.123.865) -
987.582 84.906.156 16.080.249 93,237.514

Riesgo de precios

(iif)

Dado gue el Grupo no tiene saidos significativos de instrumentos financieros valuados a
valor razonable, no esta expuesic a un riesgo significativo de precios de sus instrumentos

financieros.
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(iv)  Analisis de sensibilidad al riesgo de mercado

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

Al 31 de julio de 2017 si el délar estadounidense se hubiera debilitadoffortalecide en un 5%
frente al peso uruguayo, con el resto de las variables constantes, de acuerdo a las
posiciones en pesos urlguayos descriptas en Nota 4.1.a.i, se hubiera producido un impacto
negativo/positivo de US$ 1.121.0268 en el resultado del gjercicio (US$ 1.523.172 al 31 de
julio de 20186).

Al 31 de julio de 2017 si el ddlar estadounidense se hubiera debilitado/fortalecide en un 5%
frente al real, con el resto de las variables constantes, de acuerdo a las posiciones en reales
descriptas en Nota 4.1.a., se hubiera producide un impacto positivo/negativo de
US$ 41.101 en el resultado del gjercicio (US$ 55.777 al 31 de julio de 20186).

Al 31 de julio de 2017 si las tasas de interés de los préstamos hubieran side 10%
mayores/menores, con el resto de las variables constantes, de acuerdo a la posicion
descripta en Nota 4.1.ali, se hubiera producido un impacto negativo/positivo de
US$ 215.300 en el resultado del ejercicio (US$ 302.017 ai 31 de julio de 20186).

4.1.b Riesgo de crédito

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

Las instituciones financieras con las cuales el Grupo opera poseen una alta calificacion del
riesgo crediticio otorgada por calificadoras internacicnales de riesgo. Se usan calificaciones
independientes de clientes en la medida que estas estén disponibles. Si no existen
calificaciones de riesgo independientes, se evalla la calidad crediticia del cliente tomando
en consideracion su posicidon financiera, la experiencia pasada y otros factores. Se
establecen limites de crédito individuales sobre la base de calificaciones externas e internas.

La exposicion al riesgo de crédito de créditos comerciales se encuentra distribuida a lo largo
de varios clientes. Los saldos de clientes mayores a 4% del total de créditos (6 al 31 de julio
de 2017 y 4 al 31 de julic de 2016), sin considerar partes relacionadas, se muestran a
continuacion:

31 de juiio de 2017 31 de julio de 2016

Deudores uss % Uss$ %
Saldos deudores mayores ai 4% -

Clientes del exterior 66.102.129 40% 86.442 474 46%
Otros deudores menores al 4% 100.718.878 60% 115.073.230 54%

166.821.007 100% 211.515.704 100%

En Nota 10.2 se incluye el analisis del riesgo crediticio al cierre del gjercicio.
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41.¢c Riesgo de liquidez

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

A continuacion se analizan los pasivos financieros del Grupo agrupades por vencimientos

comunes!:

Vencimiento
2017/2018
2018/2019
2019/2020
2020/2021
2021/2022
202212023
2023/2024
2024/2026
2025/2028
2026/2027

Vencimiento
2016/2017
2017/2018
2018/2019
20192020
2020/2021
202172022
202272023
202372024
202472025
202572026

31 de julio de 2017

Cuentas por pagar
comerciales y
otras cuentas por

pagar Préstamos Total
118.396.992 26.661.823 145.058.815
470.993 7.752.159 8.223.152
493.438 20.766.968 21.260.406
516.952 18.579.549 19.096.501
541.588 18.346.920 18.888.508
567.397 8.825.027 9.392.424
293.759 4.956.170 5.249.929
- 1.709.516 1.709.516
- 1.709.516 1.708.516
- 2.260.331 2.260.331
121.281.118 111.567.979 232.849.098
31 de julio de 2016
Cuentas por pagar
comerciales y
otras cuentas por
pagar Préstamos Total
96.000.446 38.204.114 134.204.560
- 18.618.225 18.618.225
- 10.911.262 10.911.262
- 19.117.178 19.117.178
- 14.114.674 14.114.674
= 14.113.995 14.113.995
- 6.314.2286 6.314.226
- 3.349.318 3.349.318
- 3.349.318 3.349.318
- 3.349.318 3.349.318
96.000.446 131.441.628 227.442.074

A continuacién se presenta el detalle de endeudamiento agrupado por vencimienio (los
montios presentados en el cuadro son los flujos de efectivo contractuales no descontados):

Al 31 de julio de 2017

Préstamos a tasa fija corto plazo
Préstamos a tasa fija largo plazo
Préstamos a tasa variable
largo plazo

Préstamo precio diferide
Cuentas a pagar comerciales y
otras cuentas a pagar

Menos de 1 Entre 1y 2 Entre2y 5 Mas de 5
afio afios arfios anos Total

8.983.4486 - - - 8.983.446
11.117.375 6.041.056 56.309.811 7.757.145 81.225.387
1.005.747 838.762 2.543.166 - 4.387.675
6.984.166 2.258.776 6.422.811 10.077.109 25.742.862
118.396.992 470.993 1.551.978 861.156 121.281.119
146.487.726 9.609.587 66.827.766 18.695.410 241.620.489
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Menos de 1 Enfre1y2 Entre2y 5 Mas de 5
Al 31 de julio de 2016 afno afios afos anos Total
Préstamos a tasa fija corto plazo 8.424.539 - - - 8.424 539
Préstamos a tasa fija largo plazo 13.114.854 11.860.132 28.695.155 11.458.893 65.129.034
Préstamos a tasa variable 9
largo plazo 13.085.857 4.429.264 7.610.307 2.054.118 27.159.546
Préstamo precio diferido 6.059.000 4.230.769 12.104.674 18.215.675 40.810.118
Cuentas a pagar comerciales y
otras cuentas a pagar 96.000.446 - - - 96.000.446
136.664.696 20.520.165 48.410.136 31.728.686 237.323.683

M Para la tasa variable se toma la tasa LIBOR a 90 dias al 31 de julioc de 2017 y 31 de julio
de 2016 respectivamente, para cada fecha futura de vencimiento de tasa.

4.2 Estimaciones de valor razonable

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

31 de julio de 2017

Instrumentos financieros a valor

razonable con cambio en resuitados Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Inversiones en acciones - - 1.612.514 1.612.514
Obligaciones hipotecarias reajustables 165.142 - - 165.142

Cap Rate {(Nota 8.2) - = - -
Total activos 165.142 - 1.612.514 1.777.656

31 de julio de 2016

Instrumentos financieros a valor

razonable con cambio en resultados Nivei 1 Nivel 2 Nivef 3 Total
Inversiones en acciones - - 1.5691.168 1.591.168
Obligaciones hipotecarias reajustables 166.495 - - 156.495

Cap Rate (Nota 8.2) - = - -
Total activos 156,495 - 1.5691.168 1.747.663

Jerarquias de medidas del valor razonable:;

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

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

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

5. ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES CRITICOS

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

reconocidos.
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a. Propiedades, planta y equipo

La Direccion y Gerencia tienen que realizar juicios significativos para determinar el valor
razonable de los items de Propiedades, pianta y equipo para los que se adoptd la politica de
valores revaluados, asi como para la determinacion de la vida util de las propiedades, planta
y equipe, con el objetivo de reflejar en sus estados financieros el desgaste que se da en los
respectivos bienes por el transcurso del tiempo y su uso.

En virtud de gue no existe un mercado activo para la determinacidn de los valores
razonables de bienes idénticos, para realizar tales estimaciones, se recurre a tasaciones
periddicas por parte de tasadores externcs e independientes, los cuales recurren a
diferentes tecnicas de valuacion segin la naturaleza de los bienes. A estos efectos se
considera el costo de reposicion o valor de mercado de bienes similares, y en dichos casos
se considera la antigliedad de los bienes, forma de fabricacién o consfruccion, estado de
conservacion, registros de mantenimiento realizados, estado actual de la tecnologia, entre
oiros.

En oportunidad de estas tasaciones se realiza una revisidon de las vidas Utiles.
b. Provision para créditos deteriorados

La Direccion y Gerencia tienen que realizar juicios significativos para determinar el monto de
los créditos de dudoso cobro que deben ser provisionados. A tales efectos se ha
determinado una politica en funcién de parametros objetivos de deterioro (incumplimiento de
los términos acordados), la cual es complementada con elementos subjetivos, si es que
hubiera disponible informacion cualitativa de la situacién de deterioro de los clientes aun no
evidenciada en los indicadores de deterioro.

¢. Provision para litigios

La Direccién y Gerencia tienen que realizar juicios significativos para determinar el monto de
los reclamos o demandas de terceros gue deban ser provisiochados,

La evaluacion y determinacidon de los mismos es realizada en base a la informacicn

dispenible a la fecha de presentacion de los estados financieros y las opiniones expertas de
los asesores del Grupo en cada una de las respectivas materias.

o
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6. PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO

8.1

Costo o vaiuacion

Composicidn

Depreciacion acumulada

Valor neto en libros

inmuebles terrenos y edificios
Vehiculos, herramientas y otros

Maquinaria industrial
Mobitiario y equipos
QObras en curso

importaciones en tramite

6.2 Evoiucion

Valor Inicial 31/07/2015
Tasacién

Adiciones

Retiros

Resultado por conversion
Traslados - Transterencias
de obras en curso

Valor 31/07/2016
Tasacién

Adiciones

Retiros

Resultado paor conversion
Trastados - Transferencias
de obras en curso

Valor 31/07/12017

Depreciacion Inicial
31/07/20186

Tasacion

Cargo del ejercicio
Retiros

Resultado por conversion
Transferencias
Depreciacion 31/07/2016
Cargo del ejercicio
Retiros

Resultado por conversién
Depreciacién 31/07/2017

6.3 Tasaciones

31 de julio de 31 de julio
2017 de 2016
341.702.422 319.344.115
{124.966.487) (87.663.441)
216.735.935 221.680.674
62.246.513 61.532.089
2.973.250 2634699
131.977.735 134.479.968
5111.692 4.518.900
13.364.676 18.503.490
1.067.129 11.528
216.735.935 221.680.674
Inmuebles  Vehiculos,
terrenos y herramientas  Maquinaria Mobiliario Obras en  Importaciones
edificios y otros industrial  y equipos curso en tramite Total
77,723,318 10.222.845 1567.943.290 10.358.137 40.621.078 804.844 297.573.513
383.026 - (41.533) (69.559) - - 271.934
666.992 241.380 861.444 403.806 21.311.235 11.547 23.496,404
- (56.254) {31.074) (145.459) (487.210) {509.806) (1.269.803)
(408.616) {129.321) (200.792) {103.055) 13.851 - (827.933)
9.500.819 {372.920) 32.423.452  1.699.171  {42.955.465) (295.057) -
87.865.539 9.865.730 190.954.787 12.143.041 18.503.490 11.528 319.344.115
115.826 - 264.421 - - S 380.247
623.173 315.171 1.539.524  1.610.136 17.416.918 1.057.148 22.562.070
(1.181.693) {69.567) (353.311) {92.739) (1566.508) {11.547) {1.855.365)
612.530 125.858 330.252 158.859 43.856 - 1.271,385
5.445.031 1.166.414 15.245.365 586.270  (22.443.080) - -
93.480.406 1.413.606  207.981.038 14.405.567 13.364.6786 1.067.129  341.702.422
inmuebtes  Vehiculgs,
terrenos y herramientas  Maquinaria  Mobiliario Cbras en Importaciones
edificios y otros industrial y equipos curso en tramite Total
21.300.796 6.279.275 38.350.022  6.423.715 - - 72.853.808
56.103 - 9.284 - - - 65.387
5.067.852 1.325.523 17.436.118  1.319.349 - - 25.148.842
74 {83.124) (12.667) (29.614} - - {125.331)
(91.375) (71.149) (27.432) (89.309) - - (279.265)
- (219.494) 219.494 - - - -
26.333.450 7.231.031 56.474.819 7.624.141 - - 97.663.441
5.272.537 1.168.778 19.780.317  1.621.143 - - 27.842.775
(515.582) (60.485) (331.183) (75.087) - - (982.317)
143.488 95,892 79.350 123.758 - - 442.588
31.233.893 8.435.316 76.003.303  9.293.975 - - 124.966.487

Los inmuebles y maquinaria industriai son tasados periddicamente, de acuerde con un pian
de tasaciones por gjercicios que no superan los 5 anos.
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Durante el ejercicio finalizado el 31 de julio de 2017 se cumplié con el plan de tasacién
establecido y para tales efectos CONAPROLE contratdé a tasadores externos e
independientes para que procedieran a realizar la determinacion de los nuevos valores
revaluados de la planta industrial correspondiente.

El tasador recurre a técnicas de medicion basadas en lo siguiente:

° para Maquinaria industrial: técnicas basadas en el enfoque del costo y para los
cuales se contemplé la antigliedad de los bienes, el estado de conservacion,
los registros de mantenimientos realizados, estado actual de la tecnologia,
entre otros.

. para Inmuebles, terrenos y edificios: técnicas basadas en el valor de mercado
de bienes similares para lo cual se considerd: ubicacién y caracteristicas de los
padrones, forma de construccion de los inmuebles, accesos, estado de
conservacion, precios de venta de bienes similares en la zona.

6.3.1 Niveles de jerarquia de valores razonables

El siguiente cuadro presenta los activos no financieros del Grupo medidos a valor razonable,
en funcion de los métodos de valuacién y los niveles de jerarquia de los valores razonables:

31 de julio de 2017

Propiedades, planta y equipo Nivef 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Inmuebles terrenos y edificios - - 62,246,513 62.246.513
Maquinaria industrial - - 131.977.735 131.877.735
Total - - 194.224.248 194.224.248
31 de julio de 2016
Propiedades, planta y equipo Nivel 1 Nivef 2 Nivel 3 Total
Inmuebles, terrenos y edificios - - 61.532.089 61.532.089
Maquinaria industrial - - 134.479.968 134.479.968
Total - - 196.012.057 196.012.057

Jerarquias de medidas del valor razonable:

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

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

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

No se han realizado transferencias entre los diferentes niveles en el ejercicio.

6.3.2 Activos no financieros valuados a valor razonable Nivel 3

Los valores de Nivel 3 de Inmuebles - Terrenos y edificios han side determinados aplicando
un enfoque de mercado utilizando valores corrientes bajo el supuesto de realizaciéon normal

de los mismos, y considerando aspectos como ubicacidn, rutas de acceso, estados de
conservacion, metros cuadrados, entre otros.
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Los valores de Nivel 3 de Maquinaria industrial, han sido determinados aplicando un
enfoque de costo utilizando costo de reposicion depreciado y considerando aspectos como
estado general de conservacion, integracion del equipo a una linea de produccion en
funcionamiento, grado de obsolescencia respecto al estado de la tecnologia existente en el
mercado.

A continuacién se presenta un cuadro con los datos de entrada no observables para las
Propiedades, planta y equipo de Nivel 3,

Valor razonable

3Mdejuliode 31 dejulio de
Propiedades, planta y equipo 2017 2016 Datos no observables
inmuebles 62.246.513 61.532.089 Terrenos — M2 / Hectarea
Edificios — M2 construido
Maquinaria industrial 131.977.735 134.479,968 Costo de reposicion
Total 194.224.248 196.012.057

A continuacion se presenta una conciliacion de los saldos de apertura con los saldos de
cierre, revelando por separado la naturaleza de los cambios durante ei gjercicio.

Inmuebles
terrenos y Maquinaria
edificios industrial Total

Vaior neto 31/07/2015 56.422.522 119.093.268  175.515.790
Tasacion imputada al Estado de ganancias y pérdidas (90.742) (39.530) (130.272)
Tasacion imputada a Otros resuitados integrales 417.665 {(115.477) 302.188
Adiciones 666.992 861.444 1.528.436
Retiros (74) (18.407) (18.481)
Depreciacicnes del ejercicio (5.087.852) {17.436.118)  (22.503.970)
Traslados - Transferencias de obras en curso 9.500.819 32.203.958 41.704.777
Resultado por conversién (317.241) (69.170) (386.411)
Valor neto 31/07/2016 61.532.089 134.479.968  196.012.057
Tasacidn imputada a Otros resuitados integrales 115.826 264 421 380.247
Adiciones 623.173 1.539.524 2.162.697
Retiros (666.111) (22.128) (688.239)
Depreciaciones del ejercicio (5.272.537} (19.780.317)  (25.052.854)
Traslados — Transferencias de obras en curso 5.445.031 15.245.365 20.690.396
Resultado por conversién 469.042 250.902 719.944
Valor neto 31/07/2017 62.246.513 131.977.735  194.224.248

6.4 Inversiones en bienes de capital comprometidas

Las inversiones en bienes de capital comprometidas pero adn no incurridas ascienden a
US$ 7.106.575 al 31 de julio de 2017 (US$ 958.509 al 31 de juiio de 2016) (Nota 26).

6.5 Garantias otorgadas

Segun se revela en Nota 18, el Grupo mantiene prendas e hipotecas sobre bienes de
Propiedades, planta y equipo en favor de sus acreedores financieros.

6.6 Activacion de costos financieros

Durante los ejercicios finalizados ai 31 de julio de 2017 y 31 de julio de 20186, no se activaron
costos financieros. ,_@1
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7. ACTIVOS INTANGIBLES

7.4 Cempeoesicion

31 de julio 31 de julio
de 2017 de 2016

Costo 0 valuacion 1.514.330 1.514.119
Deterioro (614.731) (614.731)
Valor neto en libros 899.599 §99.388
7.2 Evolucion

Patentes,

marcas y

licencias
Valor neto al 31/07/2015 899.560
Crédito por recupero -
Resultado por conversién (172)
Valor nete al 31/07/2016 §99.388
Crédito por recuperc -
Resultado por conversion 211
Valor neto al 31/07/2017 899.599

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

8. INSTRUMENTOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIO EN
RESULTADQOS

8.1 Composicion

31 de julio 31 de julio
de 2017 de 2016
Obligaciones Hipotecarias Reajustables 165.142 156.495
Instrumentos financieros derivados (Nota 8.2) - -
Bonprole Industrias Lacteas S.A. 1.579.862 1.6568.516
Conabia S.A. 32.652 32.652

1.777.656 1.747.663

8.2 Contrato Rate Cap Transaction

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

En el mismo se establecia que si la tasa LIBOR a 90 dias superaba el 55%, a
CONAPROLE le correspondia cobrar el diferencial entre la tasa LIBOR a 90 dias al inicio dal
trimestre y el 5,5%, aplicado sobre un determinado valor nocional definido en el contrato, Al
31 de julio de 2017 el mismo ha finalizado. Al 31 de julio de 20168, el vaior nocional de
acuerdo al contrato ascendia a US$ 1.875.000. “@i
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La prima de este contrato se cargd en el Estado de ganancias y pérdidas originalmente y al
31 de julio de 2016 se estimaba que e! valor razonable de este instrumento no era
significativo.

Al 31 de julio de 2016 la tasa LIBOR a 80 dias ascendia a 0,7591%.

9. EXISTENCIAS

9.1 Composicion

31 de julio de 2017 31 de juiio de 2018
Arealizarenun A realizar en A realizar en un A realizar en un
plazo menora un plazo mayor plazo menora  plazo mayora
12 meses a 12 meses 12 meses 12 meses

Productos terminados 103.206.373 83 65.223.078 10.920
Materiales y suministros 5.561.577 8.249 457 4.454.215 7.137.020
Mercaderia de reventa 11.355.185 541.024 8.614.070 491,649
Productos en proceso 12.115.739 - 9.488.682 -
Material de envasado 7.093.770 1.781.817 7.917.066 1.558.692
Materias primas 6.807.503 83.663 6.174.370 152.783
Envases retornables - 2.700.785 - 2.833.449
Importaciones en tramite 1.594.439 - 1.399.977 -
Provisidn por deterioro (Nota 9.2) (6.384.356) (7.225.447) {3.926.071) (6.017.005)
Otros 114.342 - 100.932 -
141.454.572 6.131.283 99.446.319 6.167.508

En este capitulo se incluyen bienes en régimen de Admisién Temporaria en el marco de lo
establecido por la Ley N° 18.184, por un importe total de US$ 4.422.118 al 31 de julio de
2017 (US$ 3.322.908 al 31 de julio de 2016).

' 9.2 Provisién por deterioro

Saldo al 31 de Incrementos /| Resultado por Saldo at 31 de

julio de 2016 Usos (Decrementos) conversion julio de 2017
Provisién por deterioro 8.943.076 - 3.674.583 2.144 13.619.803

Saldo al 31 de Incrementos/ Resultado por  Saldo al 31 de

julio de 2015 Usos (Decrementos)  conversion julio de 2016
Provision por deterioro 11.011.952 {1.383) (1.065.592) (1.901) 9.943.076

10.  INSTRUMENTOS FINANCIEROS
10.1 Categorias de instrumentos financieros

El siguiente cuadro muestra los activos y pasivos financieros por categoria de instrumento
financiero,
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31 de julio de 2017

A valor
razonable
con cambio
A costo en Subtotal Activos/Pasivos
Activos amortizado resultados financieros no financieros Total
Instrumentos financieros a
valor razonable con cambio
en resultados - 1.777.656 1.777.656 - 1.777.656
Cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas
por cobrar 204.048.962 - 204.048.962 21.500.896 225.549.858
Inversiones temporarias 25.674.241 - 25.674.241 - 25.674.241
Efectivo 14.630.696 - 14.630.696 - 14.630.686
Total 244.353.899 1.777.656 246.131.555 21.500.896 267.632.451
A valor
razonable
con cambio
A cosfo en Subtfotal Activos/Pasivos
Pasivos amortizado resultados financieros no financieros Total
Préstamos 111.567.979 - 111.567.979 - 111.567.979
Cuentas por pagar
comerciales y ofras cuentas
por pagar 121.281.119 - 121.281.118 18.785.723 140.066.842
Total 232.849.098 - 232.849.098 18.785.723 251.634.821
31 de julio de 2016
A valor
razonable
con cambio
A costo en Subtotal Activos/Pasivos
Activos amortizado resultados financieros no financieros Total
instrumentos financieros a
valor razonable con cambio
en resultados - 1.747.663 1.747.663 - 1.747.663
Cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas
por cobrar 230.512.084 - 230.512.084 16.704,931 247.217.015
Inversiones temporarias 22.123.865 - 22.123.885 - 22123.865
Efectivo 6.874.864 - 6.874.864 - 6.874.864
Total 259.510.813 1.747.663 261.258.476 16.704.931 277.963.407
A valor
razonable
con cambio
A costo en Subtotal  Activos/Pasivos
Pasivos amortizado resuitados financieros no financieros Total
Préstamos 131.441.628 - 131.441.628 - 131.441.628
Cuentas por pagar
comerciales y otras cuentas
por pagar 96.000.446 - 96.000.446 17.177.478 113.177.924
Total 227.442.074 - 227.442.074 17.177.478 244.619.552
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10.2 Caiidad crediticia de los activos financieros

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

Cuentas por cobrar comerciales

Contrapartes sin calificaciones de riesgo externas

Clientes nuevos (menos de 6 meses)

Clientes existentes sin incumplimientos en el pasado
Clientes existentes con algunos incumplimientos en el pasadc
Total cuentas por cobrar comerciaies (antes de Provisién

para créditos deteriorados)

Efectivo en bancos e inversiones temporarias
AAA

A/

Aaa

Aat

Aaz

BBB

B2

B3

Ninguno de los activos financieros fue renegociado.

31 de julio 31 de julio
de 2017 de 2016
2.587.375 7.962.814

130.400.693 143.390.137

34.867.345 60.847.438

167.855.413 212.200.389

12.646.648 10.774.955

- 421.071
26.161.503 16.609.850
- 7.917
1.084.269 370.134
5.942 6.030

- 159.545

159.804 -
40.058.166 28.349.502

11. CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

11.1  Composicién

Cuentas por cobrar comerciales
Créditos por exportacion, netos segun los
términos contractuales acordados (Nota 11.3)
Créditos simples por ventas plaza
Cartas de crédito
Créditos documentados
Remitentes de leche (Notas 11.2 y 27)
Devolucién de impuestos indirectos
Anticipos a proveedores
Creditos fiscales
Créditos ajenos al giro
Adelantos al personal
Impuesto Diferido (Nota 20)
Provision para créditos deteriorados (Nota 11.5)
Diversos

159

31 de julio de 2017

31 de julio de 2016

A realizar A realizar A realizaren A realizar
en un plazo en un plazo un piazo en un plazo
menora 12 mayora 12 menora 12 mayora 12

meses meses meses meses

80.060.283 - 119.593.444 -

55,384.953 1.034.406 57.577.583 684.585

22.459.324 - 27.239.185 -

8.916.447 - 7.105.492 5
64.454.657 - 48.508.466 -
10.084.626 - 11.881.429 -

2.137.853 7.106.575 1.786.543 962.400

1.859.647 - 1.804.812 -

300.560 - 309.148 30.743
147.055 16.452 197.291 2.396
- 155.140 - 72.456
(30.481.984) (87.879) (31.682.307}) -
1.216.529 785.214 1.065.189 78.060
216.539.950 9.009.908 245.386.275 1.830.740
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El valor en libros de las cuentas por cobrar comerciaies y otras cuentas por cobrar se
aproxima a su valor razonable, dado que el impacto del descuento es no significativo. Los
valores razonables se basan en flujos de fondos descontados usando como tasa de
descuento la tasa de endeudamiento promedio del 3,51% al 31 de julio de 2017 (3,21% al 31
de julio de 20186), dentro del nivel 2 de jerarquia.

11.2 Remitentes de leche
Ejercicio finalizado el 31 de jufio de 2017

Incluye US$ 57.829.861 correspondientes a adelantos por prima socio cooperario cuyc pago
fue aprobado por Resoluciones de Directorio N° 86.350, N° 86.448, N° 86.557, N° 86.606, N°
86.718, N° 86.771, N° 86.816, N° 86.924, N° 87.029 y N° 87.156. La forma y plazo en como
estos saldos adeudados al 31 de julio de 2017 por prima socio cooperario seran cancelados,
sera resuelta en la préxima Asamblea anual.

Ejercicio finalizado el 31 de julio de 2016

Incluye US$ 46.824.349 correspondientes a adelantos por prima socio cooperario cuyo pago
fue aprobado por Resoluciones de Directorio N° 85.526, N° 85.605, N° 85.644, N° 85.712, N°
85.833, N° 85.018, N° 85.966, N° 86.027, N° 85.113 y N° 86.190. La Asamblea anual
celebrada el dia 1 de noviembre de 2016 resolvié aplicar resultados acumulados por US$
46.824.349 a cancelar estos saldos adeudados por prima socio cooperario (los cuales se
inciuyen en la linea Distribucién a productores del Estado de cambios en el patrimonio por un
total de US$ 57.913.231).

11.3 Créditos por exportacion

El saido de Créditos por exportacion al 31 de julic de 2017 incluye saldos a cobrar, netos
segun los términos contractuales acordados, por US$ 31.258.668 (US$ 57.642.668 al 31 de
julio de 2016) con entidades estatales (Corporaciéon de Abastecimientos y Servicios
Agricolas - CASA §.A. y Corporacion Venezolana de Comercio Exterior S.A. - CORPOVEX)
de la Republica Bolivariana de Venezuela.

La Republica Bolivariana de Venezuela presenta atrasos mayores al afio en el cumplimiento
de sus obligaciones de pago desde el ejercicio finalizado al 31 de julio de 2015; Ias lltimas
operaciones de venta fueron realizadas en enere de 2016.

La provisidn por créditos deteriorados, segiin se describe en Nota 11.5, incluye la evaluacion
de la Gerencia del riesgo crediticio de éstos saldos, a la luz de las circunstancias antes
descriptas y en el marco del acuerdo entre ANCAP (Administracion Nacional de
Combustibles, Alcohol y Portland) y PDVSA (Petrdleos de Venezuela, Sociedad Andnima)
anunciade por el Gobierno nacional en julic de 2015.

b
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11.4 Analisis de antigiiedad

El andlisis de antigiiedad de saldos de cuentas por cobrar vencidas pero no deterioradas es
el siguiente:

31 de julio 31 de julio

de 2017 de 2016
0-30 dias vencidos 16.262.868 22.410.839
30-90 dias vencidos 6.765.175 10.686.772
Mas de 90 dias vencidos 7.476.446 34.900.438
30.504.490 67.998.049

El analisis de antigliedad de saldos de cuentas por cobrar vencidas y deterioradas es el
siguiente:

31 de julio 31 de julio
de 2017 de 2016
0-30 dias vencidos - -
30-90 dias vencidos 208.808 633.616
Mas de 90 dias vencidos 28612127 28.700.219
28.820.935 29.333.835

11.5 Provision para créditos deteriorados
A continuacion se detalla la evolucion de la provision para créditos deteriorados:

Diferencia de

Saldo al 31 cambio /
de julio de Incrementos/ Resuitado por Saldo al 31 de
2016 Usos {Decrementos) conversion julio de 2017
Provisidn para
créditos deteriorados ~ 31.682.307 (155.462) (1.037.383) 90.401 30.579.863
Diferencia de
Saldo al cambio /
31 de julio Incremenfos/ Resultado por Saldo al 31 de
de 2015 Usos (Decrementos) conversién julio de 2016
Provisidn para
créditos deteriorados  11.264.098  (336.019) 20.928.627 {174.400) 31.682.307

12.  INVERSIONES TEMPORARIAS

31 de julic 31 de julio

de 2017 de 2016
Inversiones Temporarias en délares estadounidenses 8.212.907 20.200.000
Inversiones Temporarias en moneda nacional 17.272.708 1.923.842
Intereses a cobrar 188.626 23

25.674.241 22.123.865

Inversiones Temporarias en dolares estadounidenses

Corresponden a depositos a plazo fijo realizados en instituciones financieras. El piazo de
estas inversiones es de 1 dia (3 dias al 31 de julio de 2016).

pwe

Infeindade pars identificacifi

161




Inversiones Temporarias en moneda nacional
Ejercicio finalizado ef 31 de julio de 2017

Corresponden a depésitos a plazo fijo y letras de regulacién monetaria en custodia de
instituciones financieras. Los piazos de estas inversiones oscilan entre 1 y 98 dias.

Ejercicio finalizado el 31 de jufio de 2016

Corresponden a depositos a plazo fijo en instituciones financieras. Los plazos de estas
inversiones son de 3 dias,

El valor en libros de estos activos se aproxima a su valor razonable, dado que el impacto del
descuento es no significativo. Los valores razonables se basan en flujos de fondos
descontados usando como tasa de descuento la tasa de endeudamiente del 3,51% al 31 de
julic de 2017 (3,21% ai 31 de julio de 2016}, dentro del nive! 2 de jerarquia.

13. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

13.1 Efectivo

31 de julio 31 de julio

de 2017 de 2016
Bancos 14.383.925 6.225.637
Caja 246.771 649.227

14.630.696 6.874.864

Comprenden el efective, asi como las cajas de ahorro y cuentas corrientes.

13.2 Efective y equivalentes de efectivo

31 de julio 31 de julio

de 2017 de 2016
Efectivo (Nota 13.1) 14.630.696 6.874.864
Inversiones temporarias con vencimiento
original menor a 3 meses 22.569.002 21.894 602

37.199.698 28.869.466

14. APORTES

31 de julio 31 de julio

de 2017 de 2016
Aportes iniciaies {(Nota 14.1) 1.264.544 1.264.544
Fondo de Productividad (Nota 14.2) 64.044.967 56.293.883
Reexpresién monetaria {Nota 14.3) 6.182.205 6.182.205

71.491.716 63.740.632 -

14.1  Aportes iniciales

Incluye los valores de indemnizacién por las expropiaciones mencionadas en la Nota 1
(US$ 175.000 en la fecha de origen). Posteriormente a este hecho, CONAPROLE ha
reflejado en sus libros las capitalizaciones de reservas y de ajustes al patrimonio.
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Las normas de creacion de CONAPROLE y las normas posteriores relacionadas con
CONAPROLE no han definido un capital social.

No se han emitido partes o cuotas sociales por los valores comrespondientes a las
expropiaciones y a las capitalizaciones.

A efectos de la determinacion de los aportes reexpresados hasta el 31 de julic de 1997 se
ha tomado el importe gque surge de los valores de indemnizacién por las expropiaciones
reafizadas, corregido desde la fecha de origen en base a los indices de ajuste iegales
vigentes en cada cierre de ejercicio,

14.2 Fondo de Productividad

El Fondo de Productividad fue creado a partir del 1 de enero de 2000 mediante un
reglamento interno (Resolucion de Directorio N° 68.974). Su objetivo es financiar inversiones
de CONAPROLE con el fin de incrementar la valorizacion de la leche. Este Fondo no se
devuelve directamente a los productores, sino gue en funcion de los resultados obtenidos
por CONAPROLE, se disponen distribuciones de utilidades en funcién de la participacion de
los socios cooperarios en dicho fondo. Para la generacion de este fondo se retiene, en
general, el 1,5% de las liquidaciones por remisiones de leche (Nota 21.2).

14.3 Reexpresidn monetaria

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

15. RESERVAS

Las reservas comprenden US$ 34.343.750 (US$ 30.702.250 al 31 de julio de 2016) que
fueron constituidas por requerimiento de International Finance Corporation, segin se
describe en Nota 18. Las restantes reservas fueron generadas por resultados de gestion, y
aprobadas por parte de la Direccidn y Asamblea de Productores.

16. OTRAS RESERVAS

31 de julio de 31 de julio

2017 de 2016
Revaiuacion Propiedades, planta y equipo 43.419.075 43.038.828
Resultado por conversién subsidiarias (2.293.981) (2.824.943)

41.125.094 40.213.885

Resultado por conversion subsidiarias
Refleja el resultado por exposicion frente al ddlar estadounidense, de la inversién de

CONAPROLE en empresas subsidiarias cuya moneda funcional es diferente al délar
estadounidense.
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17. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

171 Composicién

31 de julio de 2017 31 de julic de 2016
A realizaren A realizar en A realizar en A realizar en
un plazo un plazo un plazo un plaze
menora 12 mayocra 12 menora 12 mayor a 12
meses meses meses meses

Proveedores de plaza 41.915.291 - 38.385.060 -
Remitentes de leche (Nota 17.2 y 27) 41.457.390 - 28.035.288 -
Proveedores por importaciones 10.682.142 2.884.127 9.745.039 -
Retenciones a productores 9.432.091 S 6.092.077 S
Documentos a pagar 12.138.408 - 12.618.581 -
Provision por remuneraciones 11.436.870 - 8.878.718 -
Anticipos recibidos de clientes 1.388.620 - 1.195.645 -
Cargas sociales a pagar 3.961.5086 - 2.857.985 -
Remuneraciones a pagar 382.353 - 3.179.974 -
Impuestos a pagar 1.145.090 - 528.309 -
Fondo de retiro (Nota 17.3) 1.612.847 - 1.124.402 -
Retenciones al personal 471.284 - 435.848 -
Impuesto Diferido (Nota 20} - - - 100.999
Otros 1.158.823 - - -
137.182.715 2.884.127 113.076.926 100.9%9

El valor en libros de las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar se
aproxima a su valor razonable, dado gue el impacto del descuento es no significativo. Los
valores razonables se basan en flujos de fondos descontados usando como tasa de
descuento la tasa de endeudamiento del 3,51% al 31 de julio de 2017 (3,21% al 31 de julio
de 20186), dentro del nivel 2 de jerarquia.

17.2 Remitentes de leche
El saldo corresponde a transacciones comerciales por remisién de leche.

Por Resoluciones de Directorio N° 85.462, N° 85.526, N° 85.605, N° 85.644, N° 85.712, N°
85.833, N° 85.918, N° 85.966 y N° 86.027 entre agosto de 2015 y abril de 2016 se pagaron a
los productores remitentes US$ 19.660.105 correspondientes al-Fondo Especial para la
Estabilizaciéon de Precios que se incluia en este rubro, creado por Resolucién de Directorio
N°® 80.359 e incrementado por Resocluciones de Directorio N° 82.078 y N° 84.312. Dicho
Fondo fue creado para atender futuras situaciones extraordinarias que afecten el precio de
la leche, y su pago es determinado por el Directoric, en ocasién de dichas situaciones. Por
Resolucién de Directorio N°® 86.113, en mayo de 2016 se imputé a Resultado de! ejercicio el
saldo remanente del Fondo Especial para la Estabilizacion de Precios de US$ 773.634.

31 de julio de 31 de julio de
2017 2016
Salde al inicio - 20.433.738
Pagos - (19.660.105)
Disminuciones - (773.634)

Saldo al cierre - -

!
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17.3 Fondo de retiro

Corrasponde a fondos de terceros mantenidos por CONAPROLE correspondientes al Fondo
de Retiro de empleados, el cual esta constituido por aportes personales y patronales y es
administrado por una Comision Administradora independiente designada a tales efectos. La
obligacién de CONAPROLE, de acuerdo con el estatuto de constitucion, se limita a las

contribuciones mensuales al mismo.

18. PRESTAMOS
18.1 Composicién

31 de julio de

2017

31 de julio de 2016

A realizaren A realizar en

A realizar en

A realizar en

un plazo un plazo un plazo un plazo
menora 12 mayor a 12 menor a 12 mayora 12
meses meses meses meses
Préstamos bancarios 3.047.754 47.151.344 20.911.240 38.876.076
Obligaciones negociables 17.390.035 21.818.351 12.017.960 23.117.578
Préstamo Precio Diferido 6.220.513 15.936.461 5.030.450 30.143.860
instrumentos financiercs derivados 3.521 - 244 .464 -
26.661.823 84.906.156 38.204.114 93.237.514
La composicion del endeudamiento es la siguiente:
31 de julio de 2017
Porcién
corriente de
Corto plazo largo plazo Largo plazo Total
International Finance Corporation
(Nota 18.1.1 y Nota 18.2) - 795.818 2.909.091 3.704.909
Otros prestamos (Nota 18.1.2 y Nota 18.2) 53.876 2.198.060 44242 253 46.494.189
Obligaciones negociables (Nota 18.1.3) 8.940.632 8.449.403 21.818.3561 39.208.388
Préstamo Precio Diferide (Nota 18.1.4) 6.220.513 - 15.936.461 22.156.974
Instrumentos financieros derivados (Nota
18.1.5) 3.521 - - 3.521
15.218.542 11.443.281 84.906.156 111.567.979
31 de julio de 2016
Porcién
corriente de
Corto plazo largo plazo Largo plazo Total
international Finance Corporation
(Nota 18.1.1 y Nota 18.2) - 2.213.468 10.000.000 12.213.468
Ctros préstamos {Nota 18.1.2 y Nota 18.2) 5.030.450 10.518.474 29.976.076 45.525.000
Obligaciones negociables {Nota 18.1.3) 8.179.298 9.209.675 23.117.578 40.506.551
Préstamo Precio Diferido (Nota 18.1.4) 2.808.285 - 30.143.860 32.952.145
Instrumentos financieros derivados (Nota
18.1.5) 244 464 - - 244 464
16.262.497 21.941.617 93.237.514 131.441.628
pwe
Inigialndo para identiflansldy,

165



18.1.1 International Finance Corporation

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

Las tasas de interés aplicables son:

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

En el siguiente cuadro se detaila la evolucidn de dicho préstamo.

Mes Desemboisos Cancelaciones Saldo
Febrero 2013 15.000.000 - 15.000.000
Febrero 2015 - 1.000.000 14.000.000
Agosto 2015 - 1.000.000 13.000.000
Febrero 2016 - 1.000,000 12.000.000
Agosto 2016 - 1.000.000 11.000.000

Setiembre 2016 - 7.000.000 4.000.000
Febrero 2017 - 363.636 3.636.364
Julio 2017 - - 3.636.364

18.1.2 Otros préstamos

Al 31 de juiio de 2017 incluye préstamos contraidos con Banco de la Republica Oriental del
Uruguay, Santander y ofras instituciones financieras.

a) Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft Mbh

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

Las tasas de interés aplicables son:

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

En el siguiente cuadro se detalla la evolucién de dicho préstamo.

Mes Desembolsos Cancelaciones Saldo

Agosto 2013 3.600.000 - 3.600.000
Diciembre 2014 - 333.500 3.268.500
Enero 2015 6.400.00¢ - 9.666.500
Marzo 2015 - 333.500 9.333.000
Junio 2015 - 333.500 8.999.500
Setiembre 2015 - 333.500 8.666.000
Diciembre 2015 - 333.500 8.332.500
Marzo 2016 - 333.500 7.999.000
Junio 2016 - 333.500 7.665.500
Setiembre 2016 - 7.665.500 5
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b) Scotiabank

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

La tasa de interés aplicable es LIBOR 180 dias mas 2,1 puntos porcentuales.

En el siguiente cuadro se detalla la evolucion de dicho préstamo.

Mes Desembolisos Cancelaciones Saldo
Octubre 2013 10.000.000 - 10.000.000
Marzo 2014 - 1.000.000 9.000.000
Octubre 2014 - 1.000.000 8.000.000
Abril 2015 - 1.000.000 7.000.000
Octubre 2015 - 1.000.000 6.000.000
Abrii 2016 - 1.000.000 5.000.000
Setiembre 2016 - 5.000.000 -
c) Santander

Con fecha 28 de junio de 2016, con el objetivo de financiar parte del saldo a cobrar detallado
en Nota 11.3, el Santander firm6 con CONAPROLE un contrato de apertura de crédito por
US$ 19.500.000 a seis afios de plazo, con amortizaciones semestrales a partir del tercer
afic y medio del primer desembolso, salvo que se produzca una cancelacion del
mencionado saldo a cobrar, en cuyo caso se amortizara el saldo de la linea vigente por un
monto equivalente al 50% de la cancelacion efectuada.

La tasa de interés aplicable es de 3,5% anual. El 30 de junio de 2016 se recibieron el {otal
de los desembolsos por US$ 19.500.000.

En el siguiente cuadro se detalla la evolucién de dicho préstamo.

Mes Desembolsos Cancelaciones Saldo
Junio 2016 19.500.000 - 19.500.000
Julio 2017 - 19.500.000

d) Banco de la Republica Oriental del Uruguay

Con fecha 5 de octubre de 2016, con el objetivo de financiar parte de! saldo a cobrar
detallado en Nota 11.3, el Banco de la Republica Oriental del Uruguay firmé con
CONAPROLE un contrato de apertura de crédito por US$ 19.500.000 a seis afios de plazo,
con amortizaciones semestrales a partir del tercer afio y medio del primer desembolso, salvo
que se produzca una cancelacion del mencionado saldo a cobrar, en cuyo caso se
amortizara el saldo de fa linea vigente por un montae equivalente al 50% de la cancelacién
efectuada.

La tasa de interés aplicable es de 3,5% anual. El 16 de noviembre de 2016 se recibieron el
total de los desembolsos por US$ 19.500.000.

En el siguiente cuadro se detalla la evolucién de dicho préstamo.

Mes Desembolsos Cancelaciones Saldo
Noviembre 2016 19.500.000 - 19.500.000
Julio 2017 - - 19.500.000
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18.1.3 Obligaciones negociables

El programa de emision de Conahorro |l por US$ 100.000.000 fue aprobado por el Banco
Central del Uruguay el 11 de junio de 2012, con vencimiento el 11 de junio de 2017. Bajo
este programa se realizaron 17 emisiones, por plazos de 1 a 7 afios con amortizacicnes
variables. Al 31 de julio de 2017 se habian emitido obligaciones negociables por US$
70.246.553 (US$ 60.602.749 al 31 de julio de 2016} de las cuales quedan en circulacion
US$ 35.840.894 (US$ 34.768.664 al 31 de julio de 2016) a tasas variables incrementales
entre el 5% y el 2% anual, dependiendo del plazo de la emision (entre et 5% y el 2% anual al
31 de julio de 20186).

El programa de emisién de Conahorro Il por US$ 100.000.000 fue aprobade por el Banco
Central del Uruguay el 31 de mayo de 2017, con vencimiente el 31 de mayo de 2022. Bajo
este programa se realizé 1 emision, por el plazo de 1 afio con amortizaciones semestrales.
Ai 31 de julio de 2017 se habian emitide obligaciones negociables por US$ 2.998.229 de las
cuales quedan en circulacion US$ 2.998.229 a una tasa fija del 2% anual.

18.1.4 Préstamo Precio Diferido

Se trata de prestamos en délares estadounidenses de fos remitentes, que generan un
interés a la tasa LIBOR a 180 dias mas 2 puntos porcentuales. Estos préstamos no tienen
fecha de exigibilidad establecida contractualmente. El monto y oportunidad de la devolucién
de capital e intereses se realiza de acuerdo a reglamentacién del Directorio de
CONAPROLE, a solicitud de cada titular.

En el siguiente cuadro se detallan fos movimientos de dichos préstamos.

31 de julio de 31 de julio de

2017 2016

Salde al inicio 35.174.310 38.782.646
Contribuciones

Compras de materias primas

gue se acreditan al Préstamo

Precio Diferido {Nota 21.2) 6.220.513 5.030.450

Intereses 761.893 996.710
Pagos (19.999.673) (9.638.049)
Transferencias (69) 2.553
Saldo al cierre 22.156.974 35.174.310

18.1.5 Instrumentos financieros derivados

Entre el 26 de julic de 2015 y el 31 de julio de 2017, se firmaron contratos de venta de
moneda extranjera a futuro con HSBC Bank S.A. El valor razonable de los conidratos no
vencidos al 31 de julio de 2017 asciende a US$ 3.521 (US$ 244.464 al 31 de julio de 20186).
Los resultados generados por los contratos durante el ejercicio, los cuales son no
materiales, se exponen en Otros Resultados Financieros.
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18.2 Clausulas contractuales

Los préstamos con la International Finance Corporation (IFC), Deutsche Investitions- und
Entwicklungsgesellschaft Mbh (DEG), Scotiabank, Santander y Banco de la Republica
Oriental del Uruguay requieren el cumplimiento de las siguientes clausulas, teniendo en
cuenta la informacion contenida en los estados financieros consolidados, cuyo
incumplimiento puede eventualmente constituirse como causal de rescision o de
requerimiento de cancelacién anticipada de los préstamos respectivos:

— EBITDA debera ser mayor a US$ 22.000.000.

— valor en libros de las garantias de ciertos préstamos deben ser mayor a 1,5 veces el
saldo del préstamo.

— ratio de liquidez medido como la relacién entre el activo corriente y el pasivo
corriente, debe ser mayora 1,2.

~ ratio de cobertura de deuda medido como [a refacion entre el saldo de préstamos
menos inversiones y EBITDA debe ser menor a 4.

- ratio de servicio de deuda medido como la relacién entre EBITDA y la porcién
corriente de los préstamos no corrientes mas los intereses devengados debe ser
mayor a 1,4.

- relacion entre EBITDA y el monto méximo anual a desembolsar por préstamos debe
ser mayor a 1,4.

- los pagos por cancelaciones del Préstamo Precio Diferido no pueden superar a las
contribuciones en un monte mayor US$ 1.000.000.

18.2.1 Internationai Finance Corporation

Con fecha 20 de junio de 2017 CONAPROLE obtuvo de International Finance Corporation,
la exoneracion de cumplimiento de la cldusula de pagos por cancelaciones del Préstamo
Precio Diferido elevando el tope de US$ 1.000.000 a US$ 20.000.000.

Con fecha 6 de julio de 2016, CONAPROLE obtuvo de parte de International Finance
Corporation, la exoneracién de cumplimiento de dicha clausula elevandc el tope de
US$ 1.000.000 a US$ 4.000.000.

En funcion del contrato de préstamo firmado con la IFC, CONAPROLE previo a la
aprobacion de distribucién de utilidades debe proceder a la verificacién del cumplimiento de
fos ratios y obligaciones comprometidos, en particular Ia obligacién de constituir una reserva
equivalente al 1% de las compras de leche del ejercicio (Nota 15).

18.2.2 Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschart Mbh

Dado que al 31 de julio de 2016 no se recibid la exoneracion al cumplimiento de la clausula
contractual de pagos por cancelaciones del Préstamo Precio Diferido por parte de Deutsche
Investitions- und Entwicklungsgesellschaft Mbh, se ha expuesto como pasivo corriente la
porcién de largo plazo de los saldos adeudados por un monto de US$ 7.665.500. Con
posterioridad al 31 de julic de 2016, CONAPROLE precanceit la totalidad de la deuda.

Mas alla de lo descripto anteriormente, al 31 de julio de 2017 y 31 de julio de 2016

CONAPROLE se encuentra en cumpiimiento de todos los ratios y obligaciones requeridos
por las referidas instituciones financieras.
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18.3 Detalle de vencimientos y tasas

31 de julio de 2017

Deuda
norminada en Tasa

Vencimiento de préstamos Uss promedioc
2017/2018 26.661.823 2,96%
2018/2019 7.752.159 3,56%
2019/2020 20.766.968 3,47%
2020/2021 18.579.549 3,62%
2021/2022 18.346.920 3,65%
2022/2023 8.825.027 3,84%
2023/2024 4.956.170 3,62%
2024/2025 1.708.518 3,45%
202512026 1.709.516 3,45%
2026/2027 2.260.331 3,45%

111.567.979

31 de julio de 2016
Deuda
nominada en Tasa

Vencimiento de préstamos uss$ premedio
2016/2017 38.204.114 3,17%
201712018 18.618.225 3,34%
2018/2019 10.911.262 3,26%
2019/2020 19.117.178 3,34%
2020/2021 14.114.674 3,49%
202112022 14.113.995 3,51%
2022/2023 6.314.226 3,57%
2023/2024 3.349.318 2,92%
2024/2025 3.349.318 2,92%
2025/2026 3.349.318 2,92%

131.441.628

18.4 Valores razonables

Los valores razonables de los préstamos a corto plazo se aproximan a sus valores en libros

dado que el impacto de su descuento no es significativo.

El valor en libros v el valor razonable de los préstamos a largo plazo es el siguiente:

Valor en libros

Valor razonable

31dejuliode 31dejuliode 31 de julio de 31 de julio de

2017 2016 2017 2016
Préstamos largo plazo 84.906.156 93.237.514 84.323.555 93741818
84.906.156 93.237.514 84.323.555 93.741.818

Los valores razonables se basan en flujos de fondos descontados usando como tasa de
descuento la tasa de endeudamiento promedio del 3,51% al 31 de julio de 2017 (3,21% ai

31 de julio de 2018), dentro dei nivel 2 de jerarquia.
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18.5 Garantias

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

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

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

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

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

&) Prendaria sobre:

- el equipamiento de Villa Rodriguez (Planta N° 8);
- varias marcas propiedad de CONAPROLE;

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

(iiy Las garantias constituidas por el préstamo cobtenide de Deutsche Investitions- und
Entwicklungsgesellschaft Mbh son:

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

El montc total de bienes otorgados en garantia es de US$ 90.093.976. Dicho valor supera la
cobertura exigida por las instituciones financieras beneficiarias de dichas garantias.

(iv) Cesién de créditos

Cesion a favor del Banco Santander del 50% def saldo a cobrar descripto en Nota 11.3 y
cesion del restante 50% a favor del Banco de la Republica Oriental del Uruguay.
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19. PROVISIONES

18.1 Composicién

31 de juiio de 2017 31 de julio de 2016
A realizaren A realizar en Arealizaren A realizar en
un pilazo un plazo un plazo un plazo
menor a 12 mayor a 12 menor a 12 mayor a 12
meses meses meses meses
Litigios (Nota 19.4) 10.484.524 265.982 10.670.756 295.493
Beneficios al personal (Nota 19.2) 6.348.505 645.215 5.730.572 836.325
Reembolsos (Nota 19.3) 1.274.076 - 2.087.877 -
Devolucién de productos vencidos
en poder de minoristas (Nota 19.5) 269.441 - 238.527 -
18.376.546 911.197 18.707.732 1.131.818

19.2 Provision por beneficios al personal
19.2.1 Plan de beneficios prejubilables y beneficios por egresos
i, Beneficios prejubilables

Por Resolucion de Directoric N° 72.288 del 11 de agosto de 2003 y maodificaciones
posteriores, se aprobé un plan por el cual se oforgaria a los funcionarios 6 salarios liquidos
al momento de aceptacion e integracion al plan y otros 6 salarios liquidos al cumpiir la edad
de 60 afios, asi como también se realizaria una novacién del contrato de trabajo, efectuando
una reduccidon del horario y de la remuneracién. Adicionalmente se establece el
otorgamiento de una partida mensual al trabajador, la cual permite, sumada al nuevo sueldo,
la obtencion de un ingreso total equivalente al 70% del Ultimo sueido liquido, como forma de
compensar los dafios y perjuicios ocasionados. Dicha partida se recibe si y sélo si el
trabajador contintia prestando servicios en CONAPROLE y la misma se deja de percibir ante
el despido del trabajador o el fallecimiento del mismo.

Adicionalimente se otorgaria, en el momento de la efectiva jubilacion, una partida que
complemente posibles diferencias que surjan en la recompensa a percibir de la Comision
Administradora del Fondo de Retiro por haber adherido al plan de prejubilables.

Al 31 de julio de 2017 y al 31 de julio de 2018 no hay funcionarios acogidos a este plan.

Este pian fue derogado por Resolucion de Directorio N® 78.170 de fecha 24 de marzo de
2009.

Este plan constituye un plan de beneficios de largo plazo durante el empleo.
ii. Beneficios por egresos

Por Resolucion de Directorio N® 78.170 de fecha 24 de marzo de 2009, que derogd el plan
vigente hasta la fecha, se constituyé un nuevo plan que mantiene los derechos de aqueilos
empleados acogidos al pian anterior y establece, por un gjercicio de cuatro afios a partir del
1 de abril de 2009, un plan de beneficios por egresos de acuerdo con las siguientes
caracteristicas:

- laincorporacién al plan de cada empleado es exclusiva iniciativa del Directorio

- los beneficios por egreso a que otorga derecho son sustanciaimente similares a
los otorgados por el plan anterior
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Al 31 de julio de 2017 estan acogidos al nuevo plan 7 funcionarios (10 funcionarios al 31 de
julio de 20186).

Este plan constituye un plan de beneficios por terminacidn.
iti. Obligaciones por el plan

El pasivo reconccido al final de cada efercicio correspondiente a los planes de beneficios se
determina como el valor presente de los desemboisos futuros comprometidos, los cuales
incluyen un aumento real de las remuneraciones para los proximos afios, descontados por la
tasa de letras de tesoreria en unidades indexadas de similar plazo. El resultado generado
por &l céleulo efectuado fue imputado dentro del rubro Cargas sociales.

19.2.2 Otras provisiones

La provision también incluye US$ 2.736.018 (US$ 2.736.018 al 31 de julio de 2016) que
corresponde a la mejor estimacion realizada por la Direccién en cuanto a egresos a
realizarse en el préximo ejercicio econdmico.

19.3 Reembolsos

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

19.4 Litigios

Corresponde a la estimacion de los desembolsos a realizar en litigios mantenidos por el
Grupo.

CONAPROLE se encuentra en litigio contra un ex distribuidor en Brasil, DNF Servigcos
Administrativos Ltda. - ME, por saldos a cobrar por un importe de R$ 1.959.628
(equivalentes a US$ 515.668, y que actualizados se estiman en US$ 3 millones),
correspondiente a créditos no cobrados. A la fecha, y en el marco de la resolucion de este
proceso, se esta realizando la avaluacién del inmueble otorgado en garantfa para su
ejecucion.

Adicionalmente, DNF Servigos Administrativos Ltda. - ME inicid en el ejercicio finalizado el
31 de julio de 2010, una demanda judicial a CONAPROLE Do Brasil Com. Imp. e Exp. Lida.
y a CONAPROLE por un importe de R$ 12.496.808 (equivalentes a US$ 3.288.486),
correspendiente a la cobranza de comisiones impagas.

Con fecha 28 de marzo de 2014, se emitié una sentencia en primera instancia que dispuso
el pago del monto reclamado mas reajustes y costos (estimado en un total de US$ 25,5
millones).

Con fecha 25 de agosto de 2014, CONAPROLE interpuso el recurso de apelacién. Con
fecha 7 de noviembre de 2016, el Tribunal de apelaciones aprobé la revocacién de la
sentencia de primera instancia en favor de CONAPROLE, enviando el caso nuevamente a
primera instancia para la realizacion de las actividades periciales correspondientes.
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Los presentes estados financieros han sido preparados tomando en cuenta la evaluacién de
los impactos de las circunstancias antes descriptas, y se han reconocido las provisiones que
se entienden razonables para cubrir el monto de los eventuales pasivos relacionados con

esta demanda.

19.5 Devolucién de productos vencidos en poder de mincristas

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

ejercicio.

19.6 Evolucion de provisiones

Saido al 31 Saldo al 31
de julio de Incrementos/ Resultado por  de julio de
2018 Usos {Decrementos) conversion 2017
Litigios 10.966.249 30.687 (251.566) 5.136 10.750.506
Beneficios al personal 6.566.897 (696.758) 1.123.581 - 6.993.720
Reembolsos 2.067.877 (103.908) (690.473) 580 1.274.076
Devolucion de productos vencidos en
poder de minoristas 238.527 - 30.914 - 269.441
19.839.550 (769.979) 212.456 5.716 19.287.743
Saldo al 31 Saido al 31
de julio de Incrementos / Resultado por  de julio de
2015 Usos {(Decrementos) conversion 2016
Litigios 10.601.830 293.731 70.688 S 10.966.249
Beneficios ai personal 8.100.791 (353.334) (1.180.560} - 6.566.897
Reembolsos 2.511.113 (308.534) (132.424) (2.278) 2.067.877
Devolucidn de productos vencidos en
poder de minoristas 354.224 (152.631) 40.364 (3.430} 238.527
21.567.958 {520.768) (1.201.932) {5.708} 19.839.550
20. IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO
La composicion de los saldos por impuesto diferido se presenta a continuacion:
31 de julio 31 de juiio
de 2017 de 2016
Impuesto diferido- activo
Provision créditos deteriorados 1.075 4732
Existencias 7.205 -
Propiedades, planta y equipo 146.860 B67.724
Total Activo (Nota 11) 155.140 72.456
Impuesto diferido- pasivo
Existencias - (9.581)
Propiedades, planta y equipo - 110.587
Provision créditos deteriorados - (7}
Total Pasivo (Nota 17} - 100.899
Saldo neto de Impuesto diferido 155.140 {28.543)
pwe
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El movimiento de los impuestos diferidos en el ejercicio es el siguiente:

Provisidn
créditos Propiedades,
deteriorados  Existencias  planta y equipo Total
Al 31 de julio de 2015 7.758 {15.378) {106.837) (114.457)
Crédito/{Cargo) a pérdidas y ganancias (2.745) 23.868 174.284 195.407
Cargo a otros resultados integrales - - (113.530) {113.530)
Resuitado por conversion (274) 1.091 3.220 4.037
Al 31 de julio de 2016 4,739 9.581 (42.863) (28.543)
Crédito/(Cargo) a pérdidas y ganancias (3.872) (2.865) 189.499 182.762
Resultado por conversion 208 489 224 921
Al 31 de julio de 2017 1.075 7.205 146.860 155.140
21. GASTOS POR SU NATURALEZA
21.1 Composicion
Ejercicio finalizado el 31 de julio de 2017
Gastos de
Costo de administracién y
ventas venfas Total

Leche y crema 346.637.532 - 346.637.532
Mercaderia de reventa 97.362.440 -~ 97.362.440
Retribuciones personales 42.232.140 29.672.473 71.804.613
Materias primas varias 43.736.609 - 43.736.6809
Cargas sociales 18.549.428 17.065.985 35515413
Fletes internos 25.888.391 8.345.359 35.233.750
Depreciaciones 23.273.787 3.815.208 27.088.996
Material de envasado 24.749.578 75.358 24.824.936
Electricidad, agua y combustibies 23.846.850 1.167.165 25.014.015
Gastos varios 8.908.502 8.180.749 17.097.251
Servicios de terceros 4.840.996 14.685.685 19.526.681
Reparacion y Mantenimiento 10.557.771 3.771.118 14.328.889
Gastos de exportaciones = 11.489.117 11,489,117
Publicidad 7.982 9.264.456 9.272.438
Desvalorizacion, pérdidas y muestras 1.297.139 4.691.510 5.088.649
Arrendamientos 431.716 2.522.472 2.954,188
Impuestos 589.093 5.098.141 5.697.234
Seguros 27.489 709.621 737.110
Provisidn para créditos deteriorados (Nota 11.5) - (1.037.383) (1.037.383)

672.945.443 120.427.035 793.372.478

{1) Incluye el neto de las depreciaciones de Propiedades, planta y equipo USS$ 27.842.775 {Nota
6.2) y las depreciaciones activadas a Existencias por US$ 753.779.
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Ejercicio finalizado el 31 de jufio de 2016

Gastos de
Costo de administracion y
ventas ventas Total
Leche y crema 355.974.621 - 355.974.621
Mercaderia de reventa 99.408.747 - 99.406.747
Retribuciones personales 40.306.633 25558212 65.864.845
Materias primas varias ’ 40.600.865 - 40.600.665
Cargas scociales 17.932.229 11.595.303 29.527.532
Fletes internos 25.469.451 9.050.825 34,520.276
Depreciaciones 24.179.542 3.653.793  27.833.335
Material de envasado 26.873.373 - 26.873.373
Electricidad, agua y combustibles 24 882523 1.166.645 26.049.168
Gastos varios 9.056.149 8.949.360 18.005.509
Servicios de terceros 4.768.817 11.410.351 16.179.168
Reparacidn y Mantenimiento 10.992.710 2.214.656 13.207.366
Gastos de exportaciones - 12.430.732 12.430.732
Fublicidad 23.886 7.542 254 7.566.140
Desvalorizacion, pérdidas y muestras (634.728) 2.668.937 2.032.209
Arrendamientos 568.759 6.122.034 6.690.793
Impuestos 571.950 3.860.018 4.531.9686
Seguros 27.603 977.123 1.004.726

20.828.627 20.928.627

Provisién para créditos deteriorados -
681.000.930 128.226.868  809.227.798

M Incluye el neto de las depreciaciones de Propiedades, planta y equipo US$ 25.148.842 (Nota
6.2) y las depreciaciones activadas a Existencias por US$ 2.684.493,

21.2 Compras de leche y crema

En el siguiente cuadro se detallan los desembolsos realizados a los remitentes de leche
durante el gjercicio.

31 de julio de 31 de juiic de

2017 2016

Compras de leche (Nota 21.1) (346.637.532) (355.974.621)
Pagos por prima socio cooperario (Nota 11.2) (57.829.851) (46.824.349)
Pagos por prima socio cooperaric aprobados por

Asamblea de Productores (Nota 11.2) {11.088.882) -
Pagos FEPL de provisiones constituidas en

ejercicios anteriores (Nota 17.2) - (19.660.105)
Total desembolsos {415.556.265) (422.459.075)

Como se describe en Notas 14.2 y 18.1.4, sobre los desembolsos por compra de leche
realizados a los remitentes de leche en cada ejercicio econdmico, CONAPROLE efectua
retenciones con crédito a la formacién del Fondo de productividad v a la censtitucion del
Préstamo Precic Diferido.
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22, . OTRAS GANANCIAS Y PERDIDAS

31 de julio 31 de julio de
de 2017 2018
Resuitado por venta de propiedades, planta y equipo 538.9156 275.487
Ingresos no operativos 1.011.368 668.633
Diferencia de cambio de partidas operativas (317.899) 2.799.737
Otros (4.711) 252.603
Resultade por instrumentos financieros a valor razonable
con cambio en resultados 21.346 (102.829)
Reversion de pérdida por revalto de propiedades, planta y
equipc - (130.272)
1.249.019 3.763.559
23. OTROS RESULTADOS FINANCIEROS
31 de julio de 31 de julio
2017 de 2016
Intereses ganados 1.612.650 628.263
Diferencia de cambio de efectivo e inversiones temporarias 49282 229.350
Descuentos obtenidas 417.292 351.321
Otros resultades financieros 256.807 (671.551)
2.336.031 537.383
24, EGRESOS FINANCIERQS
31 de julio de 31 de julio
2017 de 2016
Diferencia de cambio de préstamos 308.069 (620.872)
Intereses perdidas (2.842.908) (4.770.6853)
Comisiones bancarias (610.584) {643.653)
Muitas y recargos (7.382) (23.017)
Otros gastos financieros (318.337) (1.673.684)
(3.371.120} {7.631.879)
25. IMPUESTO A LA RENTA
31 de julio 31 de julio
de 2017 de 2016
Impuesto a la renta corriente (1.272.958) (857.021)
impuesto diferide 182.762 195.407
Pérdida neta por impuesto a la renta {1.090.196) {661.614)

A continuacion se muestra fa conciliacion entre el monto tedrico que resultaria de aplicar las
tasas legales aplicables a cada sociedad del Grupo sobre su utilidad antes del impuesto y e

cargo por el impuesto a la renta del ejercicio.

31 de julic de 31 de julio
2017 de 2016

Impuesto calculado a {as tasas aplicables 1.325.884 1.235.803
Efecto en el impuesto de:

Resuitados no sujetos a impuestos (235.688) (574.189)
Impuesto a la renta 1.090.1%6 o 0661.614

e
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26. COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

26.1 Inversiones comprometidas

En Nota 6 se detalfan las inversiones comprometidas en bienes de capital.

26.2 Valores recibidos en garantia

Valores recibidos en garantia
Otros

31 de julio de 31 de julio
2017 de 2016
43.172.411 36.161.634
37.140 67.340
43.209.551 36.228.974

En este rubre se incluyen avales recibidos de tercercs para la presentacién en licitaciones

de compras.

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

Las obligaciones derivadas de la aplicacion de la mencionada ley no son significativas.

27. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

27.1 Saldos con partes relacionadas

Cuentas por cobrar comerciales y
otras cuentas por cobrar (Nota 11)  Ofras partes relacionadas

Cuentas por pagar comerciales y
ofras cuentas por pagar (Nota 17)  Otras partes relacionadas

27.2 Transacciones con partes relacionadas

Compras de bienes o servicios Otras partes relacionadas

31 de julio de 31 de julio
2017 de 2016
1.129.116 79.732
1.129.116 79.732
5.986.925 3.147.096
5.986.925 3.147.096

31 de julio de 31 de julio
2017 de 2016

(62.595.016)

{54.289.120)

(62.595.016)

(54.289.120)

Los saldos con remitentes incluidos en Cuentas a cobrar comerciales y otras cuentas por
cobrar, Cuentas por pagar comerciales y ofras cuentas por pagar, vy las compras de leche y
crema incluyen saldos y transacciones con partes relacionadas.

Las remuneraciones y cargas sociales correspondientes al personal directivo clave
representan aproximadamente el 5% del total al 31 de julio de 2017 (5% del total al 31 de

julio de 20186).
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28. HECHOS POSTERIORES

El 22 de setiembre de 2017 se realizo la segunda emisién de Conahorro il por un importe
de hasta US$ 5.000.000 a 7 afios de plazo con amortizaciones variables, a una tasa de
interés de entre el 5% vy el 2% anual {(Nota 18.1.3).

Con excepcion de lo anterior, con posterioridad al 31 de julio de 2017 no se han producido

hechos o circunstancias que afecten significativamente la situacion financiera, los resultados
de las operacicnes y los flujos de efectivo del Grupo.

Fh
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Dictamen de los auditores independientes

Alos Sefiores Directores de
Cooperativa Nacional de Productores de Leche (CONAPROLE)

3l

Hemos auditado los estados financieros individuales de Cooperativa Nacional de Productores
de Leche (CONAPROLE), que comprenden el estado individual de posicidn financiera al 31
de julio de 2017 y los correspondientes estados individuales de ganancias y pérdidas, de
resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por €l ejercicio
finalizado en esa fecha preparados y presentados en doblares estadounidenses, y sus notas que
contienen un resumen de las politicas contables significativas aplicadas y otras notas
explicativas, los cnales se incluyen adjuntos,

Responsabilidad de la Direccién sobre los estados financieros

2.

La Direccién de la Sociedad es responsable de la preparacién y presentacion razonable de
estos estados financieros individuales de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacion Financiera, de acuerdo con las disposiciones del Decreto 124/2011 de fecha 1°
de abril de 2011 y por el mantenimiento de un sistema de control interno que la Direccién
considera adecuado para permitir la preparacion de estados financieros libres de errores
significativos, debido, ya sea, a fraude ¢ a equivocaciones.

Responsabilidad del Auditor

3.

B P P PP T T TP O PP PPV

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros individuales
con base en nuestra auditoria. Efectuamos nuestro examen de auditoria de acuerdo con
Normas de auditoria adoptadas por el Banco Central del Uruguay. Estas normas requieren
que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria para
obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros individuales se
encuentran libres de errores significativos.

Una auditoria comprende la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre las cifras y revelaciones expuestas en los estados financieros individuales.
Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor incluyendo la evaluacion
de los riesgos de errores significativos en los estados financieros individuales, debido ya sea a
fraude o a equivocaciones. Al realizar dichas evaluaciones de riesgos, el anditor considera el
sistema de control interno relevante para la preparacién y presentacién razonable de los
estados financieros individuales de la entidad con la finalidad de disefiar procedimientos de
auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con la finalidad de expresar una
opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria comprende
asimismo la evaluacién del grado de adecuacién de las politicas contables utilizadas y la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la Direccion, asi como la
evaluacion de la presentacion general de los estados financieros individuales.

FricewaterhouseCoopers Ltda., Cerrito 461 Piso 1, T: +598 29160463
11,000 Montevideo, Uruguay, www.pjuwe.com.uy

© 2017 PricewatarhouseCoopers Lida. Todos los derechos reservados. En este documento Pw( refiere a PricowaterhouseCoopess Ltda.
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada
para sustentar nuestra opinion de auditoria calificada.

Bases para la calificacion de la opinién

4. Segin se describe en Notas 1.c, 8 y 9, CONAPROLE posee inversiones en subsidiarias y en
otras entidades. Al 31 de julio de 2017 las inversiones correspondientes a la participacion
accionaria en CONAPROLE Argentina S.A., Leben Representacoes Comerciais Ltda.,
Conadis S.A., Conabia $.A,, Etinor S.A. y Trading Cheese Inc. totalizan saldos activos por
US$ 162.712, y saldos pasivos por US$ 56.826 (US$ 95.710 y US$ 45.307, respectivamente,
al 31 de julio de 2016). No se dispone de estados financieros auditados al 31 de julio de 2017
y al 31 de julio de 2016 y no nos ha sido posible aplicar procedimientos de auditoria
alternativos sobre los mismos a efectos de concluir sobre la razonabilidad de los saldos
contabilizados. En consecuencia, no nos es posible concluir si podrian ser necesarios ajustes
sobre los referidos saldos.

5. Segiin se describe en Notas 18 y 20, al 31 julio de 2017, CONAPROLE mantiene
contabilizados en la linea Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, y en la
linea Provisiones, pasivos por un total de US$ o y US$ 2.736.018, respectivamente
(US$ o y US$ 2.736.018, respectivamente, al 31 de julio de 2016), cuyo reconocimiento no
es admitido por Ias Normas Internacionales de Informacién Financiera. En el ejercicio
finalizado al 31 de julio de 2017, esta situacién implicé menores Resultados acumulados al
inicio del ejercicio por US$ 2.736.018 (menor Costo de ventas por US$ 20.433.739, menores
Gastos de administracién de US$ 1.355.497 y menores Resultados acumulados al inicio del
ejercicio por US$ 24.525.254, al 31 de julio de 2016),

Opinioén calificada

6. En nuestra opinién, excepto por los eventuales ajustes que podrian derivarse de la
resolucion de la situacion descripta en el parrafo 4 y el efecto de los ajustes descriptos en el
parrafo 5, los referidos estados financieros individuales preparados y presentados en délares
estadounidenses presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la posicién
financiera de CONAPROLE al 31 de julio de 2017, los resultados de sus operaciones y los
flajos de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacién Financiera.
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Parrafo de énfasis

7. Sin modificar nuestra conclusién anterior, hacemos énfasis en la Nota 12.4 a los estados
financieros donde se describen las circunstancias-que afectan los saldos a cobrar a las
entidades pertenecientes a la Reptblica Bolivariana de Venezuela.

Enfasis en otros asuntos

8. Con esta misma fecha hemos emitido nuestro dictamen de auditoria sobre los estados
financieros consolidados de CONAPROLE y sus subsidiarias al 31 de julio de 2017; el
referido dictamen contiene una opinion calificada y un parrafo de énfasis por las mismas
sitnaciones descriptas en los parrafos 4 y 5, y en el parrafo 7, respectivamente del presente
dictamen, y por un apartamiento en los requerimientos de revelacion de informacién por
segmentos de operaciones. De acuerdo con las disposiciones del Art. 89 de la Ley de
Sociedades Comerciales, CONAPROLE deber4 presentar sus estados financieros
consolidados con sus subsidiarias, y sus estados financieros individuales, los cuales en su
conjunto, constituyen los estados financieros cuya presentacion es requerida para dar
cumplimiento a las disposiciones legales vigentes.

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

9. La Direccidn es responsable de la preparacién y presentacion de otra informacién la cual
comprende la informaci6n contenida en la Memoria anual de la Sociedad, que se presenta en
cumplimiento de las normas legales y regulatorias vigentes, Estimamos que la Memoria
anual se encontraré disponible luego de la fecha de emision del presente dictamen de
auditoria.

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

En el marco de nuestro examen de auditoria de los presentes estados financieros
individuales, nuestra responsabilidad es leer la otra informacién antes mencionada cuando
la misma se encuentre disponible, y al hacerlo, debemos considerar si la misma es
significativamente inconsistente con los estados financieros individuales o con el
conocimiento que hemos obtenido durante nuestro trabajo de auditoria o, de otra forma,
parece estar significativamente distorsionada.
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Si, cuando leamos la Mermoria anual, concluimos que la misma contiene inconsistencias o
apartamientos significativos, deberemos informar sobre este hecho a los érganos de
direccion.

Montevideo, Uruguay
29 de setiembre de 2017

J :fhwa'\'uhmh(,-n!xa
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Cooperativa Nacional de Productores de Leche

(CONAPROLE)

Estado individual de posicidn financiera al 31 de juiio de 2017
(ddlares estadounidenses)

ACTIVO

Activo no corriente

Propiedades, planta y equipo

Activos intangibles

Inversiones en subsidiarias

Instrumentos financieros a valor razonable con cambio en resultados
Existencias

Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar

Total del activo no corriente

Activo corriente

Existencias

Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar
Inversiones temporarias

Efactivo

Total del active corriente

Total del active

PATRIMONIO ¥ PASIVO

Patrimonio

Aportes

Reservas

Oftras raservas
Resultados acurmulados
Totat del patrimonio

Pasivo no gorriente

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
Préstamos

Provisiones

Totzl del pasive no corriente

Pasivo corriente

Cuentas por pagar comerciales y ofras cuentas por pagar
Préstamos

Provisiones

Total del pasivo corriente

Total del pasivo

Total de patrimonio y pasivo

Las Notas 1 a 27 son parte integral de estos estados financieros individuales.
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Notas 31 de julio de 2017 31 de julio de 2016
8 195,982,839 207.390.553
7 895.573 895.573
8 14,523,328 10.363.256
9 1.777.656 1.747.663
10 5.590.359 5.675.859
12 7.123.027 960.905

225.892.782 227.033.809

10 118.482.666 83.321.975
12 211.615.237 231.742.940
13 25.461.334 21,994,602
14 11.811.588 4.850.806
367.370.835 341.910.323

593.263.617 568,944,132

15 71.481.718 63.740.632
16 49.818.241 48.176,741
17 41.125.004 40,213,885
199.470.113 191.567.508

361.905.164 141.688.766

18 2.884.128 -
19 79.663.9023 85.761.438
20 646,215 836.325
83,193,244 86.597.763

18 105,455,258 89.353.479
19 24,424,470 32.611.8986
20 18.285.480 18.692,228
148.165.209 140,657,603

231.358.453 227.255.368

593.263.617 568.944.132
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Cooperativa Nacional de Productores de Leche

(CONAPROLE)

Estado individual de ganancias y pérdidas
por el ejercicio finalizado el 31 de julio de 2017

{dolares estadounidenses)

Ventas

Del exterior

Locales

Descuentos y bonificaciones
Total Ventas

Costo de ventas

Utilidad bruta

Gastos de ventas y distribucion
Gastos de adminisiracion
Resultado por inversiones en subsidiarias
Otras ganancias y pérdidas
Utilidad operativa

Cfros resultados financieros

Egrescs financieras

Resultado def ejercicio

Las Notas 1 a 27 son parte integrat de estos estados financieros individuales.
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Notas 31 de julio de 2017 31 de juiio de 2016
418,039.017 479.461.448
356.120.193 310.521.194
(54.536,842) (48.574.384)
2 719.622.368 741.408.258
21y 26 (547.544.049) {563.233.839)
172.078.319 178.174.418
21y 28 (63.426.320) (69.114.430)
21y 26 (43.352.247) {55.564.903)
8y 262 4.072.564 1.390.813
22 1.493.778 3.600.844
70.866.094 68.489.683
23 1.838.089 (212.337)
24 (3.236.847) {5.273.495)
69.467,336 £3.003.851
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Cooperativa Nacional de Productores de Leche
(CONAPROLE)

Estado individual de resuitados integrales
por el ejercicio finalizade el 31 de julio de 2017

(délares estadounidenses)

Notas 31 de julio de 31 de julio de
2017 2016

Resultado del ejercicio 69.467.336 63.003.851
Otres resultados integraies
ltems gue seran reclasificados a ganancias y pérdidas
Resultado por conversién By17 £30.962 {582.321)
items que no seran reclasificados a ganancias y pérdidas
Revaluacion Propiedades, planta y equipo Controlante 8y 17 380.247 -
Participacién en revaluacién Propiedades, planta y equipo de subsidiarias, nete 8yi7 - 302.188
Total otros resultades integrales 911,209 {280.133)
Resultade integral del ejercicio 79.378.548 62.723.718

Las Notas 1 a 27 son parte integral de estos estados financieros individuaies.
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Coaperativa NMacional de Productores de Leche
(CONAPROLE)

Estado individual de cambios en el patrimonio
por al ejercicio finalizado el 31 de julio de 2017
{ddlares esladounidenses)

Resultados Patrimonlo
MNotas Aportes Reservag Otras reservas acumulados total

Sahfos al 31 de julio de 2015 50.008.800 41.786.788 40.494.018 144,842,003 286.131.60%
Resultado <el gjercicio = - - 63.002.851 63.003.851
Otros resultadas integrales 17 - - {28¢.133) - {280.133)
Resultado integral del gfercicio S - {280.133) 63.003.851 62,723,718
Aportes 16 5.731.832 - - = 5.731.832
Distribucién de utiidades

Distribucion a preducteras 123 - - & (11.888.393) {11.898.393)

Constitucion de reservas 16 - 4.389.953 - {4.389.953) -
Total ransacciones con producteres reconecidas direclamenta
en patrimenio 5.731.832 4.359.953 = (16.288.246) {6.168.561)
Saldos al 31 de julio de 2016 63.740.632 46.175.741 40.213.885 191.557.508 34.688.766
Resultade del ejercicia - - - £88.467.336 £8.467.338
Otros resuitados integrales 17 - - 911.209 - 911.208
Resultado integral del ejsrcicio - - 911.209 69.467 336 70.378.545
Aportes 15 7.751.084 - S o 7.751.084
Distribucidn de utilidades

Cistribucion a productores 123 - - - {57.913.231) {57.913.231)

Constitucitn de reservas 16 = 3.641.500 - (3.641.500) -
Tetal transacciones con productores reconocidas directaments
en palrimanio 7.751.084 3.841.500 - (61.554.731) (60.162.147)
Saldos al 31 de julio de 2017 71.491.716 49.818.241 41.125.094 199.470.113 36.905.164

Las Notas 1 a 27 son parie infegral de estos estacdos financieros individuates.
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Cooperativa Nacional de Productores de Leche
(CONAPROLE)

Estado individual de fiujos de efectivo

por el ejercicio finalizado el 31 de julio de 2017
{dblares estadounidenses)

Notas 31 de julio de 2017 31 de julio de 2016

Flujo de efectivo relacionade con actividades operafivas

Resuliado del gjercicio 69.467.336 63,003,851
Ajustes:
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 21 25.284.034 26.631.303
Intereses perdidos devengados 24 2.428.469 4.229.551
Provisitn por beneficios al personal 20 1.123.581 {1.180.560)
Provision reemboisos 20 (690.473) (152.386)
Provision litigios 20 (261.214) 63.918
Provision por devoluciones 20 30.914 40,364
Intereses ganados devengados 23 (1.437.189) (B521.895)
Resultado por venta de propiedades, planta y equipo 22 {521.166) (261.595)
Provision para créditos deteriorados 24 {598.763) 19.800.071
Provision por deterioro de existencias 10 3.886.045 (1.065.592)
Compras de materias primas que se acreditan al Fondo de Productividad 15 7.751.084 5.731.832
Compras de materias primas que se acreditan al Préstamo Precio Diferido 19.1.4 8,220,513 5.030.450
Resultado por inversicnes 8.2 {4.072.564) (1.380.813)
Resultado por instrumentos financieros a valor razonable con cambio en
resultados 22 (21.346} 102,629
Diferencia de cambio generada por préstamos 24 487,603 (168.127)
Resultado de operaciones antes de cambios en rubros operativos 108.856.864 119.803.001
Cuentas por cobrar comerciaies v ofras cuentas por cobrar {31.825.195) (123.881.440)
Existencias (36.800.268) 77.498.831
Cuentas por pagar comerciales y ofras cuentas por pagar 16.722.052 (35.156.873)
Provisicnes 20 (B00.666) {643.713)
Efectivo proveniente de operaciones 56,152,787 37.619.806

Flsjo de efgctivo refacionado con inversiones

Adquisiciones de propiedades, planta y equipo {14.032.156) {21.188.289)
Ingresas por venta de propiedades, planta y equipo 1.360.132 879.935
Intereses cobrados 1.505.874 889.772
Efectivo aplicado a inversiones {11.166,150) (19.418.582)
Flujo de efectivo relacionado con financiamiento
Distribucién de utilidades 12.3 (11.088.882) .
Intereses pagados (3.354.849) (4.007.321)
Aportes en efective 15 - -
Cancelacidn de préstamos (40.514.022) (269.142.587)
Incremento de préstamos en efectivo 19.1.4 17.293.401 258.108.642
Efectivo aplicado a financiamiento (37.664.352) (4.041.246)
Variacion neta de efectivo 7.322.285 14.159.978
Efectivo al nicio del ejercicio 26.845.408 12.685.430
Efectivo al final def ejercicio 14.2 34.167.693 26.845.408

Las Notas 1 a 27 son parte integral de estos estados financieros individuales.
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Cooperativa Nacional de Productores de Leche
{(CONAPROLE)

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDiVIDUALES POR EL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE JULIO DE 2017
{en délares estadounidenses, salvo que se indique o contrario)

1. INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA
a. Naturaleza juridica

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

Cooperativa de Lecherias S.A.

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

La Palma S.A.

l.a Nena

Alianza de Tamberos y Lecheros de la Union.

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

Ley N° 17.243 (de Urgencia) del 6 de julio de 2000 qgue intredujo variantes respecto a la
constitucién del Directorio v a la obligatoriedad de cumplir con las normas de informacion,
publicidad y control exigidas a las sociedades anonimas abiertas previstas por la Ley
N° 18.060.

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

Tiene constituido domicilio legal en Magallanes 1871 (Montevideo — Uruguay). La actividad
industrial se realiza en ocho plantas sitas en diferentes departamentos del pais.

b. Actividad principal

La actividad principal de CONAPROLE, de acuerdo con las mencionadas normas, era
originalmente asegurar el abastecimiento de leche para el consumo de la poblacion de
Montevideo. Dicha actividad se ha ido ampliando con la produccién de derivados de la leche
tales como leche en polvo, manteca, quesos, cremas heladas y ofros, con un importante
volumen de bienes exporiables.

Como actividades conexas, CONAPROLE brinda apoyo a sus productores en servicios
agronomicos, intervencién para el desarrollo de la electrificacién rural y otros,

il
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c. Participacion en otras empresas

CONAPROLE mantiene inversiones en las siguientes empresas con las siguientes
participaciones accionarias:
% participaciéon y
% de votos
31 de julio 31 de julio

Empresa de 2017 de 2016 Pais
Subsidiarias

CE.ME.S.A. 100% 100% Uruguay
Cerealin S.A. 100% 100% Uruguay
Conadis S.A. 100% 100% Uruguay
CONAPROLE Argentina S.A. 100% 100% Argentina
CONAPROLE Do Brasil Comercial Importadora e Exportadora Lida. 99,478% 99,478% Brasil
Leben Representacoes Comerciais Lida. 99,99% 99,99% Brasil
Etinor S.A. 100% 100% Uruguay
Productores de Leche S.A. 100% 100%  Uruguay
Conapac S.A, 100% 100%  Uruguay
Trading Cheese Inc. 100% 100% USA
instrumentos financieros a valor razonable con cambio en

resultados

Ccnabia S.A. " (*} Meéxico
Bonprole industrias Lacteas S.A. 10% 10%  Uruguay

{*) Entidad cuyo ofro accionista es Glanbia Foods b.v., sin actividad desde mayo de 2008,
actualmente en proceso de liquidacidn,

CE.ME.S.A. es una scciedad andnima dedicada a la distribucion y comercializacién de
cremas heladas elaboradas por CONAPROLE. Asimismo distribuye papas congeladas
prefritas marca Simpiot,

Cerealin S.A. es una scciedad anonima dedicada a la prestaciébn de servicios de
precesamiento y envasado de determinados productos.

Conadis 5.A. es una sociedad anénima creada a efectos de realizar recepcion y lavado de
envases, expedicidon a distribuidores de Montevideo de algunos productos de CONAPROLE
y actividades de desecho de productes devueltos. Actualmente se encuentra sin actividad.

CONAPROLE Argentina S.A. (actualmente en liquidacién), CONAPROLE Do Brasil
Comercial Importadora e Exportadora Lida. y Leben Representagoes Comerciais Ltda. son
empresas en el exterior creadas a efectos de realizar la distribucién de productos
CONAPROLE en Argentina y Brasil, respectivamente. Actuaimente CONAPROLE Argentina
S.A. y Leben Representagoes Comerciais Lida. se encuentran sin actividad.

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

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

Conapac S.A. es una sociedad andénima dedicada al suministro de polietileno para el
envasado de la leche y demas productos y, en general, dar satisfaccion, en forma prioritaria,
a las necesidades de abastecimiento de envases a CONAPROLE. Adicionalmente,
comercializa bolsas de diferentes tipos con clientes de plaza y exporta una variedad de
filmes, :

e
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Trading Cheese Inc, cuyo dnico accionista de la sociedad es CONAPROLE, se constituyd
durante el ejercicio finalizado el 31 de julio de 2014 como una corporacion del estado de
Florida, USA, a efectos de importar v comercializar ciertos tipos de gqueso en Estados
Unidos.

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

2. ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES

Los presentes estados financieros individuales son preparados y emitidos con fecha 29 de
setiembre de 2017. Los mismos seran sometidos a aprobacién de los drganos volitivos de
CONAPROLE junto con los estados financieros consolidados, a efectos de dar cumplimiento
a lo establecido en el Decreto 124/11 de fecha 1 de abril de 2011 — Normas contables de
aplicacién obligatoria para los emisores de vaiores de oferta publica y a las disposiciones
contenidas en el Art. 89 de la ley de Sociedades Comerciales N° 16.060.

3. PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las politicas contables significativas que han sido adoptadas para la elaboracion de estos
estados financieros se detallan a continuacién. Las mismas han sido aplicadas, salvo
cuando se indique lo contrario, en forma consistente en todos los ejercicios presentados.

31 Bases de preparacion

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

Las normas referidas comprenden:

¢ Las Normas internacionales de informacion financiera (NIIF).

* Las Normas internacionales de contabilidad (NIC).

s Las interpretaciones elaboradas por ¢l Comité de Interpretaciones de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (CINIIF) o el anterior Comité de
Interpretaciones.
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Salve por lo expresado mas adelante en relacion a Propiedades, pianta y equipo (Nota 3.5),
y a los activos financieros valuados a valor razonable (Nota 3.9), los estados financieros
individuales han sido preparados siguiendo, en general, el principio contable de costo
historico. Consecuentemente, salvo por lo expresado, activos, pasivos, ingresos y egresos
son valuados a los importes en dinero efectivamente acordados en las transacciones que les
han dado origen.

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

La preparacién de estados financieros a una fecha determinada requiere gue la Direccién de
CONAPROLE realice estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los activos y
pasivos registrados y los activos y pasivos contingentes revelados a la fecha de emisién de
los presentes estados financieros, como asi también los ingresos y egresos registrados en el
ejercicio.

3.2 Cambios en las politicas contables

a) Nuevas normas conlables, modificaciones e interpretaciones emitidas y vigentes
para los gjercicios iniciados a partir del 1 de agosto de 20716.

La siguiente medificacion a la Norma Internacional de Contabilidad N°® 27 — Estados
financieros separados, con vigencia para ejercicios econdémicos iniciados luego del 1° de
enero de 2016, ha sido adoptada anticipadamente por CONAPROLE, con fecha de adopcién
31 de julio de 2015 y fecha de transiciéon 1 de agosto de 2014.

De acuerdo con las modificaciones incorporadas a esta norma, las inversiones en entidades
controladas, controladas conjuntamente o bajo influencia significativa pueden ser valuadas
aplicando el método de la participacién. Los estados financieros individuales de
CONAPROLE eran anteriormente preparados, de acuerdo con las normas vigentes,
valuando dichas inversiones al costo histérico menos una prevision por deterioro.

No hay otras NIIF o CINIIF que sean efectivas por primera vez para el gjercicio econémico
iniciado el 1° de agosto de 2016, que hayan tenido un efecto significativo sobre los estados
financieros de CONAPROLE.

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

e NIIF 9 — Instrumentos financieros y modificaciones posteriores emitidas en julio de
2014, vigente a partir de los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2018. Introduce
cambios en los requerimientos de wvaluacién y reconocimiento relativos a
instrumentos financieros.

¢ NIIF 15 - Ingresos por contratos con clientes, vigente a partir de los ejercicios
iniciados el 1° de enero de 2018.

» NIIF 16 — Arrendamientos, vigente a partir de los ejercicios iniciados el 1° de enero
de 2019,

CONAPROLE no ha completado un andlisis detallado del impacto de estas normas,
modificaciones a normas e interpretaciones.
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3.3 Informacién por segmentos del negocio

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

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

3.4 Moneda extranjera
3.4.1 Moneda funcional y moneda de presentacion

Los presentes estados financieros de CONAPROLE se preparan y presentan en dblares
estadounidenses, moneda funcional de la entidad.

Los registros contables, son mantenidos simultdéneamente en doélares y pesos uruguayos,
moneda de curso legal del pais.

A partir del ejercicio gcondmico iniciado el 1 de agosto de 2015, se ha determinado al délar
estadounidense como la moneda funcicnal de CONAPROLE; hasta el ejercicio econdmico
finalizado &l 31 de julio de 2015, era el peso uruguayo.

Segun la definicion establecida en la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 21, se
deben considerar los siguientes factores a la hora de determinar la moneda funcional de una
entidad:

a) {iy La moneda que influye fundamentalmente en los precios de venta de sus bienes.

(il La moneda del pais o paises cuyas fuerzas competitivas y regulaciones
determinen fundamentalmente los precios de venta de sus bienes y servicios.

bh) La moneda que influye fundamentalmente en ios costos de mano de obra, de los
materiales y de otros costos de producir los bienes.

Como factores subsidiarios a los dos anteriores (que se aplican en caso que los dos
primeros no sean concordantes) la norma establece los siguientes:

c) L.a moneda en la cual se generan los fondos de las actividades de financiamiento de
la empresa (instrumentos de deuda y patrimonic neto emitidos).

d) La moneda en que se mantienen los importes cobrados por las actividades de
explotacion.

Dicha norma adicionalmente establece que en caso de contradicciones entre los factores
anteriormente descriptos, y no resulte obvio cual es la moneda funcional, corresponde a la
Gerencia el uso de su juicio para la determinacidon de la moneda funcional que mas
fielmente represente los efectos econémicos de las transacciones, sucesos y condiciones
subyacentes.

Dicha norma establece asimismo, que la moneda funcional refleja las transacciones,
eventos y condiciones que subyacen y son relevanies a la entidad, y por lo tanto una vez
decidida la moneda funcional, no se cambiarda, a menos gue se produzca un cambio en
dichas transacciones, eventos y condiciones. f ig
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Del andiisis que se ha realizado de los factores que determinan actuaimente el contexto
operacional y de gestion de CONAPROLE es posible constatar los siguientes hechos:

a) La mayor parte de los ingresos de CONAPROLE estan influenciados y denominados
en dolares.

k) Las fuentes de financiarmiento de CONAPROLE son en su totalidad en délares.

c) Pese a que los costos de CONAPROLE son mayormente en pesos uruguayos,

dadas las caracteristicas de la estructura de operacidon de CONAPROLE, las
politicas de aprovisionamiento son ajustadas de acuerdo con el comportamiento de
las variables de mercado a las cuales se encuenira expuesta y, en particular de
acuerdo con la evolucion de los precios de comercializacion de sus productos.

d) Adicionalmente se destaca que toda la informacién gerenciai utilizada para la toma
de decisiones y gestion de CONAPROLE se elabora en dicha moneda.

Del analisis de los factores previamente mencionados, la Gerencia entiende que hay claras
evidencias que el ddlar estadounidense se ha venido constituyendo y constituye
actualmente la moneda funcional de CONAPROLE,

De acuerdo a lo descripto anteriormente, por Resolucién de Directorio N° 85,333 de fecha 14
de julic de 2015, se aprobd que a partir del ejercicio iniciado el 1° de agosto de 2015 la
moneda funcional de CONAPROLE es el ddlar estadounidense. Por lo tanto, los presentes
estados financieros individuales se han preparado y se presentan en dicha moneda.

3.4.2 Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se valllan en délares estadounidenses usando los
tipos de cambio vigentes a las fechas de las transacciones. Las diferencias de cambio
generadas por Préstamos han sido imputadas al rubro correspondiente en el capitulo
Egresos financieros y las generadas por Efectivo e Inversiones temporarias han sido
imputadas al rubro correspondiente en el capitulo Otros resuitados financieros del Estado de
ganancias y pérdidas. Las restantes diferencias de cambio han sido imputadas al rubro
correspondiente en el capitulo Otras ganancias y pérdidas del Estado de ganancias y
pérdidas.

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

Cotizacion
(délares por moneda)

31 de julio de 31 de julio de
Moneda 2017 2016
Pesos uruguayos 0,035 0,034
Euros 1,183 1,118
Reales 0,303 0,285
Rublos 0,017 0,015
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3.5 Propiedades, planta y equipo

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

Los incrementos en el valor contable provenientes de las revaluaciones se imputan al
Estado de resultados integrales y se muestran como Otras reservas en el patrimonio, o se
reconocen como ganancia si corresponden a la reversion de una disminucién de valor
previamente reconocida en pérdida. Las disminuciones compensatorias de incrementos
anteriores en el mismo bien se reconocen en el Estado de resultados integrales y se
reducen en Otras reservas en el patrimonio, y cualguier otra disminucién se contabiliza con
cargo a pérdidas en el Estado de ganancias y pérdidas. El saldo de Otras Reservas no se
tfransfiere a Resultados acumulados.

Las restantes clases de propiedades, planta v equipo se presentan a costo histérico,
capitalizando costos financieros en aquellos casos en que se refiera a activos calificables. E)
costo histérico comprende las erogaciones directamente atribuibles a la adquisicion de los
bienes y a ponerles en condiciones para su utilizacion. Los costos de mantenimiento y
reparaciones s& imputan a resultados en el ejercicio en que se incurren.

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

Mobiliario y equipos 33% a 10% (3 a 10 artos)
Vehiculos 20% (5 arios)

Los afios de vida util definidos en la fasacién para edificios y maquinaria industrial son los
siguientes:

Edificios 5 a 50 afios
Maquinaria industrial 1 a 25 afios

Las vidas (tiles se revisan, come minimo, en cada cierre de gjercicio.

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

3.6  Activos intangibles

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

En los estados financieros se encuentran reconocidas aquellas marcas adquiridas de las
gue se espera cbtener beneficios econdmicos futuros.

| Uicd
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3.7 Deterioro de activos no financieros

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

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

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

Los intangibles de vida 0til indefinida se someten a pruebas por deterioro de wvalor
anualmente o en cualquier momento en el que exista un indicio de gue el activo puede haber
deteriorado su valor. Para determinar la pérdida por deterioro se realiza una estimacién del
vailor presente de los flujos futuros de ingresos de caja aplicando las tasas de descuenio
apropiadas {(costo promedio ponderado del capital) denominadas en la moneda de los flujos
de caja.

3.8 Inversiones en subsidiarias

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

Estas inversiones se encuentran valuadas segin el meétodo de la participacion, segin lo
expuesto en Nota 3.2.

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

3.9  Activos financieros

CONAPROLE adoptd anticipadamente la NIIF 9 (emitida en 2009 y revisada en 2010) y la
aplicé para todos los ejercicios presentados. De acuerdo con esta norma, los instrumentos
se clasifican en dos categorias: valuados a costo amortizado y valuados a valores
razonables, segin el modelo de negocios seguido y las caracteristicas de los flujos
contractuales del activo.

3.9.1 Créditos o instrumentos de deuda

3.9.1.1 Activos financieros a costo amortizado

Son créditos o instrumentos de deuda que cumplen con los siguientes criterios:

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

W
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i. Las condiciones contractuales del activo financierc dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efective que son Gnicamente pagos del principal e intereses
sobre el importe del principal pendiente.

Al 31 de julio de 2017 y 31 de julio de 2018, los activos financieros a costo amortizado
comprenden Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 3.12),
Inversiones temporarias y Efectivo.

3.9.1.2 Activos financieros a valor razonable
Son creditos o instrumentos de deuda que cumplen con los siguientes criterios:

i.  Elactivo no se mantiene dentro de un modelo de negocios cuyo objetive es mantener
los activos para obtener los flujos de efectivo contractuales, o

ii. las condiciones confractuales del activo financiero no dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efective gque son Unicamente pagos del principal e intereses
sobre el importe del principal pendiente.

Al 31 de julio de 2017 y 31 de julio de 2016, los activos financieros a valor razonable
comprenden Instrumentos financieros a valor razonable con cambio en resultades.

3.9.2 Inversiones en acciones
Se valdlan a valor razonable a través de resuitados.
3.9.3 Deterioro de activos financieros

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

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

(a) Dificultad financiera significativa del obligado.

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

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

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

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

(fy Informacion disponible que indica que hay una reduccién medible en los flujos de
efectivo estimados de una cartera de activos financieros desde su reccnocimiento
inicial, aunque ia reducciéon aln no se pueda identificar con los activos financieros
individuales en la cartera, incluyendo:

(iy cambios adversos en el estado de pagos de los prestatarios en la cartera;
(il condiciones nacionales o locales que se correlacionen con los incumplimientos
de los activos en la cartera. Eﬁﬂ?
TaL
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E! monto de la pérdida se mide como la diferencia entre el valor en libros de los activos y el
valor presente de los futuros flujos de efective estimados (excluyendo las pérdidas
crediticias futuras que no se han incurrido) descontados a la tasa de interés efectiva original
del activo financiero. El valor en libros del activo se reduce y el monto de la pérdida se
reconoce en el Estado de ganancias y pérdidas. Si un préstamo o una inversion mantenida
hasta su vencimiento tiene una tasa de interés variable, la tasa de descuento para medir
cualquier pérdida por deterioro es la tasa de interés efectiva corriente determinada bajo el
contrato.

3i, en un perfodo posterior, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y dicha
disminucidn se relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido después de que se
reconocio dicho detferiore (como una mejora en el ratio crediticio del deudor), se reconoce en
el Estado de ganancias y pérdidas [a reversion de la pérdida por deteriore previamente
reconocida.

3.10  Instrumentos financieros derivados y actividades de cobertura

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

3.11 Existencias

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

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

El efecto del ajuste a vaior neto de realizacién se expone en el rubro Provision por deterioro
de existencias, la cual también incluye una estimacién de Provision per obsolescencia en
funcion de la rotacion histérica de productos terminados, insumaos, materiales y suministros,

3.12 Cuentas por cobrar comerciaies y otras cuentas por cobrar

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

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

%

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

Estos porcentajes son revisados anualmente y ajusiados de acuerdo con los registros
histéricos de incobrabilidad.

3.13 Efectivo y equivalentes de efectivo

A los efectos de la elaboracion del Estado de flujos de efective, se ha considerado comao
efectivo y equivalentes de efectivo el disponible en caja y bancos y las inversiones
temporarias con vencimiento menor a 3 meses y que estan sujetos a un riesgo no
significativo de cambio de valor.

3.14 Cuenfas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

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

3.15 Préstamos

Préstamos y sobregiros con intereses se reconocen inicialmente a valor razonable, neto de
los costos incurridos en la transaccién. Posteriormente se presentan al costo amortizado.

Los costos financieros atribuibles a la adquisicidén, construcciéon o produccién de activos
calificables son capitalizados como parte del costo del referido activo.

3.16 Beneficios al personal

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

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

3.17 Provisiones

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

e
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3.18 Reconocimiento de ingresos, costos y gastos

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

El costo de ventas representa los importes involucrados para adquirir ¢ producir dichas
mercaderias, productos y servicios. Los gastos de administracidn, ventas y distribucion han
sido imputados de acuerdo al criterio de lo devengado.

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

4. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
4.1 Factores de riesgo financiero

La administracion del riesgo es ejecutada, mediante la planificacion permanente, por la
Gerencia y la Direccion, guienes aprueban las politicas generales para administracion del
riesgo, v de édreas especificas tales como riesgo de mercado (incluyendo el riesgo
cambiario, riesgo de tasa de interés y riesgo de precio), riesgo de crédiio, y riesgo de
liquidez.

41.a Riesgo de mercado
(i) Riesgo cambiario

CONAPROLE opera a nivel internacional primordialmente en délares estadounidenses,
mientras que en el mercado local, las compras y venias son basicamente liquidadas en
pesos. De acuerdo a la estructura de ingresos, CONAPROLE efectia proyecciones de las
principales variables que determinan el resuitado econdmico - financiero, en funcion de las
cuales se determinan las correspondientes decisiones, por lo que los cambios en dichas
variables no afectarfan significativamente las utilidades de CONAPROLE. En ciertos casos
realiza contratos a futuro de moneda extranjera para cubrir posibles fluctuaciones de esa
moneda.

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

31 de julio de 2017 3 de julio de 2016
Moneda Equivalente en Moneda Equivalente en
extranjera Us$ extranjera uss$
Pesos uruguayos () {(708.437.898) (25.076.560) {995.185.793) (33.382.054)
Reales (BRL}) 56.124.874 17.007.718 91.929.151 27.117.434
Euros (EUR) 2.661.556 3.149.570 1.955.456 2.186.081
Rublos (RUB) (12.149.956) {203.424) (5.341.331) {80.983)
Posicion acreedora neta {5.122.696) {4.159.522)
AL
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Comeo forma de mitigar la exposicién al riesgo cambiaric, CONAPROLE celebrd contratos de

venta de moneda extranjera (Nota 19.1.5).

. La desagregacion de dicha posicidon en moneda extranjera en los activos y pasivos que la

componen es la siguiente:

31 de julio de 2017

Posicion en Posicion Posicion en Posicidon en Equivalente
: $ en BRL EUR RUB en US$
Cuentas por cobrar comerciales y
ofras cuentas por cobrar 911.801.735 56.124.874 1.213.115 17.592.079 51.012.831
Inversiones temporarias 497.938.873 = = - 17.628.531
Efective y equivalentes de efectivo 208.848.724 - 1.603.773 - 9.290.448
Préstamos - - - - -
Cuentas por pagar comerciales y
otras cuentas por pagar (2.295.070.444) - (165.332) (29.742.035) (81.920.333)
Provisiones (31.956.786) - - - {1.131.173)
(708.437.898) 56.124.874 2.661.556  {12.149.956) (5.122.596)
31 de julio de 2016
Posicion en Posicién Posicion en Posicion en Equivalente
$ en BRL EUR RUB en US$
Cuentas por cobrar comerciales y
otras cuentas por cobrar 786.385.437 91.929.151 644.704 4528191 54.284.980
inversiones temporarias 58.165.424 - - - 3.113.081
Efectivo y equivalentes de efectivo 41.512.724 - 1.539.080 - 1.951.074
Préstamos {13.944) - - - (468}
Cuentas por pagar comerciales y
ofras cuentas por pagar (1.823.986.102) - (228.328) (9.869.522) (61.587.844)
Provisiones (57.249.332) - - - {1.920.345)
(995.185.793) 91.929.151 1.955.456  (5.341.331) (4.159.522)

(i1 Riesgo de tasa de interés

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

31 de julio de 2017

31 de julio de 2016

A realizar A realizar A realizar A realizar
enunplazo enunplazo enunplaze enun plazo
menora 12 mayora12z menorai2 mayora12

meses meses meses meses
Préstamos a tasa variable libor 3 meses - - 7.702.084 -
Préstamos a tasa variable libor 6 meses 7.016.331 18.845.552 9.287.286 43.143.860
Préstamos a tasa fija 17.408.139 60.818.351 15.822.526 42.617.578
Inversiones temporarias / otros créditos a
tasa fija (25.461.334) - (21.994.6802) -
(1.036.864) 79.663.903 10.617.284 85.761.438

(iii)

Riesgo de precios

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

financieros.
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(iv)  Analisis de sensibilidad al riesgo de mercado

Dadas las caracteristicas de la estructura de operacion de CONAPROLE, las poiiticas de
aprovisionamiento son ajustadas de acuerdo con el comporiamiento de las variables de
mercado a las cuales se encuentra expuesta y, en particular de acuerdo con la evolucién de
los precios de comercializacion de sus productos. En consecuencia, variaciones en &l tipo
de cambio o en las tasas de interés no generan impactos significativos, en periocdos
relevantes, en los niveles del patrimonio o los resultados de CONAPROLE.

Al 31 de julio de 2017 si el dblar estadounidense se hubiera debiiitado/fortalecido en un 5%
frente al peso uruguayo, con el resto de las variables constantes, de acuerdo a las
posiciones en pesos uruguayos descriptas en Nota 4.1.a.], se hubiera producide un impacto
negativo/positive de US$ 1.253.828 en el resultado del gjercicio (US$ 1.669.103 al 31 de
julio de 20186).

Al 31 de julio de 2017 si el dolar estadounidense se hubiera debilitado/fortalecido en un 5%
frente al real, con el resto de las variables constantes, de acuerdo a las posiciones en reaies
descriptas en Nota 4.1.a.i, se hubiera producido un impacto positivo/negativo de
US$ 850.386 en el resultado del ejercicio (US$ 1.355.872 al 31 de julio de 2016).

Al 31 de julio de 2017 si las tasas de interés de los préstamos hubieran sido 10%
mayores/menores, con el resto de las variables constantes, de acuerdo a la posicién
descripta en Nota 4.1.ali, se hubiera producido un impacto negaiivo/positivo de
US$ 215.300 en el resuitado del ejercicio (US$ 302.017 al 31 de julio de 2016).

4.1.b Riesgo de créedito

Los principales activos financieros de CONAPROLE lo constituyen el efectivo y cuentas por
cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar.

Las instituciones financieras con las cuales CONAPROLE opera poseen una alta calificacion
del riesgo crediticio otorgada por calificadoras internacionales de riesgo. Se usan
calificaciones independientes de clientes en la medida que estas estén disponibles. Si no
existen calificaciones de riesgo independientes, se evalla la calidad crediticia del cliente
tomando en consideracion su posicién financiera, la experiencia pasada y otros factores. Se
establecen limites de crédito individuales sobre la base de calificaciones externas e internas.

La exposicion al riesgo de crédito de créditos comerciales se encuentra distribuida a lo largo
de varios clientes. Los saldos de clientes mayores a 4% del total de créditos (6 al 31 de julio
de 2017 y 4 al 31 de julio de 2016), sin considerar partes relacionadas, se muestran a
continuacion:

31 de julio de 31 de julio de
2017 2016
Deudores Us$ % Uss$ %
Saldos deudores mayores al 4% -
Clientes del exterior 66.102.129 48% 96.442.474 56%
Otros deudores menores al 4% 71.044.869 52% 76.589.277 44%

137.146.998 100%  173.031.751 100%

En Nota 11.2 se incluye el analisis del riesgo crediticio al cierre del ejercicio.
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4.1.c Riesgo de liquidez

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

A continuacién se analizan los pasivos financieros de CONAPROLE agrupados por

vencimientos comunes:

Vencimiento
2017/2018
2018/2019
2019/2020
2020/2021
2021/2022
202212023
202372024
202472025
2025/2026
2026/2027

Vencimiento
2016/2017
2017/2018
2018/2019
2019/2020
2020/2021
2021/2022
2022/2023
2023/2024
202472025
2025/2026

31 de julio de 2017

Cuentas por pagar
comerciales y
otras cuentas por

pagar Préstamos Total
88.572.915 24.424.470 112.997.385
470.993 7.153.009 7.624.002
493.438 20.155.421 20.648.859
516.952 17.957.865 18.474.817
541.588 17.701.923 18.243.511
567.397 8.825.027 9.392.424
293.758 2.191.295 2.485.053
- 1.709.516 1.709.516
- 1.709.516 1.709.518
- 2.260.331 2.260.331
91.457.041 104.088.373 195.545.414
31 de juiio de 2016
Cuentas por
pagar
comerciales y
otras cuentas por
pagar Préstamos Total
74.071.219 32.611.896 106.683.115
- 13.942.135 13.942.135
- 9.977.033 9.977.033
- 18.518.104 18.518.104
- 13.492.990 13.492.990
- 13.468.996 13.468.996
- 6.314.226 6.314.226
- 3.349.318 3.349.318
- 3.349.318 3.349.318
- 3.349.318 3.349.318
74.071.219 118.373.334 192.444.553

A continuacion se presenta el detalle de endeudamiento agrupadc por vencimiento (los
montos presentados en el cuadro son los flujos de efectivo contractuales no descontados):

Menos de 1 Entre 1y Entre 2y Mas de 5
Al 31 de julio de 2017 afio 2 afios 5 afios afios Total
Préstamos a tasa fija corto plazo 8.944.153 S S - 8.944.153
Préstamos a tasa fija largo plazo 8.937.430 5.364.070 51.774.395 7.757.145 73.833.040
Préstamos a tasa variable (1)
largo plazo 868.905 838.762 2.337.803 - 4.045.570
Préstamo Precio Diferido 8.984.166 2.258.776 6.422.811 10.077.109 25.742.862
Cuentas por pagar comerciales .
y otras cuentas por pagar 88.572.915 470.993 1.551.978 861.155 91.457.041
114.307.569 8.932.601 62.087.087  18.695.409 204.022.666
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Menos de 1 Entre 1y 2 Entre 2 y Mas de 5
Al 31 de julio de 2016 afo anos 5 afios afos Total
Préstamos a tasa fija corto plazo 2.801.980 - S - 2.801.990
Préstamos a tasa fija largo plazo 13.114.854 7.223.335 26.893.252 11.458.893 58.690.334
Préstamos a tasa variable (1}
largo plazo 13.065.857 4.429,264 7.610.307 2.054.118 27.159.548
Préstamo Precio Diferido 6.059.000 4.230.769 12.104.674 18.215.675 40.610.118
Cuentas por pagar comerciales
y otras cuentas por pagar 74.071.219 - - - 74.071.219
109.112.920 15.883.368 46.608.233  31.728.686 203.333.207

(1) Para la tasa variable se toma la tasa LIBOR a 90 dias al 31 de julio de 2017 y 31 de julio
de 2016 respectivamente, para cada fecha futura de vencimiento de tasa.

4.2 Estimaciones de valor razonable
El siguiente cuadro presenta los activos financieros de CONAPROLE medidos a valor
razonable, en funcién de los métodos de valuacion y los niveles de jerarguia de los vaiores

razonables:

31 de julio de 2017

instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en resultados Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Inversiones en acciones - - 1.612.514 1.612.514
Obligaciones hipotecarias reajustables 165.142 - - 165.142
Instrumentos financieros derivados -
Cap rafe {Nota 8.2)

Total activos 165.142 - 1.612.514 1.777.656

31 de julio de 2016

Instrumentos financieros a valor

razonable con cambio en resultados Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Inversiones en acciones - - 1.591.168 1.591.168
Obligaciones hipotecarias reajustables 156.495 - - 156.4895
Instrumentos financieros derivados -

Cap rate (Nota 9.2) - - - -
Total actives 156.495 - 1.591.168 1.747.663

Jerarquias de medidas del valor razonable:

s Nivel 1; precios de cotizacién en mercados activos para actives idénticos.
Nivel 2: informacidn distinta a precios de cotizacién incluidos en el nivel 1 que se
pueda confirmar en el mercade para el activo ya sea directa o indirectamente.

= Nivel 3: informacién sobre el activo que no se basa en daios que se puedan
confirmar en el mercado.
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5. ESTIMACIONES Y CRITERIOS CONTABLES CRITICOS

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

a. Propiedades, planta y equipo

La Direccidn y Gerencia tienen que realizar juicios significativos para determinar el valor
razonable de los items de Propiedad, planta y equipo para los que se adoptd la politica de
valores revaluados, asi como para la determinacion de la vida (tit de las propiedades, planta
y equipo, con el objetivo de reflejar en sus estados financieros el desgaste que se da en los
respectivos bienes por el transcurso del tiempo y sU uso.

En virtud de que no existe un mercado activo para la determinacién de los valores
razonables de bienes idénticos, para realizar tales estimaciones, se recurre a tasaciones
periddicas por parte de fasadores externos e independientes, los cuales recurren a
diferentes técnicas de valuacién segln la naturaleza de los bienes. A estos efecios se
considera el costo de reposicién o valor de mercado de bienes similares, y en dichos casos
se considera la antigiiedad de los bienes, forma de fabricacién o construccién, estadc de
conservacion, registros de mantenimientos realizados, estado actual de la tecnologia, entre
otros.

En oportunidad de estas tasaciones se realiza una revision de las vidas dtiles.
b. Provisidén para créditos deteriorados

La Direccion y Gerencia tienen que realizar juicios significativos para determinar el monto de
los créditos de dudoso cobro que deben ser provisionados. A tales efectos se ha
determinado una politica en funciéon de parametros objetivos de deterioro (incumplimiento de
los términos acordados), la cual es compiementada con elementos subjetivos, si es que
hubiera disponible informacién cualitativa de la sifuacion de deterioro de los clientes aun no
evidenciada en los indicadores de deteriore.

c. Provision para litigios

La Direccion y Gerencia tienen que realizar juicios significativos para determinar el monto de
los reclamos o demandas de terceros que deban ser provisionados.

La evaluacion y determinacion de los mismos es realizada en base a la informacion
disponible a la fecha de presentacion de los estados financieros y las opiniones expertas de
los asesores de CONAPROLE en cada una de las respectivas materias.
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6. PROPIEDADES, PLANTAY EQUIPO

6.1 Composicién
31 de julio de 31 de julio
2017 de 2016
Costo o valuacion 309.539.693 295.759.111
Depreciacién acumulada {113.556.854) (88.368.558)
Valor neto en libros 185.982.839 207.390.553
Inmuebles terrenos y edificios 51.800.455 53.315.631
Vehiculos 2.487.425 2.085.932
Magquinaria industrial 125.906.972 130.447.110
Mobiliario, equipos vy otros 4.408.076 3.857.298
Obras en curso 10.322.763 17.673.035
Importaciones en framite 1.057.148 11.547
195.982.839 207.380.553
6.2 Evolucion
Inmuebles Mohbiliario,
terrenos y Maquinaria equiposy  Obrasen Importaciones
edificios  Vehiculos Iindustrial otros CUrso en framite Total
Valor Inicial 31/07/2015 67.291.876 7.431.175 151.806.043 7.567.820 40.606.531 509,806 275.213.056
Adiciones 250.475 216.393 602.541 119.507 20.509.179 11.847 21.700.642
Retiros - (11.922) (13.074) (141.575) (487.210) (509.808} (1.163.587)
Traslados - Transferencias
de cbras en curso .500.819 - 31.755.475  1.698.171 (42.855.465) - -
Valor 31/07/2016 77.042.970  7.635.646 184.150.990  9.244.923 17.673.035 11.547 295.759.111
Tasacién 115.826 - 264.421 - - - 380.247
Adiciones 252.245 219.075 1.048658 1.016.028 11.516.858 1.057.148 15.110.013
Retiros (1.181.693) {26.163) {316.311) {17.454) (156.510) (11.547) (1.709.678)
Traslados - Transferencias
de obras en curso 3631124  1.166414 13.326.811 586.271 (18.710.620) - -
Valor 31/07/2017 79.860.472  8.994.972 198.474.569 10.829.769 10.322.763 1.057.148 309.539.693
Inmuebles Mobiliario,
terrenos y Maguinaria equiposy Obrasen [mportaciones
edificios  Vehiculos industrial otros curso en trémite Total
Depreciacion Inicial
31/07/1215 19.052.062  4.296.985 326.697.213  4.307.887 - - 84.454.147
Cargo del gjercicio 4675277  1.152.730 17.013.337  1.108.507 - - 23.949.851
Retiros - (1) (6.670) (28.769) - - {35.440)
Depreciacion 31/07/2016  23.727.33% 5.549.714 53.703.880 5.387.625 - - 88.368.558
Cargo del ejercicio 4.848.260 985055 19.170.865  1.034.116 - - 26.038.296
Retiros (515.582) {27.222) (307.148) (48) - - {850.000)
Depreciacion 31/07/2017 _ 28.060.017  6.507.547 72.567.597  6.421.693 - - 113.556.854

El valor neto en libros de propiedades, planta y equipo incluye bienes otorgados en
préstamo a las subsidiarias y terceros por US$ 10.690.846 (US$ 9.924.821 al 31 de julio de

2016) (Nota 26).
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6.3 Tasaciones

Los inmuebles y maquinaria industrial son tasados periddicamente, de acuerdo con un plan
de tasaciones por periocdos que no superan los 5 afios.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de julio de 2017 se cumplio con &l plan de tasacion
estabiecido y para tales efectos CONAPRCLE contratd a tasadores externos e
independientes para que procedieran a realizar la determinaciéon de los nueveos valores
revaluados de la planta industrial correspondiente.

El tasador recurre a técnicas de medicion basadas en lo siguiente:

« para Maquinaria industrial: técnicas basadas en el enfoque del costo y para los
cuales se contempld la antigledad de los bienes, el estado de conservacion, los
registros de manienimientos realizados, estado actual de ia tecnologia, entre otros.

¢ para Inmuebles, terrenos y edificios; técnicas basadas en el valor de mercado de
bienes similares para lo cual se considerd: ubicacion y caracteristicas de los
padrones, forma de construccion de los inmuebles, accesos, estado de conservacion,
precios de venta de bienes similares en la zona.

6.3.1 Niveles de jerarquia de valores razonables
El siguiente cuadro presenta los activos no financieros de CONAPROLE medidos a valor
razonable, en funcién de los métodos de valuacion y los niveles de jerarquia de los valores

razonables:

31 de julio de 2017

Propiedades, planta y equipo Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Inmuebles, terrenos y edificios - - 51800455 51.800.455
Maquinaria industrial - - 125.906.972 125.906.972
Total - - 177.707.427 177.707.427

31 de julic de 2016

Propiedades, planta y equipo Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Inmuebles, terrenos y edificios - - 53315831 53.315631
Maguinaria industrial - - 130.447.110  130.447.110
Total - - 183.762.741 183.762.741

Jerarquias de medidas del valor razonable:

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

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

No se han realizado transferencias entre los diferentes niveles en el gjercicio.
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6.3.2 Activos no financieros valuados a valor razonabie Nivel 3

Los valores de Nivel 3 de Inmuebles terrenocs y edificios han sido determinados aplicando un
enfoque de mercade utilizando valores corrientes bajo el supuesto de realizacion normal de
los mismos, y considerando aspectos como ubicacién, rutas de acceso, estados de
conservacion, metros cuadrados, entre otros.

Los valores de Nivel 3 de Maquinaria industrial, han sido determinados aplicando un
enfoque de costo utilizando costo de reposicion depreciado y considerando aspectos como
estado general de conservacion, integracion del equipc a una linea de produccion en
funcionamiento, grado de obsolescencia respecto al estado de la tecnologia existente en el
mercado.

A continuacién se presenta un cuadro con los datos de entrada no observables para las
Propiedades, planta y equipo de Nivel 3.

Valor razonable

31 de julio 31 de julio
Propiedades, planta y equipo de 2017 de 2016 Datos no observables
Inmuebles - terrenos 5.891.073 6.200.241  Metro cuadrado / Hectéarea
Inmuebles - edificios 45.909.382 47.115.390 Metro cuadrado construido
Maguinaria industrial 125.906.972  130.447.110 Costo de reposicion
Total 177.707.427  183.762.741

A continuacidn se presenta una conciliacion de los saldos de apertura con los saldos de
cierre, revelandc por separado la naturaleza de los cambics durante el ejercicio.

Inmuebles
terrenos y Madquinaria
edificios industrial Total

Valor neto 31/07/2015 48.239.614 115.108.835 163.348.449
Adiciones 250.475 602.541 853.016
Retiros - {6.404) (6.404)
Depreciaciones del ejercicio (4.675.277) (17.013.337) (21.688.614)
Trasfados — Transferencias de obras en curso 9.500.819 31.755.475 41.256.294
Valor neto 31/07/2016 53.315.631  130.447.110 183.762.741
Tasacion imputada al Otros resuitados integrales 115.826 264.421 380.247
Adiciones 252.245 1.043.658 1.300.903
Retiros (666.111) {9.163) (875.274)
Depreciaciones del ejercicio (4.848.260) (19.170.865) (24.019.125)
Traslados — Transferencias de obras en curso 3.631.124 13.326.811 16.957.935
Valor neto 31/07/2017 51.800.455 125.906.972 177.707.427

6.4 Inversiones en hienes de capital comprometidas

Las inversiones en bienes de capital comprometidas pero aln no incurridas ascienden a
US$ 7.106.575 al 31 de julio de 2017 (US$ 958.509 al 31 de julio de 2016) (Nota 25},

6.5 Garantias otorgadas

Segun se revela en Noia 19, CONAPROLE mantiene prendas e hipotecas sobre bienes de
Propiedades, planta y equipo a favor de sus acreedores financieros.
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6.6  Activacién de costos financieros

Durante los ejercicios finalizados al 31 de julio de 2017 y 31 de julio de 2018, no se activaron
costos financieros.

7. ACTIVOS INTANGIBLES

71 Composicion

31 de julio de 31 de julio de

2017 2016
Costo o valuacién 1.525.625 1.525.625
Detericro (630.052) (630.052)
Valor neto en libros 895.573 895.573
7.2 Evoiucion
Marcas

Valor neto al 31/07/2015 895.573

Crédito por recupero S

Valor neto al 31/07/2016 895.573

Crédito por recupero -

Valor neto al 31/07/2017 895.573

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

8. INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS

8.1 Composicion

31 de juliode 31 de julio de

2017 2016
Productores de Leche S.A. 8.825.026 6.691.766
Cerealin S A. 1.630.699 1.249.292
CEME.S A, 149.743 -
CONAPROLE Do Brasil Comerciai Importadora e
Exportadora Ltda. 1.628.075 -
Conapac S.A. 2.159.725 2.359.140
Trading Cheese Inc. 130.060 63.068
14.523.328 10.363.256
Participacién en subsidiarias con valor patrimonial
negativo (Nota 12.2) (56.826) (500.280)
14.466.502 9.862.976

i
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8.2 Evolucidon
Saldo al 31 Resultado Resultado Saldo al 31
de julio de por por de julio de
2016 Capitalizaciones conversion Revalio inversion 2017
inversiones en subsidiarias 10.363.256 - 400.813 - 3.759.259 14.523.328
Participacion en subsidiarias
con valor patrimonial negativo (500.280) - 130.149 - 313.305 (56.828)
9.862.976 - 530.962 - 4.072.564 14.466.502
Saldo al 31 Resultado Saldo al 31
de julio de per Resuitado  de julio de
2015 Capitalizaciones conversién Revalllo por inversion 2016
Inversiones en subsidiarias 9.356.327 - (507.805) 302.188 1.212.546 10.363.256
Participacion en subsidiarias
con valor patrimonial negativo  (5.238.018) 4.633.987 (74.518) - 178.267  (500.280)
4.118.309 4.633.987  (582.321) 302.188 1.390.813 9.862.976
9. INSTRUMENTOS FINANCIEROS A VALOR RAZONABLE CON CAMBIO EN
RESULTADOS
9.1 Composicion
31 de julio de 31 de julio de
2017 2016
Obligaciones Hipotecarias Reajustables 165.142 156.495
Instrumentos financieros derivados {Nota 9.2) oo- -
-Bonproie industrias Lacteas S.A. 1.579.882 1.5568.516
Conabhia S.A. 32.652 32.652
1.777.656 1.747.663
9.2  Contrato Rate Cap Transaction

El 10 de abril de 2008 se firmd un contrate de Rate Cap Transaction con Citibank NA New

York con vigencia desde el 15 de mayo de 2009 y vencimiento el 15 de febrero de 2017.

En el mismo se establecia que si la tasa LIBOR a 90 dias superaba el 55%, a
CONAPROLE le correspondia cobrar el diferencial entre la tasa LIBOR a 90 dias al inicio del
trimestre y el 5,5%, aplicado sobre un determinado valor nocional definido en el contrato. Al
31 de julio de 2017 el mismo ha finalizado. Al 31 de julio de 2018, ef valor nocional de
acuerdo al contrato asciendia a US$ 1.875.000.

La prima de este contrato se cargt en el Estade de ganancias y pérdidas originalmente y al
31 de julio de 2016 se estimaba que el valor razonable de este instrumento no era

significativo.

Al 31 de julio de 2016 la tasa LIBOR a 90 dias ascendia a 0,7591%.
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10.  EXISTENCIAS

10.1 Composicion

Productos terminados
Materiales y suministros
Productos en proceso
Material de envasado
Materias primas
Envases retornables
importaciones en tramite
Mercaderia de reventa

Provision por deterioro (Nota 10.2)

31 de julio de 2017

31 de julio de 2016

A realizar en

A realizar en

A realizar en

A realizar en

un plazo un plazo un plazo un plazo
menor a 12 mayor a 12 menora 12 mayor a 12
meses meses meses meses

92.824.300 83 58.945.385 10.920
5.561.577 8.249.457 4.450.760 7.137.020
11.935.886 - 9.316.153 -
7.091.700 1.781.817 7.946.149 1.568.692
5.131.781 83.663 5.033.070 152.783
- 2.700.786 - 2.833.449
1.206.706 - 995.073 -
1.092.740 - 519.806 -
(6.362.024)  (7.225.447) (3.884.421) (6.017.005)
118.482.666 5.580.359 83.321.975 5.675.859

En este capitulo se incluyen bienes en régimen de Admisién Temporaria en el marco de lo
establecido por la Ley N° 18.184, por un importe total de US$ 4.422.118 ai 31 de julio de
2017 (US$ 3.322.908 al 31 de julio de 2016).

10.2 Provisién por deterioro

Provisidn por deterioro

Provisién por deterioro

Saldo al 31 de Incrementos / Saldo al 31 de
julio de 2016 Usos (Decrementos} julio de 2017
9.901.426 - 3.686.045 13.587.471
Saldo al 31 de Incrementos / Saldo al 31 de
julio de 2015 Usos {Decrementos) julio de 2016
10.867.018 - (1.065.592) 9.901.426
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11.

11.1

INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Categorias de instrumentos financieros

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

financiero.

Activos

Instrumentos financieros a valor
razonable con cambio en
resultades

Cuentas por cobrar comerciales y
ofras cuentas por cobrar
Inversiones temporarias

Efectivo

Total

Pasivos

Préstamos

Cuentas por pagar comerciales y
ofras cuentas por pagar

Total

Activos

Instrumentos financiercs a valor
razonable con cambio en
resultados

Cuentas por cobrar comerciates y
otras cuentas por cobrar
inversiones temporarias

Efectivo

Total

Pasivos

Préstamos

Cuentas por pagar comerciales y
otras cuentas por pagar

Total

31 de julio de 2017

A valor
razonable
con cambio
A costo en Subtotal Activos/Pasivos
amoriizado resultados financieros no financieros Total
- 1.777.656 1.777.656 - 1.777.656
200.421.993 - 200.421.992 18.316.271 218.738.264
25.461.334 - 25461.334 - 25.461.334
11.811.598 - 11.811.598 - 11.811.598
237.694.925 1.777.656 239.472.581 18.316.271 257.788.852
A valor
razonable
con cambio
A costo en Subtotal Activos/Pasivos
amortizado resultados financieros no financieros Total
104.084.852 3.5621 104.088.373 - 104.088.373
81.457.041 - 91.457.041 16.882.344 108.339.385
195.541.893 3.521 195.545.414 16.882.344 212.427.758
31 de julio de 2016
A valor
razonable
con cambio
A costo en Subtotal Activos/Pasivos
amortizade resultades financieros no financieros Total
- 1.747.663 1.747.663 - 1.747.663
218.174.234 - 219.174.234 13.529.611 232.703.845
21.994.602 - 21.994.602 - 21.994.602
4.850.806 - 4.850.806 - 4.850.808
246.019.642 1.747.663 247.767.305 13.5629.611 261.296.916
A valor
razonable
con cambio
A costo en Subtotal  Activos/Pasivos
amortizado resultados financieros no financieros Total
118.128.870 244.464 118.373.334 - 118.373.334
74.071.219 - 74.071.219 15.282.260 89.353.479
192.200.089 244,464 192,444.553 15.282.260 207.726.813
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11.2 Calidad crediticia de los activos financieros

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

Cuentas por cobrar comerciales

Contrapartes sin calificaciones de riesgo externas

Clientes nuevos (menos de 6 meses)

Clientes existentes sin incumplimientos en el pasado
Clientes existentes con algunos incumplimientos en el

pasado

Total cuentas por cobrar comerciales {antes de

Provisién para créditos deteriorados)

Efectivo en bancos e inversiones temporarias

AAA
Aza
Aa2
BBB
B2
B3

31 de julio de 31 de julio
2017 de 2016
2.095.768 6.075.090

100.648.716 106.620.151
34.402.514 60.336.510
137.146.998 173.031.751
11.584.407 9.401.344
24.980.943 16.457.600
426.324 370.134
5.942 6.030

- 159.545

159.804 -
37.157.420 26.394.653

Ninguno de los activos financieros fue renegociado.

12, CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

121  Composicidn

Cuentas por cobrar comerciales
Créditos por exportacién, netos
seglin los términos contractuales
acordados (Nota 12.4)

Créditos simples por ventas plaza
Créditos documentados
Cartas de crédito

Remitentes de leche (Notas 12.3 y 26)

Partes relacionadas (Notas 12.2 y 26}

Devolucidn de impuestos indirectos

Anticipos a proveedores

Créditos ajenos al giro

Adelantos al personal

Diversos

Provision para créditos deteriorados

{Nota 12.6)

31 de julio de 2017

31 de julio de 2016

A realizar en A realizar en

A realizar en

A realizar en

un plazo un plazo un plazo un plazo
menora 12  mayora 12 menor a 12 mayora 12
meses meses meses meses
80.047.338 - 118.729.640 -
26.784.304 - 21.091.144 S
7.856.032 - 5.971.782 -
22.459.324 - 27.239.185 -
64.454.657 - 48.508.466 =
27.325.794 - 26.951.713 -
10.092.032 - 11.879.496 -
997 .468 7.106.575 579.087 958.509
267.172 - 294.529 -
120.196 16.452 112.539 2.396
886.348 - 561.255 -
(29.675.428) - (30.175.8786) -
211.615.237 7.123.027 231.742.940 960.905
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El valor en libros de las cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar se
aproxima a su valor razonable, dado que el impacto del descuento es no significativo. Los
valores razonables se basan en flujos de fondos descontados usando como tasa de
descuento la tasa de endeudamiento promedio del 3,51% al 31 de julic de 2017 (3,21% al
31 de julic de 2016}, dentro del nivel 2 de jerarquia.

12.2 Partes reiacionadas

Refleja los saldos a cobrar a subsidiarias locales y en el exterior. En el caso de aquellas
subsidiarias cuyc valor de participacion patrimonial es negativo (Nota 8), estos valores se
muestran deducidos del saldo de las cuentas a cobrar con ias mismas.

12.3 Remitentes de leche
Ejercicio finalizado ef 37 de julio de 2017

Incluye US$ 57.829.851 correspondientes a adelantos por prima socio cooperario cuyo pago
fue aprobado por Resoluciones de Directorio N° 86.350, N° 86.448, N° 86,557, N° 86.606, N°
86.718, N° 86.771, N° 86.816, N® 86.924, N° 87.029 y N°® 87.156. La forma y plazo en como
estos saldos adeudados al 31 de julio de 2017 por prima socio cooperario seran cancelados,
serd resuelta en la préxima Asamblea anual.

Ejercicio finalizado el 31 de julio de 2016

Incluye US$ 46.824.349 correspondientes a adelantos por prima socio cooperaric cuyo pago
fue aprobado por Resoluciones de Directorio N° 85.526, N° 85.605, N° 85.644, N° 85,712, N°
85.833, N° 85.918, N° 85966, N° 86.027, N° 86.113 y N° 86.180. La Asamblea anual
celebrada el dia 1 de noviembre de 2016 resolvid aplicar resultades acumulados por US$
46.824.349 a cancelar estos saldos adeudados por prima socio cooperario (los cuales se
incluyen en la linea Distribucién a productores del Estado de cambios en el patrimonio por un
total de US$ 57.913.231).

12.4 Creditos por exportacion

El saldo de Créditos por exportacién al 31 de julio de 2017 incluye saldos a cobrar, netos
segun los términos contractuales acordados, por US$ 31.258.668 (US$ 57.642.668 al 31 de
julio de 2016) con entidades estatales (Corporacién de Abastecimientos y Servicios Agricolas
- CASA S.A. y Corporacién Venezolana de Comercio Exterior S.A. - CORPOVEX) de la
Republica Bolivariana de Venezuela.

La Repuiblica Bolivariana de Venezuela presenta atrasos mayores al afio en el cumplimiento
de sus obligaciones de pago desde el ejercicio finalizado al 31 de julioc de 2015; las Gltimas
operaciones de venta fueron realizadas en enero de 2016.

La provision por creditos deteriorados, segln se describe en Nota 12.5, incluye la evaluacion
de la Gerencia del riesgo crediticio de ésios saldos, a la luz de las circunstancias antes
descriptas y en el marco del acuerdo entre ANCAP (Administracion Nacional de
Combustibles, Alcohol y Porfland) y PDVSA (Petréleos de Venezuela, Sociedad Anénima)
anunciado por el Gobierno nacional en julio de 2015.
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12.5 Andlisis de antigiiedad

El analisis de antigliedad de saldos de cuentas por cobrar vencidas pero no deterioradas es

31 de julio de
2016

21.685.005
10.677.042
34.900.438

67.262.485

E!l analisis de antiglledad de saldos de cuenias por cobrar vencidas y deterioradas es el

31 de julic de
2016

633.616
28.528.516

el siguiente:
31 de julio de
2017
0-30 dias vencidos 15.732.647
30-90 dias vencidos 6.583.732
Mas de 90 dias vencidos 7.359.759
29.676.138
siguiente:
31 de julio de
2017
0-30 dias vencidos -
30-90 dias vencidos 208.808
Mas de 90 dias vencidos 28.601.701
28.810.509

29.162.132

12.6 Provision para créditos deteriorados

A continuacion se detalla la evolucién de la provision para créditos deteriorados:

Diferencia de

cambio /
Saldo al 31 de Incrementos/ Resultado por  Saldo al 31 de
julio de 2016 Usos (Decrementos) conversion julio de 2017
Provisidn para créditos S
deteriorados 30.175.876 {598.763) 98.315 29.675.428
Diferencia de
cambio /
Saldo al 31 de Incrementos/ Resultado por  Saido al 31 de
julio de 2015 Usos (Decrementos) conversion julio de 2016
Provisidn para créditos :
deteriorados 10.537.135 19.800.071 {161.330) 30.175.876
13. INVERSIONES TEMPORARIAS
31de juliode 31 de julio de
2017 2016
Inversiones Temporarias en dolares estadounidenses 8.000.000 20.200.000
Inversiones Temporarias en moneda nacionat 17.272.708 1.794.579
Intereses a cobrar 188.626 - 23
25.461.334 21.994.602

Inversiones Temporarias en dolares estadounidenses

Corresponden a depédsitos a plazo fijo realizados en instituciones financieras. El plazo de
estas inversiones es de 1 dia (3 dias al 31 de julio de 2016).
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Inversiones Temporarias en moneda nacional
Ejercicio finalizado ef 31 de julio de 2017

Corresponden a depositos a plazo fijo y letras de regulacién monefaria en custodia de
instituciones financieras. Los plazos de estas inversiones oscilan entre 1 y 98 dias.

Ejercicio finalizado ef 31 de juiio de 2016

Corresponden a depositos a plazo fijo en instituciones financieras. Los plazos de esfas
inversiones son de 3 dias.

El valer en libros de estos activos se aproxima a su valer razonable, dado que el impacto del
descuenic es no significativo. Los valores razonables se basan en flujos de fondos
descontados usando como tasa de descuento la tasa de endeudamiento del 3,51% al 31 de
julio de 2017 (3,21% al 31 de julio de 20186), dentro del nivel 2 de jerarquia.

14, EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

14.1 Efectivo

31 de julio de 31 de julio de
2017 2016
Bancos 11.696.088 4.400.051
Caja 115.512 450.755
11.811.598 4.850.806

Comprenden el efectivo, asi como las cajas de ahorro y cuentas corrientes.

14.2 Efectivo y equivalentes de efectivo

31 de julio de 31 de julio de
2017 2016
Efectivo (Nota 14.1) 11.811.598 4.850.806
Inversiones temporarias con vencimiento
original menor a 3 meses 22.356.095 21.994.602
34.167.693 26.845.408
15. APORTES
31 de julio de 31 de julio de
2017 2016
Aportes iniciales (Nota 15.1) 1.264.544 1.264.544
Fondo de Productividad (Nofa 15.2) 64.044.967 56.293.883
Reexpresion monetaria (Nota 15.3) 6.182.205 6.182.205
71.491.716 63.740.632

15.1 Aportes iniciales

Incluye los valores de indemnizacion por las expropiaciones mencionadas en la Nota 1 (US$
175.000 en la fecha de origen). Posteriormente a este hecho, CONAPROLE ha reflejado en
sus libros las capitaiizaciones de reservas y de ajustes al patrimonio.
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Las normas de creacion de CONAPROLE y las normas posteriores relacionadas con
CONAPROLE no han definido un capital social.

Mo se han emitido partes o cuotas sociales por los valores correspondienies a las
expropiaciones y a las capitalizaciones.

A efectos de la determinacion de los aportes reexpresados hasta el 31 de julio de 1997 se
ha tomado el importe que surge de los valores de indemnizacion por las expropiaciones
realizadas, corregido desde la fecha de origen en base a los indices de ajuste legales
vigentes en cada cierre de ejercicio.

15.2 Fondo de Productividad

El Fondo de productividad fue creado a partir del 1 de enero de 2000 mediante un
reglamento interno {Resolucién de Directorio N° 68.974). Su objetivo es financiar inversiones
de CONAPROLE con el fin de incrementar la valorizacion de la leche. Este Fondo no se
devuelve directamente a los productores, sino que en funcién de los resultados obtenidos
por CONAPROLE, se disponen distribuciones de utilidades en funcién de la participacion de
los socios cooperarios en dicho fondo. Para la generacion de este fondo se retiene, en
general, el 1,5% de las liquidaciones por remisiones de leche (Nota 21.2).

15.3 Reexpresion monetaria

Corresponde al ajuste por inflacion de los aportes hasta el 31 de julioc de 1997, Uitimo
ejercicio con hiperinflacion.

16. RESERVAS

Las reservas comprenden US$ 34.343.750 (US$ 30.702.250 al 31 de julic de 2016) que
fueron constituidas por requerimiento de International Finance Corporation, segun se
describe en Nota 19. Las restantes reservas fueron generadas por resultados de gestion, y
aprobadas por parte de la Direccion y Asambiea de Productores.

17. OTRAS RESERVAS

31 de julio de 31 de julio de

2017 2016
Revaluacién Propiedades, planta y equipo
Controlante 40.766.205 40.385.958
Participacion en revaluacion Propiedades, planta
y equipo de subsidiarias, neto 2.652.870 2.652.870
Resultado por conversion subsidiarias (2.293.981) (2.824.943)
41.125.094 40.213.885

Resultado por conversion subsidiarias

Refleja el resuitado por exposicion frente al délar estadounidense, de la inversién de
CONAPROLE en empresas subsidiarias cuya moneda funcionai es diferente al délar
estadounidense.
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18. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS PCR PAGAR

18.1 Composicidn

31 de julio de 2017 31 de julio de 2016

A realizaren A realizar en A realizaren A realizar
un pilazo un plazo un plazo  en un plazo

menor a 12 mayor a 12 menora 12 mayora12

meses meses meses meses

Remitentes de leche (Nota 18.2 y 28) 41.457.390 - 28.035.288 -
Proveedores de plaza 24.657.456 - 24.135.664 -
Proveedores por importaciones 8.763.163 2.884.126 7.986.549 -
Partes relacionadas (Nota 28) 2.124.387 - 5.871.538 -
Provisidn por remuneraciones 10.240.492 S 8.643.486 -
Retenciones a productores 9.432.091 - 6.092.077 -
Remuneraciones a pagar 203.648 - 2.723.669 S
Cargas sociales a pagar 3.618.845 - 2.536.029 -
Anticipos recibidos de clientes 1.388.620 - 820.352 -
Fondo de retiro (Nota 18.3) 1.612.847 e 1.124.402 -
Retenciones al personal 448.550 - 412,274 -
Impuestos a pagar 982.189 - 146.450 -
Documentos a pagar 124.361 - 504,587 -
Otros 401.220 s 321.114 -

105.455.259 2.884.126 89.353.479 -

El valor en libros de las cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar se
aproxima a su valor razonable, dado que el impacto del descuento es no significativo. Los
valores razonables se basan en flujos de fondos descontados usando como tasa de
descuento la tasa de endeudamiento del 3,51% al 31 de julic de 2017 (3,21% al 31 de julio
de 2016), dentro del nivel 2 de jerarquia.

18.2 Remitentes de leche
El saldo corresponde a transacciones comerciales por remision de leche.

Por Resoluciones de Directorio N° 85.462, N® 85,526, N° 85.605, N° 85.644, N° 85.712, N°®
85.833, N° 85.918, N° 85.966 y N° 86.027 entre agosto de 2015 y abril de 2016 se pagaron a
los productores remitentes US$ 18.660.105 correspondientes al Fondo Especial para la
Estabilizacion de Precios que se incluia en este rubro, creado por Resolucion de Directorio
N° 80.359 e incrementado por Resoluciones de Directorio N° 82.078 y N° 84.312. Dicho
Fondo fue creado para atender futuras situaciones exiraordinarias que afecten el precio de
la leche, y su pago es determinado por el Directorio, en ocasidn de dichas situaciones. Por
Resolucion de Directorio N°® 86.113, en mayo de 2016 se imputd a Resultado del ejercicio el
saido remanente del Fondo Especial para la Estabilizacion de Precios de US$ 773.634.

31dejuliode 31 de julio de

2017 2016
Saldo al inicio - 20.433.739
Pagos - {19.660.105)
Disminuciones - (773.634)

Saido al cierre - -
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18.3 Fondo de retiro

Corresponde a fondos de terceros mantenidos por CONAPROLE correspondientes af Fondo
de Retirc de empleados, el cual esta constituido por aportes perscnales y patronales y es
administrado por una Comision Administradora independiente designada a tales efectos. La
obligacién de CONAPROLE, de acuerdo con el estatuto de constitucion, se limita a las

contribuciones mensuales al mismo.

19. PRESTAMOS

19.1 Composicion

Prestamos bancarios

Préstamo Precio Diferido
Obligaciones negociables
Instrumentos financieros derivados

31 de julio de 2017

31 de julio de 2016

La composicion del endeudamiento es la siguiente:

International Finance Corporation

(Nota 19.1.1 y Nota 19.2)

Otros préstamos (Notas 18.1.2 y Nota 19.2)
Obligaciones negociables (Nota 19.1.3)
Préstamo Precio Diferido (Nota 19.1.4)
Instrumentos financieros derivades (Nota
19.1.5)

International Finance Corporation

{Nota 19.1.1 y Nota 19.2)

Oftros préstamos (Notas 19.1.2 y Nota 16.2)
Obligaciones negociables (Nota 19.1.3)
Préstamo Precio Diferido {Nota 19.1.4)
Instrumentos financieros derivados (Nota
19.1.5)

221

A realizar en A realizar en A realizar A realizar en
un plazo un plazo en un plazo un plazo
menor a 12 mayor a 12 menora12 mayora12

meses meses meses meses
810.401 41.909.091 15.319.022 32.500.000
6.220.513 15.936.461 5.030.450 30.143.860
17.390.035 21.818.351 12.017.960 23.117.578
3.521 - 244 484 -
24.424.470 79.663.903 32.611.896 85.761.438

31 de julio de 2017
Porcion
corriente de

Corto plazo large plazo Largo plazo Total
- 795.818 2.909.091 3.704.908
14.583 - 39.000.000 39.014.583
8.940.632 8.449.403 21.818.351 39.208.388
6.220.513 - 15.936.461 22.156.974
3.521 - - 3.521
15.179.249 9.245.221 79.663.903 104.088.373

31 de julio de 2016
Porcidn
corriente de

Corto plazo largo plazo Largoe plazo Total
- 2.213.468 10.000.000 12.213.468
7.717.440 5.388.114 22.500.000 35.605.554
2.808.285 9.209.675 23.117.578 35.135.538
5.030.450 - 30.143.860 35.174.310
244 464 - - 244 464
15.800.639 16.811.257 85.761.438 118.373.334
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19.1.1 International Finance Corporation

Con fecha 6 de julio de 2012, la International Finance Corporation (IFC) firmé con
CONAPROLE un conirato de préstamo por US$ 30.000.000 a diez afos de plazo, con
amortizaciones semestrales, con el objetivo de financiar obras en el Complejo industrial Vilia
Rodriguez.

Las tasas de interés aplicables son:

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

En el siguiente cuadro se detalla la evolucién de dicho préstamo.

Mes Desembolsos Cancelaciones Saido
Febrero 2013 15.000.000 “ 15.000.000
Febrero 2015 - 1.000.000 14.000.000
Agosto 2015 - 1.000.000 13.000.000
Febrero 2016 - 1.000.000 12.000.000
Agosto 2016 - 1.000.000 11.000.000

Setiembre 2016 - 7.000.000 4.000.000
Febrero 2017 - 363.636 3.6836.364
Judio 2017 - - 3.636.364

19.1.2 Otros préstamos

Al 31 de julio de 2017 incluye préstamos confraidos con Banco de la RepUblica Oriental del
Uruguay, Santander y otras instituciones financieras.

a) Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft Mbh

Con fecha 23 de enero de 2013, la Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft Mbh
(DEG]} firmo6 con CONAPROLE un contrato de préstamo por US$ 20.000.000 a diez afios de
plazo, con amortizaciones trimestraies.

Las tasas de interés aplicables son:

- LIBOR 90 dias mas 3% anuai hasta el guinto afio,
- LIBOR 80 dias mas 2,75% anual hasta finalizar el plazo del contrato.

En el siguiente cuadro se detalla la evolucién de dicho préstamo.

Mes Desembolsos Cancelaciones Saldo

Agosto 2013 3.600.000 - 3.600.000
Diciembre 2014 - 333.500 3.266.500
Enerc 2015 6.400.000 - 9.666.500
Marzo 2015 - 333.500 9.333.000
Junio 2015 - 333.500 8.999.500
Setiembre 2015 - 333.500 8.666.000
Diciembre 2015 - 333.500 8.332.500
Marzo 2016 - 333.500 7.999.000
Junio 2016 - 333.500 7.665.500
Setiembre 2016 - 7.665.500 -

il
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b) Scotiabank

Con fecha 26 de setiembre de 2013 &l Scotiabank firmé con CONAPROLE un contrato de
préstamo por US$ 10.000.000 a cinco afios de plazo, con amortizaciones semestrales.

La tasa de interés aplicable es LIBOR 180 dias mas 2,1 puntos porcentuales.

En el siguiente cuadro se detalia la evolucion de dicho préstamo.

Mes Desembolsos  Cancelaciones Saldo
Octubre 2013 10.000.000 - 10.000.000
Marzo 2014 - 1.000.000 9.000.000
QOctubre 2014 - 1.000.000 8.000.000
Abril 2015 - 1.000.000 7.000.000
Octubre 2015 - 1.000.000 6.000.000
Abrif 2016 - 1.000.000 5.000.000
Setiembre 2016 - 5.000.000 -
c) Santander

Con fecha 28 de junic de 2016, con el objetivo de financiar parte del saido a cobrar detallado
en Nota 12.4, el Santander firmo6 con CONAPROLE un contrato de apertura de crédito por
US$ 19.500.000 a seis afios de plazo, con amortizaciones semestrales a partir del tercer
afio y medio del primer desembolso, salvo gue se produzca una cancelacion del
mencionado saldo a cobrar, en cuyo caso se amortizara el saldo de la linea vigénte por un
monto equivaiente al 50% de la cancelacion efectuada.

La tasa de interés aplicable es de 3,5% anual. El 3C de junio de 2016 se recibieron el total
de los desembolsos por US$ 19.500.000.

En el siguiente cuadro se detaila la evolucion de dicho préstamo.

Mes Desembolsos Cancelaciones Saldo
Junio 2016 19.500.000 - 19.500.000
Julio 2017 - - 19.500.000

d) Banco de la Republica Oriental del Uruguay

Con fecha 5 de octubre de 2018, con el objetivo de financiar parte del saldo a cobrar
detallado en Nota 12.4, el Banco de la Republica Criental del Uruguay firmo con
CONAPROLE un contrato de apertura de crédito por US$ 19.500.000 a seis afios de plazo,
con amortizaciones semestrales a partir del tercer afio y medio del primer desembolso, salvo
gque se produzca una cancelacion del mencionado saldo a cobrar, en cuyo caso se
amortizara el saldo de la finea vigente por un monto equivalente al 50% de la cancelacién
efectuada.

La tasa de interés aplicable es de 3,5% anual. El 16 de noviembre de 2016 se recibieron el
total de los desembolsos por US$ 19.500.000.

En el siguiente cuadro se detalla la evolucién de dicho préstamo.

Mes Desembolsos Canceiaciones Saldo
Noviembre 2016 19.500.000 - 19.500.000
Julio 2017 - - 19.500.000
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19.1.3 Obligaciones negcciables

El programa de emisién de Conahorro Il per US$ 100.000.000 fue aprobado por el Banco
Central del Uruguay &l 11 de junio de 2012, con vencimienio el 11 de junio de 2017. Bajo
este programa se realizaron 17 emisiones, por plazos de 1 a 7 afios con amortizaciones
variables. Al 31 de julio de 2017 se habian emitido obligaciones negociables por US$
70.246.553 (US$ 60.602.749 al 31 de juiio de 2018) de las cuales quedan en circuiacion
US$ 35.840.894 (US$ 34.768.664 al 31 de julio de 2018) a tasas variables incrementales
entre el 5% y el 2% anual, dependiendo del plazo de la emision (entre el 5% y el 2% anual al
31 de julic de 2016).

El programa de emision de Conahorro Il por US$ 100.000.000 fue aprobade por el Banco
Central del Uruguay el 31 de mayo de 2017, con vencimiento el 31 de maye de 2022. Bajo
este programa se realizd 1 emisién, por el plazo de 1 afio con amortizaciones semestrales.
Al 31 de julio de 2017 se habian emitido obligaciones negociables por US$ 2.998.229 de las
cuales quedan en circulacion US$ 2.998.229 a una tasa fija del 2% anual.

19.1.4 Préstamo Precio Diferido

Se frata de préstamos en délares estadounidenses de los remitenies, que generan un
interés a la tasa LIBOR a 180 dias mas 2 puntos porcentuales. Estos préstamos no tienen
fecha de exigibilidad establecida contractuaimente. El monto y oportunidad de la devolucion
de capital e intereses se realiza de acuerdo a reglamentacion del Directoric de
CONAPROLE, a solicitud de cada titular.

En el siguiente cuadro se detallan los movimientos de dichos préstamos.

31dejuliode 31 de julio de

2017 2016

Saldo al inicio 35.174.310 38.782.646
Contribuciones

Compras de materias primas que se acreditan al

Préstamo Precio Diferido {Nota 21.2) 6.220.513 5.030.450

Intereses 761.893 996.710
Pagos (19.899.673) {(9.638.049)
Transferencias (69) 2.553
Saldo al cierre 22.156.974 35.174.310

19.1.5 Instrumentos financieros derivados

Entre el 29 de julio de 2015 vy el 31 de julio de 2017, se firmaron contratos de venta de
moneda exiranjera a futuro con HSBC Bank S.A. El valor razonable de los contratos no
vencidos al 31 de julio de 2017 asciende a US$ 3.521 (US$ 244.464 ai 31 de julio de 2016).
Los resuitados generados por dichos contratos durante el ejercicio, fos cuales son no
materiales, se exponen en Otros Resultados Financieros.
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19.2 Clausuias contractuales

Los préstamos con la International Finance Corporation (IFC), Deutsche Investitions- und
Entwicklungsgesellschaft Mbh (DEG), Scotiabank, Santander y Banco de la Republica
Oriental del Uruguay requieren el cumplimiento de las siguientes clausulas, teniendo en
cuenta la informacién contenida en los estados financieros consolidados, cuyo
incumplimiento puede eventualmente constituirse como causal de rescision o de
requerimiento de cancelacién anticipada de los préstamos respectivos:

- EBITDA debera ser mayor a US$ 22.000.000.

— valor en libros de las garantias de ciertos préstamos deben ser mayor a 1,5 veces el
salde del préstamo.

- ratio de liquidez medido como la relacion entre el activo corriente y el pasivo
corriente, debe ser mayora 1,2.

— ratio de cobertura de deuda medido como la relacion entre el saido de préstamos
menos inversiones y EBITDA debe ser menor a 4.

— ratio de servicioc de deuda medido como la relacién entre EBITDA y la porcion
corriente de los préstamos no corrientes mas los intereses devengados debe ser
mayor a 1,4.

— relacion entre EBITDA y el monto méximo anual a desembolsar por préstamos debe
ser mayor a 1,4.

— los pagos por cancelaciones del Préstamo Precio Diferido no pueden superar a las
contribuciones en un monto mayor US$ 1.000.000.

19.2.1 International Finance Corporation

Con fecha 20 de junio de 2017 CONAPROLE obtuvo de parte de International Finance
Corporation, la exoneracion de cumplimiento de la clausula de pagos por cancelaciones del
Préstamo Precio Diferido elevando el tope de US$ 1.000.000 a US$ 20.000.000.

Con fecha 6 de julio de 2016 CONAPROLE obtuvo de parte de International Finance
Corporation, la exoneracién de cumplimientc de dicha cldusula elevando el tope de
US$ 1.000.000 a US$ 4.000.000.

En funcién del contrato de préstamo firmado con la I[FC, CONAPRCLE previo a la
aprobacion de distribucicn de utilidades debe proceder a la verificacién del cumplimiento de
los ratios y obligaciones comprometides, en particular la obligaciéon de constituir una reserva
equivalente al 1% de las compras de leche del gjercicio (Nota 16).

19.2.2 Deutsche Investitions- und Entwicklungsgesellschaft Mbh

Dado que al 31 de julio de 2018 no se recibid la exoneracion al cumplimiento de la cldusula
contractual de pagos por cancelaciones del Préstamo Precio Diferido por parte de Deutsche
Investitions- und Entwicklungsgesellschaft Mbh, se ha expuesto como pasivo corriente la
porcion de largo plazo de los saldos adeudados por un montc de US$ 7.665.500. Con
posterioridad al 31 de julic de 20168, CONAPROLE precancelé la fotalidad de la deuda.

Mas alld de lo descrito antericrmente, al 31 de julic de 2017 y 31 de julic de 2016
CONAPROLE se encuentra en cumplimiento de fodos los ratios y obligaciones requeridos
por las referidas instituciones financieras.
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19.3 Detalle de vencimientos y tasas

31 de julio de 2017

Deuda
nominada en

Vencimiento de préstamos Us$ Tasa Promedio
2017/2018 24.424 470 2,96%
2018/2019 7.153.009 3,56%
2019/2020 20.155.421 3,47%
2020/2021 17.957.865 3,62%
2021/2022 17.701.923 3,65%
2022/2023 8.825.027 3,84%
2023/2024 2.191.295 3,62%
202472025 1.709.518 3,45%
202572026 1.709.516 3,45%
2026/2027 2.260.331 3,45%

104.088.373

31 de julio de 2016

Deuda
nominada en

Vencimiento de préstamos Us$ Tasa Promedio
2016/2017 32.611.896 3.17%
2017/2018 13.942.135 3,34%
2018/2019 9.977.033 3,26%
2019/2020 18.518.104 3,34%
2020/2021 13.492.990 3,49%
2021/2022 13.468.996 3,51%
202212023 6.314.226 3,57%
2023/2024 3.349.318 2,92%
2024/2025 3.349.318 2,92%
2025/2026 3.349.318 2,92%

118.373.334

19.4 Valores razonabies

Los valores razonables de los préstamos a corto plazo se aproximan a sus valores en libros
dado que el impacto de su descuento no es significativo.

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

Vaior en libros Valor razonable
3Mdejuliode 31dejulic 31dejuliode 31dejulio
2017 de 2016 2017 de 2016
Préstamos largo plazo 79.663.903 85.761.438 77.306.315 83.828.556
79.663.903 85.761.438 77.306.315 83.828.556

Los valores razonabies se hasan en flujos de fondos descontados usando como tasa de
descuento la tasa de endeudamiento promedio del 3,51% ai 31 de julio de 2017 (3,21% al
31 de julio de 20186), dentro del nivel 2 de jerarquia.

P
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19.5

Garantias

() CONAPROLE mantiene las siguientes garantias a favor de instituciones financieras de

plaza:

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

b} Solidaria de los Directores de CONAPROLE frente al BRQU);

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

(i} Las garantias constituidas por el préstamo obtenido de international Finance Corporation

s0n:

a) Prendaria sobre:

- el equipamiento de Villa Rodriguez (Planta N° 8);
- varias marcas propiedad de CONAPROLE;

b) Fianza solidaria: Productores de Leche S.A., CE.ME.S.A., Cerealin S.A., Etinor

S.A., CONAPROLE Argentina S.A., Leben Representagoes Comerciais Lida.,

CONAPROLE do Brasil Comercial Importadora e Exportadora Lida.

(i) Las garantias constituidas por el préstamo obtenido de Deutsche Investitions- und
Entwicklungsgesellschafi Mbh son:

a) Prendaria sobre el equipamiento de Villa Rodriguez (Planta N° 8)

b} Fianza sociidaria: Productores de Leche S.A., CE.ME.S.A., Cereaiin S.A.

El monto total de bienes otorgados en garantia es de US$ 90.093.976. Dicho valor supera la
cobertura exigida por las instifuciones financieras beneficiarias de dichas garantias.

(iv) Cesién de créditos

Cesion a favor del Banco Santander del 50% del saldo a cobrar descripto en Nota 12.4 y
cesién del restante 50% a favor del Banco de ia Republica Oriental del Uruguay.

20. PROVISIONES
20.1 Composicion
31 de julic de 2017 31 de julio de 2016
A realizaren A realizar en Arealizaren  Arealizar en
un plazo un plazo un plazo un plazo
menora 12 mayor a 12 menor a 12 mayora 12
meses meses meses meses
Beneficios al personal (Nota 20.2) 6.348.505 645.215 5.730.572 836.325
Reembolsos (Nota 20.3) 1.263.000 - 2.057.381 -
Litigios (Nota 20.4) 10.404.534 - 10.665.748 -
Devolucion de productos vencidos
en poder de minoristas {Nota 20.5) 269.441 - 238.627 -
18.285.480 645.215 18.692.228 836.325

":%’}’?'i‘ir?f &
Taioluludn pars jdetificackn

A hat

227



20.2 Provision por beneficios al personal
20.2.1 Plan de beneficios prejubilables y beneficios por egresos
i. Beneficios prejubilables

Por Resolucidon de Directorio N°® 72.288 del 11 de agosto de 2003 y modificaciones
posteriores, se aprobé un plan por el cual se otorgaria a los funcionarios 6 salarios liquidos
al momento de aceptacién e integracion al plan y cfros 6 salarios liquides al cumplir la edad
de 60 afios, asi como también se realizarfa una novacion del confrato de trabajo, efectuando
una reduccidn del horaric v de la remuneracion. Adicionalmente se establece el
otorgamiento de una partida mensual al trabajador, la cual permite, sumada al nuevo sueldo,
la obtencidn de un ingreso total equivalente al 70% del ultimo sueldo liquido, como forma de
compensar los dafios y perjuicios ocasionados. Dicha partida se recibe si y soélo si el
trabajador continta prestando servicios en CONAPROLE y la misma se deja de percibir ante
el despido del trabajador o el fallecimiento del mismo.

Adicionalmente se oforgaria, en el momento de la efectiva jubilacién, una partida que
complemente posibles diferencias que surjan en la recompensa a percibir de la Comision
Administradora del Fonde de Retiro por haber adherido al plan de prejubilables.

Al 31 de julio de 2017 y al 31 de julic de 2016 no hay funcionarios acogidos a este plan.

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

Este plan constituye un pian de beneficios de largo plazo durante el empieo.
i Beneficios por egresos

Por Resolucién de Directorio N° 78.170 de fecha 24 de marzo de 2009, que derogé el plan
vigente hasta la fecha, se constituyé un nuevo pian que mantiene los derechos de aquelios
empleados acogidos al plan anterior y establece, por un periodo de cuatro afies a partir del 1
de abril de 2009, un plan de beneficios por egresos de acuerdo con las siguientes
caracteristicas:

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

Al 31 de julio de 2017 estan acogidos al nueve plan 7 funcicnarios (10 funcionarios al 31 de
julio de 2018).

Este pian constituye un plan de beneficics por terminacion.
iii. Obligacicnes por el plan

E! pasivo reconocido al final de cada ejercicio correspondiente a los planes de beneficios se
determina como el valor presente de los desembolsos futuros comprometidos, los cuales
incluyen un aumento real de las remuneraciones para los proximos afios, descontados por la
tasa de letras de tesoreria en unidades indexadas de similar plazo. El resultado generado
por el célculo efectuado fue imputado dentro del rubre Cargas sociaies.

R

P
Wicialado paraidentificacion

228



20.2.2 Ofras provisiones

La provisidén también incluye US$ 2.736.018 (US$ 2.736.018 al 31 de julic de 2016) que
corresponde a la mejor estimacion realizada por la Direccion en cuanto a egresos a
realizarse en el proximo ejercicio econdmico.

20.3 Reembolsos

Corresponde a la mejor estimacion realizada por la Direccién en cuanto a los pagos que se
realizaran en el préximo ejercicio derivados de reclamos de clientes que se dan en &l clrso
normal de los negociocs.

20.4 Litigios

Corresponde a la estimacion de los desembolsos a realizar en litigios mantenidos por
CONAPROLE.

CONAPROLE se encuentra en litigio contra un ex distribuidor en Brasil, DNF Servicos
Administrativos Ltda. - ME, por saldos a cobrar por un importe de R$ 1.959.628
(equivalentes a US$ 515.668, y que actualizados se estiman en US$ 3 millones),
correspondiente a créditos no cobrados. A la fecha, y en el marco de la resclucion de este
proceso, se esia realizando la avaluacion del inmueble otorgado en garantia para su
ejecucion.

Adicionalmente, DNF Servicos Administrativos Ltda. - ME inicié en el ejercicio finalizado el
31 de julio de 2010, una demanda judicial a CONAPROLE Do Brasil Com. Imp. e Exp. Ltda.
y a CONAPROLE por un importe de R$ 12.496.808 (equivalentes a US$ 3.288.488),
correspondiente a la cobranza de comisiones impagas.

Con fecha 28 de marzo de 2014, se emitid una sentencia en primera instancia que dispuso
el pago del monto reclamado més reajustes y costos (estimado en un total de US$ 25,5
millones). '

Con fecha 25 de agosto de 2014, CONAPROLE interpuso el recurso de apelacion. Cen
fecha 7 de noviembre de 2018, el Tribunal de apelaciones aprobd la revocacion de la
sentencia de primera instancia en favor de CONAPROLE, enviando el caso nuevamente a
primera instancia para la realizacidn de las actividades periciales correspondientes.

L os presentes estados financieros han sido preparados tomando en cuenta la evaluacion de
los impactos de las circunstancias antes descriptas, y se han reconocido las provisiones que
se entienden razonables para cubrir el monto de los eventuales pasivos relacionados con
esta demanda.

20.5 Devolucidn de productos vencidos en poder de minoristas
Corrasponde a la mejor estimacion realizada por la Direccidn en cuanio a las devoluciones

que se realizarén en el préximo ejercicio, originadas por ventas realizadas en el presente
ejercicio.
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20.6 Evolucion de provisiones

Saldo al 31 de Incrementos/  Saldo al 31 de
julio de 2016 Usos (Decrementos}  julio de 2017
Beneficios al personal 6.566.897  (696.758) 1.123.581 6.993.720
Reembolsos 2.057.381 (103.908) (690.473) 1,263.000
Litigios 10.665.748 - (261.214) 10.404.534
Devolucion de productos vencidos
en poder de minoristas 238.527 - 30.914 269.441
19.528.553  (800.666) 202.808 18.930.695
Saldo al 31 de Incrementos/ Saldo al 31 de
julio de 2015 Usos (Decrementos)  julio de 2016
Beneficios al personal 8.100.791 (353.334) (1.180.560) 6.566.897
Reembolsos 2.500.146  (290.379) (152.386) 2.057.381
Litigios 10.601.830 - 63.918 10.665.748
Devolucién de productos vencidos
en poder de minoristas 198.163 g 40.364 238.527
21.400.930  (643.713) (1.228.664) 19.528.553
21. GASTOS POR SU NATURALEZA
211 Composicidén
Ejercicio finalizado el 31 de julio de 2017
Gastos de
Costo de venfas y Gastos de
ventas distribucion  administracion Total
Leche y crema (Nota 21.2) 346.637.532 - - 346.637.532
Retribuciones personaies 38.120.078 9.843.829 12.819.609 60.783.516
Cargas sociales 17.390.728 4.492 917 11.247.526  33.131.171
Fletes internos 23.847.510 7.492.708 18.3156  31.358.533
Material de envasado 29.753.429 - - 29753429
Depreciaciones {!) 22,361.271 891.061 2.031.702 25.284.034
Electricidad, agua y combustibles 22.419.406 499.961 285439 23.204.806
Servicios de terceros 7.701.292 6.481.212 7.290.739 21.473.243
Materias primas varias 19.694.183 - - 19.694.183
Gastos varios 7.799.938 1.321.137 4.086.708 13.207.783
Reparacién y mantenimiento 8.565.049 548.284 2.909.942 13.023.275
Gastos de exportaciones - 11.480.830 - 11.480.830
Publicidad 7.488 9.089.732 181.172  9.258.392
Desvalorizacion, pérdidas y muestras 1.297.139 2.939.918 1.736.549  5.973.606
Arrendamientos 362.892 4.789.365 (4.200) 5.148.057
Impuestos 586.114 3.558.558 781.049  4.925721
Provisién para créditos deteriorados
{Nota 12.6) - - (598.763)  (598.763)
Seguros - 16.808 566.460 583.268
547.544.049 63.426.320 43.352.247 654.322.616

) Incluye el neto de las depreciaciones de Propiedades, planta y equipo US$ 26.038.266 (Nota 6.2) y
las depreciaciones activadas a Existencias por US$ 754.262.
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Ejercicio finalizado ef 31 de julio de 2016

Gastos de
Costo de ventas y Gastos de
ventas distribucion  administracidn Total

Leche y crema (Nota 21.2) 365.974.621 - - 3b5.974.621
Retribuciones personaies 37.151.214 8.232.031 11.249.376 56.632.621
Cargas sociales 16.984.431 3.772.903 6.631.171 27.388.505
Fletes internos _ 25.439.750 6.633.480 18.508 32.091.736
Material de envasado 31.853.394 - = 31.853.394
Depreciaciones (1) 23.426.248 1.068.410 2.136.645  26.631.303
Electricidad, agua y combustibles 23.811.004 433.518 320.238 24.564.760
Servicios de erceros 8.132.221 5.673.589 6.392.454 20.198.264
Materias primas varias 21.409.294 - e 21.409.294
Gastos varios 8.481.328 1.818.721 5.937.424 16.237.473
Reparacion y mantenimiento 10.124.136 491,925 1.429.853 12.045.914
Gastos de exportaciones - 12.420.812 - 12.420.812
Publicidad 23.886 7.393.246 135.877 7.553.009
Desvalorizacién, pérdidas y muestras (634.728) 2.597.098 17.1566 1.979.526
Arrendamientos 505.764 5.767.297 4.200 6.277.261
Impuestos 551.158 2.783.007 664.154 3.998.319
Provision para créditos deteriorados - - 19.800.071 19.800.071
Seguros 118 25.453 827.778 853.348

563.233.839 59.111.490 55.564.903 677.910.232

() Incluye el monto de las depreciaciones de Propiedades, planta y equipo US$ 23.949.851 (Nota
6.2) y las depreciaciones activadas a Existencias por US$ 2.681.452.

21.2 Compras de leche y crema

En el siguiente cuadro se detallan los desemboisos realizados a los remitentes de leche
durante el ejercicio.

31 de julio de 31 de julio de

2017 2016

Compras de leche {(Nota 21.1) (346.637.532) (355.974.621)
Pagos por prima socio cooperario (Nota 12.3) (57.829.851) (46.824.349)
Pagos por prima socio cooperario aprobados por

Asamblea de Productores (Nota 12.3) (11.088.882) -
Pagos FEPL de provisiones constituidas en ejercicios

anteriores (Nota 18.2) - {19.660.105)
Total desembolsos {415.556.265) {422,459.075)

Como se describe en Notas 15.2 y 19.1.4, sobre los desembolsos por compra de leche
realizados a los remitentes de leche en cada ejercicio econémico, CONAPROLE efectia
retenciones con crédito a la formacién del Fondo de productividad y a la constitucién del
Préstamo Precio Diferido.
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22, OTRAS GANANCIAS Y PERDIDAS

31 de julio de 31 de julio de
2017 2016
Ingresos no operativos 1.236.402 1.916.919
Resuitado por venta de propiedades, planta y equipo 521.166 261.595
Resuitado por instrumentos financieros a valor razonable
con cambio en resultados 21.346 (102.629)
Diferencia de cambio de partidas operativas (410.839) 1.551.464
Otros ' 125.703 {26.505)
1.493.778 3.600.844
23. OTROS RESULTADOS FINANCIEROS
31 de julio de 31 de juiio de
2017 2016
Diferencia de cambio de efectivo e inversiones temporarias 116.365 229.350
Intereses ganados 1.437.189 621.895
Descuentos cbtenidos 403,108 330.742
Otros resultados financieros {118.571) (1.394.324)
1.838.089 (212.337)
24, EGRESOS FINANCIEROS
31 de julio de 31 de julio de
. 2017 2016
Diferencia de cambio de préstamos (467.603) 158.127
Intereses perdidos (2.428.469) (4.229.551)
Comisiones bancarias (333.496) {296.839)
Multas y recargos (7.279) (18.685)
Otros gastos financieros - {886.547)
{3.236.847) (5.273.495)
25, COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS
25.1 Inversiones comprometidas
En Nota 6 se detallan las inversiones comprometidas en bienes de capital.
25.2 Valores recibidos en garantia
31 de julio de 31 de julio de
2017 2016
Valeores recibidos en garantia 43.172.411 36.161.634
Ofros 37.140 67.340
43.209.551 36.228.974

En este rubro se incluyen avales recibidos de terceros para la presentacion en licitaciones

de compras.

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

Las obligaciones derivadas de la aplicacién de la mencionada ley no son significativas.
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25.4 Otras contingencias

Al 31 de julioc de 2017 CONAPROLE habia avalado conformes emitidos por PROLESA por

US$ 10.405.812 (US$ 8.238.952 al 31 de julio de 2016).

26. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

26.1 Saldos con partes relacionadas

31 de julio de 31 de julio de
2017 20186
Cuentas por cobrar comerciales y
otras cuentas por cobrar Subsidiarias 27.325.794 26.951.713
(Nota 12) Otras partes relacionadas 1.129.116 79.732
28.454.910 27.031.445
Cuentas por pagar comerciales y
ofras cuentas por pagar Subsidiarias 2.124.387 5.871.538
(Nota 18) Otras partes relacionadas 5.986.925 3.147.096
8.111.312 9.018.634
26.2 Transacciones con partes relacionadas
31 de julio de 31 de julio de
2017 2016

Subsidiarias
Otras partes relacionadas

Compras de bienes o servicios

(11.657.169)
(62.595.018)

(11.493.768)
(54.289.120)

(74.252.185)

(65.782.886})

Ventas de hienes o servicios Subsidiarias 87.855.808 88.054.070
87.855.806 88.054.070

Resuitado por inversiones
(Nota 8.2) Subsidiarias 4.072.564 1.390.813
4.072.564 1.390.813

Los saldos con remitentes incluidos en Cuentas a cobrar comerciales y ofras cuentas por
cobrar, Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar, y las compras de ieche y
crema incluyen saldes y transacciones con partes relacionadas.

lLas remuneraciones y cargas sociales correspondientes al personal directivo clave
representan aproximadamente el 5% de! total al 31 de julio de 2017 (5% del total al 31 de
julio de 2018).

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

Sintatn e identificaetdn

233



27. HECHOS POSTERICRES

El 22 de setiembre de 2017 se realizé la segunda emision de Conahorro Iif por un importe
de hasta US$ 5.000.000 a 7 afios de plazo con amortizaciones variables, a una tasa de
interés de entre el 5% y el 2% anual (Nota 19.1.3).

Con excepcidn de o anterior, con posterioridad at 31 de julio de 2017 no se han producido
hechos o circunstancias que afecten significativamente [a situacion financiera, los resultados
de las operaciones y los flujos de efectivo de CONAPROLE.
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FixSer

swFitchRatings

Productos Lacteos/Uruguay

Cooperativa Nacional de Productores de Leche

(Conaprole)
Informe de actualizacion

Factores relevantes de la calificacion

Calificaciones Sélidos fundamentos del negocio: La calificacion de Conaprole refleja la solidez de su perfil

ON CONAHORRO I (60 m) crediticio. Las fortalezas le permiten disminuir la volatilidad operativa propia de un negocio

Mar 2018 por hasta US$ 5 MM AA(uy) fliame [ . . Lo . .

ON CONAHORRO Il (60m) ciclico: (i) su capacidad para trasladar bajas en los precios internacionales al precio de la

Set 2018 por ha$sta US$ 3MM AA(uy) materia prima; (i) la competitividad de la industria lactea uruguaya frente a otros jugadores

ampliable a US$ 5 MM . T L, ",

ONpCONAHORRO 1l (60m) globales (exportaciones por US$ 426 MM a julio’17); (iii) su fuerte posicion competitiva.

Mar 2019 por hasta US$ 3MM AA(u . _— — .

ampliablerS$5MM ) Fuerte posicién de liquidez: La estrategia financiera se basa en mantener una saludable

ON CONAHORRO Il (84m) posicién de liquidez y una estructura de financiamiento conservadora con foco en el largo

Set 2021 por US$ 3 MM AA(uy) . o i

ampliable a US$ 7 MM plazo. El préstamo de los productores es clave en este esquema para mitigar posibles efectos

ON CONAORRO I (84m) . . o . ., .

Set 2022 por US$ 3 MM AA(Y) de un ciclo negativo. La compafiia prevé concentrar una porcion de su deuda en lineas de

grnpg%bhlﬁ\ % lég% 7"'\?3‘ ) corto plazo “revolving” comprometidas a largo plazo para poder mejorar la eficiencia del
m i . e .

Mar 2023 por hasta US$ 5 MM AA(uy) endeudamiento a lo largo del ciclo. A julio’17 Conaprole detentaba un moderado nivel de

ON CONAHORRO Il (84m) i ; araini ;

Jun 2023 por hasta USS 5 MM AA(wy) deuda y §0I|das cobelrturas de mte.;reses con EBITDA. Para .eI e1§r0|0|o 2016.5, partiendo de u.r'1a

ON CONAHORRO I (84m) perspectiva de un nivel de precios estable o levemente inferior y un nivel de produccion

Mar 2024 por hasta US$ 5 MM AA(uy) . . | o t ivel EBITDA . imil

ON CONAHORRO Il (87m) apenas superior, se prevé que la compafiia mantenga un nive y margenes similares a

Dic 2024 por hasta US§ S MM AA(uy) afios anteriores. Asimismo, FIX espera que Conaprole pueda sostener un nivel de

CONAHORRO Il (12m) Dic 2017 . i .

por hasta US$ 3 MM Al+(uy) apalancamiento neto a EBITDA por debajo de 2.5x y holgadas coberturas de intereses.

CONAHORRO Il (12m) Junio L . . ) o

2018 por hasta US$ 3 MM Al+(uy) Fuerte posicion competitiva: Conaprole es lider dentro de la industria lactea uruguaya con

una participacion superior al 70%, producto del reconocimiento de sus marcas y su

Perspectiva Estable o
desarrollada cadena de distribucién. El mercado local cuenta con altas barreras de entrada.

Resumen Financiero No Consolidado Flexibilidad financiera: Conaprole detenta una importante flexibilidad financiera, un
USS MM 3,3(&7“7 31,\:3;“6 demostrado acceso a los mercados de crédito y un manejo adecuado de su nivel de
12meses 12meses  apalancamiento. Las necesidades de financiamiento de Conaprole acompafan el ciclo de su

negocio. La emisién de los titulos CONAHORRO de corto y largo plazo contribuyen a

Total Activos 632.854 606.157

Total Deuda diversificar aun mas las fuentes de financiacion de la compafia.

Financiera 111.568 131.442

Ingresos se3734 876232  Sensibilidad de la calificacion

EBITDA 97.132  97.638 I . . . )

EBITDA (%) 112 114 La calificacion podria verse presionada si se observara una suba sostenida en el
Deuda/ EBITDA 1,1 1,3 apalancamiento que reste flexibilidad para hacer frente a los ciclos propios de la industria. Se
ERDAIMeipses 2 205 prevé que Conaprole mantendra una estrategia financiera de mediano plazo con un nivel de
NIIF:  Normas internacionales de apalancamiento conservador y buena posicion de liquidez.

informacion financiera.

Liquidez y estructura de capital

Criterios Relacionados Endeudamiento moderado: a julio’17 la deuda de Conaprole alcanzaba los US$ 111.5 MM,

Metodologia de Calificacion de 24% concentrado en el corto plazo. La deuda neta alcanzaba los US$ 71.2 MM, con una
Finanzas Corporativas. Registrado ante .. - T RT L o
el Banco Cen?rm del Urugugay, relacion a EBITDA de 0.7x. A lo largo del ultimo ejercicio finalizado en julio’17 la compaiiia
disponible en www.bcu.gub.uy canceld prestamos con los productores por alrededor de US$ 15 MM, los cuales financié con
deuda proveniente del BROU, dando apoyo financiero a los productores sin debilitar su
Analistas: estructura financiera.
Omella Remorino Financiamiento subsidiado: El Parlamento aprob6 en mayo’16 el financiamiento a 6 afios (3
Analista . . o .
+5411 5235-8125 de gracia mas 3 de repago) de los créditos por exportaciones a Venezuela hechas en el
omella.remorino@fixscr.com marco del acuerdo gubernamental de Julio '15 en donde el costo de intereses de los primeros
Gabriela Curutchet 3 afos estaria a cargo del Estado. El saldo adeudado por Corpovex (Venezuela) a Conaprole
E’éf:ﬁf’g?;;g?gg asciende a US$ 39 MM. La empresa ha recibido |a totalidad del desembolso correspondiente
gabriela.curutchet@fixscr.com al crédito y los fondos correspondientes al pago de intereses.
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Anexo l. Resumen Financiero

A partir del ejercicio iniciado el 1/8/2012, CONAPROLE ha adoptado las normas internacionales de
informacion financiera (NIFF). Desde enero’16 compaiiia publica sus estados contables en US$. Los nimeros
historicos fueron convertidos al tipo de cambio promedio o de cierre del ejercicio, segun corresponda.

Resumen Financiero - Cooperativa Nacional de Productores de Leche (CONAPROLE)
(miles de USD, afio fiscal finalizado en Julio)

Tipo de Cambio UYU/USD a final del Periodo

Cifras no consolidadas 2017 2016 2015 2014 2013
Rentabilidad
EBITDA Operativo 97.132 97.638 65.434  90.339  68.002
Margen de EBITDA 11,2 11,1 8,9 9,3 8,0
Retomno del FGO / Capitalizacion Ajustada (%) 46,2 55,3 34,6 34,4 15,3
Margen del Flujo de Fondos Libre 4,2 2,1 (4,8) (0,5) 0,2
Retorno sobre el Patrimonio Promedio 14,7 14,5 43 16,5 18,8
Coberturas
FGO / Intereses Financieros Brutos 39,4 26,1 20,8 55,1 233
EBITDA / Intereses Financieros Brutos 34,2 20,5 16,8 29,9 241
EBITDAR Operativo/ (Intereses Financieros + Alquileres) 241
EBITDA / Senicio de Deuda 3,3 2,3 1,5 2,6 1,8
EBITDAR Operativo/ Senicio de Deuda 1,8
FGO / Cargos Fijos 39,4 26,1 20,8 55,1 23,3
FFL / Senvicio de Deuda 1,2 04 0,8) 0,1) 0,1
(FFL + Caja e Inversiones Corrientes) / Senvicio de Deuda 2,6 1,1 0,5) 1,7 1,5
FCO / Inversiones de Capital 3.1 1,6 0,2 0,8 1,0
Estructura de Capital y Endeudamiento
Deuda Total Ajustada / FGO 1,0 11 14 0,6 1,6
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 11 1,3 1,8 1,2 1,5
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable al Patrimonio / EBITDA 0,7 1,0 1,5 0,5 0,8
Deuda Total Ajustada / EBITDAR Operativo 1,5
Deuda Total Ajustada Neta/ EBITDAR Operativo 0,8
Costo de Financiamiento Implicito (%) 2,2 39 3,5 2,9 2,8
Deuda Garantizada / Deuda Total
Deuda Corto Plazo / Deuda Total 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3
Balance
Total Activos 632.854 606.157 546.125 634.032 568.758
Caja e Inversiones Corrientes 40.305 28.999 15.730 64.744  50.950
Deuda Corto Plazo 26.662 38.204  39.893 32.385 34.833
Deuda Largo Plazo 84.906 93.238  76.196 73.279  68.977
Deuda Total 111.568 131.442 116.089  105.664 103.810
Deuda asimilable al Patrimonio
Deuda Total con Deuda Asimilable al Patrimonio 111.568 131.442 116.089 105.664 103.810
Deuda Fuera de Balance
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonio 111.568 131.442 116.089 105.664 103.810
Total Patrimonio 361.931 341.698 285.132  330.237 315.113
Total Capital Ajustado 473.499 473.140 401.221 435.901 418.923
Flujo de Caja
Flujo generado por las Operaciones (FGO) 109.131 119.920 77.039 163.531 62.956
Variacion del Capital de Trabajo (42.745) (83.429) (68.943) (134.257) (18.520)
Flujo de Caja Operativo (FCO) 66.385 36.491 8.096  29.274 44.436
Flujo de Caja No Operativo / No Recurrente Total 0 0 0 0 0
Inversiones de Capital (21.493) (22.975) (36.236) (37.377) (43.081)
Dividendos (11.089) 0 (11.505) 0
Flujo de Fondos Libre (FFL) 33.803 13.516 (39.646)  (8.103) 1.355
Adquisiciones y Ventas de Activos Fijos, Neto 1.400 910 587 210 85
Otras Inversiones, Neto 1.506 896 21) 7.875 (248)
Variacién Neta de Deuda (28.379) (939)  13.587 25.869  (3.566)
Variacién Neta del Capital 0 0 0 9.048 7.760
Otros (Inversién y Financiacion) 0 0 0 0
Variacion de Caja 8.330 14.384 (25.493) 34.899 5.386
Estado de Resultados
Ventas Netas 863.734 876.232 737.569 975.679 850.783
Variacion de Ventas (%) 57,5 17,6 (24,4) 14,7 1,7
EBIT Operativo 70.043 69.804 43.756 69.888  50.625
Intereses Financieros Brutos 2.843 4.771 3.888 3.023 2.818
Alquileres
Resultado Neto 69.485 63.012 18.069 78.342  54.824
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Anexo Il. Glosario

+ EBITDA: Resultado operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones
+ EBITDAR: EBITDA + Alquileres devengados

+  Servicio de Deuda: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Deuda
Corto Plazo

»  Cargos Fijos: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Alquileres
devengados

»  Costo de Financiamiento Implicito: Intereses Financieros Brutos / Deuda Total

+ Deuda Ajustada: Deuda Total + Deuda asimilable al Patrimonio + Deuda Fuera de
Balance

Anexo lll. Caracteristicas de la emision

Programa de Obligaciones Negociables CONAHORRO Il por hasta U$S 100
millones

En el mes de mayo de 2012, el Directorio de Conaprole aprobd la emision de un Programa de
Obligaciones Negociables con Oferta Publica por hasta US$ 100 MM. El programa fue
presentado en el Registro del Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay el 16/5/2012,
con vigencia por cinco afos.

La ley y la jurisdiccion aplicable es la del pais. El plazo de las emisiones a realizarse bajo
dicho programa sera en el rango de 1 a 20 afios.

Condiciones Serie CONAHORRO Il (60m) Marzo 2018 por hasta US$ 5 millones

Monto de emision: US$ 3 MM, ampliables a US$ 5 MM en funcion de las solicitudes de
suscripcién y a criterio de Conaprole. Emitido: US$ 4.883.754

Moneda: US$

Vencimiento: 20/03/2018

Derecho del inversor: En cada fecha de pago de intereses, el conjunto de inversores tendra
el derecho a recuperar hasta un 10% del Circulante al cierre del dia de pago de intereses
inmediato anterior. Para ejercer tales derechos los inversores deberan comunicar a su Entidad
Registrante, la voluntad de ejercicio del mismo, a través de una instruccion firmada que
recabara el Representante de los obligacionistas, quien lo comunicara al final del plazo al
Banco Central, disponiendo para ello en cada caso, de un periodo de 30 dias, que inicia 31
dias calendario anteriores a la fecha estipulada para ejercerlo y finaliza el dia previo a la fecha
de ejercicio de tal derecho. Si la cifra de solicitudes superara el importe comprometido, los
capitales a reintegrar se determinaran de acuerdo a los siguientes criterios: (i) a prorrata entre
las solicitudes recibidas, o (i) el monto total solicitado si Conaprole asi lo determina.
Amortizacion: 20/03/2015: un cuarto del circulante; 21/03/2016 un tercio del circulante;
20/03/2017 la mitad del circulante; 20/03/2018 circulante y en cada oportunidad en que los
inversores ejerzan su derecho de venta.

Pago de 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.

Condiciones Serie CONAHORRO Il (60m) Setiembre 2018 por hasta US$ 3
millones; ampliable a US$ 5 millones

Monto de emision: US$ 3 MM, ampliables hasta US$ 5 MM. Emitido: US$ 4.966.321
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Moneda: US$

Vencimiento: 20/09/2018

Derecho del inversor: En cada fecha de pago de intereses, el conjunto de inversores tendra
el derecho a recuperar hasta un 10% del Circulante al cierre del dia de pago de intereses
inmediato anterior. Para ejercer tales derechos los inversores deberan comunicar a su agente
de Custodia, la voluntad de ejercicio del mismo, a través de una instruccién firmada que
recabara el Representante de los obligacionistas, quien lo comunicara al final del plazo al
Banco Central, disponiendo para ello en cada caso, de un periodo de 30 dias, que inicia 31
dias calendario anteriores a la fecha estipulada para ejercerlo y finaliza el dia previo a la fecha
de ejercicio de tal derecho. Si la cifra de solicitudes superara el importe comprometido, los
capitales a reintegrar se determinaran de acuerdo a los siguientes criterios: (i) a prorrata entre
las solicitudes recibidas, o (ii) el monto total solicitado si Conaprole asi lo determina.
Amortizacién: en cuatro cuotas de acuerdo al siguiente esquema: 21/09/2015 un cuarto del
circulante; 20/09/2016, un tercio del circulante; 20/09/2017 la mitad del circulante y 20/09/2018
el circulante.

Pago de 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.

Condiciones Serie CONAHORRO Il (60m) Marzo 2019 por hasta US$ 3 millones;
ampliable a US$ 5 millones

Monto de emision: US$ 3 MM, ampliables hasta US$ 5 MM. Emitido: US$ 4.999.445
Moneda: US$

Vencimiento: 20/03/2019

Derecho del inversor: En cada fecha de pago de intereses, el conjunto de inversores tendra
el derecho a recuperar hasta un 10% del Circulante al cierre del dia de pago de intereses
inmediato anterior. Para ejercer tales derechos los inversores deberan comunicar a su agente
de Custodia, la voluntad de ejercicio del mismo, a través de una instruccién firmada que
recabara el Representante de los obligacionistas, quien lo comunicara al final del plazo al
Banco Central, disponiendo para ello en cada caso, de un periodo de 30 dias, que inicia 31
dias calendario anteriores a la fecha estipulada para ejercerlo y finaliza el dia previo a la fecha
de ejercicio de tal derecho. Si la cifra de solicitudes superara el importe comprometido, los
capitales a reintegrar se determinaran de acuerdo a los siguientes criterios: (i) a prorrata entre
las solicitudes recibidas, o (ii) el monto total solicitado si Conaprole asi lo determina.
Amortizacién: en cuatro cuotas de acuerdo al siguiente esquema: 31/3/2016 un cuarto del
circulante; 20/3/2017, un tercio del circulante; 20/3/2018 la mitad del circulante y 20/3/2019 el
circulante.

Pago de 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.

Condiciones Serie CONAHORRO II (84m) Setiembre 2021 por US$ 3 millones
(ampliables a US$ 7 millones)

Monto de emision: US$ 3 MM, ampliable a US$ 7 MM. Emitido: US$ 6.992.507
Moneda: US$
Vencimiento: 30/09/2021
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Derecho del inversor: En fechas predeterminadas, el conjunto de inversores tendra el
derecho a recuperar un porcentaje de su inversién de acuerdo a los siguientes criterios:
Hasta un séptimo del circulante en las siguientes fechas: 21-09-2015; 20-09-2016;
20-09-2017; 20-09-2018 y 21-09-2020.
El total del circulante en la siguiente fecha: 20-09-2019.
Si en algun caso la cifra de solicitudes superara el importe comprometido, los capitales a
reintegrar se determinaran de acuerdo a los siguientes criterios: a prorrata entre las solicitudes
recibidas, o el monto total solicitado si Conaprole asi lo determina.
Amortizacion: 100% al vencimiento, salvo lo eventualmente amortizado en cada una de las
fechas en las que los inversores tienen derecho de cancelacion anticipada.
Pago de intereses: Semestrales en las siguientes fechas: 20/3/15, 21/9/15, 21/3/16, 20/9/16,
20/3/17, 20/9/17, 20/3/18, 20/9/18, 20/3/19, 20/9/19, 20/3/20, 20/9/20, 22/3/21, 20/9/21.

Condiciones de la Serie CONAHORRO Il (84m) Setiembre 2022 por US$ 3 millones
(ampliables a US$ 7 millones)

Monto: Hasta US$ 3 millones, ampliables a US$ 7 millones. Emitido: U$S 4.729.215

Moneda: ddlares americanos billete.

Vencimiento: 20/09/22

Derecho del Inversor: El conjunto de inversores tendra el derecho a recuperar hasta un
catorceavo del circulante en cada oportunidad en que se paguen intereses. Para ejercer tales
derechos los inversores deberan comunicar a su Agente de Distribucion, la voluntad de
ejercicio del mismo, quien lo comunicara al final del plazo al Banco Central, disponiendo para
ello de un periodo de 30 dias calendario que inicia 30 dias calendario anteriores a la fecha
estipulada para ejercerlo y finaliza el dia previo a la fecha de ejercicio de tal derecho. Sila
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 (Il) — el monto total solicitado, si Conaprole asi lo determina.

El Representante de los obligacionistas considerara como cancelacién anticipada de la
emision, los capitales devueltos a los inversores en ejercicio de este derecho.

Amortizacion: 100% al 20/09/2022 menos lo eventualmente amortizado en cada una de las
fechas en que lo inversores disponen del derecho de cancelacién

Interés: El interés sera calculado en base a un afio de 365 dias segun el siguiente esquema:
- 3,25 % lineal anual, para el periodo comprendido entre el 23-09-2015 y el 20-09- 2018
- 3,50 % lineal anual; para el periodo comprendido entre el 20-09-2018 y el 20-09- 2020
- 4,00 % lineal anual, para el periodo comprendido entre el 20-09-2020 y el 20-09- 2022.

Pago de interés: semestral.
Condiciones de la Serie CONAHORRO Il (84m) Marzo 2023 por hasta US$ 5 millones

Monto: Hasta US$ 5 millones.
Moneda: US$
Vencimiento: 20/3/2023

Derecho del Inversor: Independientemente del plan de amortizaciones definido, el conjunto
de inversores tendra el derecho a recuperar hasta un catorceavo (1/14) del circulante en las
primeras ocho fechas de pago de intereses, y hasta un veintiochoavo (1/28) del circulante en
las siguientes cinco fechas de pago de intereses.
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Amortizacion: 20/3/2020 un cuarto del circulante; 22/3/2021 un tercio del circulante;
21/3/2022 la mitad del circulante y 20/3/2023 el total del circulante.

Pago de interés: Semestrales en las siguientes fechas: 20/9/16, 20/3/17, 20/9/17, 20/3/18,
20/9/18, 20/3/19, 20/9/19, 20/3/20, 21/9/20, 22/3/21, 20/3/21, 21/3/22, 20/9/22, 20/3/23.

Condiciones de la Serie CONAHORRO II (84m) Junio 2023 por hasta US$ 5 millones

Monto: Hasta US$ 5 millones.
Moneda: US$
Vencimiento: 20/6/2023

Derecho del Inversor: Independientemente del plan de amortizaciones definido, el conjunto
de inversores tendra el derecho a recuperar hasta un catorceavo (1/14) del circulante en las
primeras ocho fechas de pago de intereses, y hasta un veintiochoavo (1/28) del circulante en
las siguientes cinco fechas de pago de intereses.

Amortizacion: 22/6/2020 un cuarto del circulante; 21/6/2021 un tercio del circulante;
20/6/2022 la mitad del circulante y 20/6/2023 el total del circulante.

Pago de interés: Semestrales en las siguientes fechas: 20/12/16, 20/6/17, 20/12/17, 20/6/18,
20/12/18, 20/6/19, 20/12/19, 22/6/20, 21/12/20, 21/6/21, 20/12/21, 20/6/22, 20/12/22, 20/6/23.

Condiciones de la Serie CONAHORRO Il (84m) Marzo 2024 por hasta US$ 5 millones
Monto: Hasta US$ 5 millones.

Moneda: US$

Vencimiento: 20/3/2024

Derecho del Inversor: Independientemente del plan de amortizaciones definido, el conjunto
de inversores tendra el derecho a recuperar hasta un catorceavo (1/14) del circulante en las
primeras siete fechas de pago de intereses, y hasta un veintiochoavo (1/28) del circulante en
las siguientes seis fechas de pago de intereses.

Amortizacion: 22/3/2021 un cuarto del circulante; 21/3/2022 un tercio del circulante;
20/3/2023 la mitad del circulante y 20/3/2024 el total del circulante.

Pago de interés: Semestrales en las siguientes fechas: 20/9/17, 20/3/18, 20/9/18, 20/3/19,
20/9/19, 20/3/20, 21/9/20, 22/3/21, 20/9/21, 21/3/22, 20/9/22, 20/3/23, 20/9/23, 20/3/24.

Programa de Obligaciones Negociables CONAHORRO Il por hasta U$S 100
millones

En el mes de abril de 2017, el Directorio de Conaprole aprobé la emisién de un Programa de
Obligaciones Negociables con Oferta Publica por hasta US$ 100 MM. El Banco Central del
Uruguay inscribi6 el programa el 31/5/2017, con vigencia por cinco afios. La ley y la
jurisdiccion aplicable es la del pais. El plazo de las emisiones a realizarse bajo dicho programa
sera en el rango de 1 a 20 afios.

Condiciones de la Serie CONAHORRO III (12m) Junio 2018 por hasta US$ 3
millones

Monto: Hasta US$ 3 millones.

Moneda: US$

Vencimiento: 20/06/18
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Derecho del Inversor: El inversor tendra el derecho a recuperar hasta la mitad de la emision
en el momento del primer pago de intereses. Para ejercer tal derecho el inversor debera
comunicar la voluntad del ejercicio a su Entidad Registrante, a través de una instruccién
firmada que recabara el agente Fiduciario, quien lo comunicara al Banco Central. Para esto
dispondra de un plazo comprendido entre el 20 de noviembre y el 19 de diciembre de 2017. 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 asi lo determina la compafiia.

Amortizacién: 100% del capital al 20/06/18 menos los que eventualmente amortizado el
20/12/2017.

Pago de interés: 20/12/2017 y 20/06/18.

Condiciones de la Serie CONAHORRO Il (87m) Diciembre 2024 por hasta
US$ 5 millones

Monto: Hasta US$ 5 millones.

Moneda: US$

Vencimiento: 20/12/2024

Derecho del Inversor: el conjunto de inversores tendra el derecho a recuperar hasta un
catorceavo (1/14) del circulante en las primeras siete fechas de pago de intereses, y hasta un
veintiochoavo (1/28) del circulante en las siguientes seis fechas de pago de intereses. Para
ejercer tales derechos los inversores deberdn comunicar a su Agente de Distribucién, la
voluntad de ejercicio del mismo, a través de una instruccion firmada que recabara el
Representante de los obligacionistas, quien lo comunicara al final del plazo al Banco Central,
disponiendo para ello de un periodo de 30 dias, que inicia 30 dias calendario anteriores a la
fecha estipulada para ejercerlo y finaliza el dia previo a la fecha de ejercicio de tal derecho. Si
la cifra de solicitudes superara el importe comprometido, los capitales a reintegrar se
determinaran de acuerdo a los siguientes criterios: (i) a prorrata entre las solicitudes recibidas,
o (i) cualquier cifra comprendida entre el monto comprometido y el total solicitado, a criterio de
Conaprole.

Opcion de rescate: el emisor tendra la opcién de rescatar en forma anticipada el monto total
vigente de la emision en cualquier momento, al precio de 100%. Para ejercer tal opcion,
Conaprole debera 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.
Amortizacion: 20/12/2021 un cuarto del circulante; 20/12/2022 un tercio del circulante;
20/12/2023 la mitad del circulante y 20/12/2024 el total del circulante.

Pago de interés: Semestrales en las siguientes fechas: 20/6/18, 20/12/18, 20/6/19, 20/12/19,
22/6/20, 21/12/20, 21/6/21, 20/12/21, 20/6/22, 20/12/22, 20/6/23, 20/12/23, 20/6/24. 20/12/24.

Titulos CONAHORRO

Por resolucién de Directorio de fecha 9 de diciembre de 2008, Conaprole resolvié emitir un
programa de emision de obligaciones negociables con oferta publica. Los principales términos
y condiciones del programa se detallan a continuacion:

Condiciones de la Serie CONAHORRO Il (12m) Diciembre 2017 por hasta US$ 3 millones

Monto: Hasta US$ 3 millones.

Moneda: US$

Vencimiento: 20/12/17

Derecho del Inversor: El inversor tendra el derecho a recuperar hasta un tercio de la emision
en el momento del primer pago de intereses. Para ejercer tal derecho el inversor debera
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comunicar la voluntad del ejercicio a su Entidad Registrante, través de una instruccion firmada
que recabara el agente Fiduciario, quien lo comunicara al Banco Central. Para esto dispondra
de un plazo comprendido entre el 19 de mayo de 2017 y el 16 de junio de 2017. 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 asi lo determina la compafiia.

Amortizacion: 100% del capital al 20/12/17 menos los que eventualmente amortizado el
20/06/2017

Pago de interés: 20/6/2017 y 20/12/17.
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Anexo IV. Dictamen de calificacion
FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A.

El Consejo de Calificacion de FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. (afiliada de
Fitch Ratings), en adelante FIX, realizado el 19 de octubre de 2017, confirmé en la categoria
AA(uy) a los siguientes titulos emitidos por Cooperativa Nacional de Productores de Leche:

- ON Conahorro Il (60m) Marzo 2018 por hasta US$ 5 MM

- ON Conahorro Il (60m) Setiembre 2018 por US$ 3 MM, ampliable a US$ 5 MM

- ON Conahorro Il (60m) Marzo 2019 por US$ 3 MM, ampliable a US$ 5 MM

- ON Conahorro Il (84m) Setiembre 2021 por US$ 3 MM, ampliable a US$ 7 MM

- ON Conahorro Il (84m) Septiembre 2022 por US$ 3 MM, ampliable hasta US$ 7 MM

- ON Conahorro Il (84m) Marzo 2023 por hasta US$ 5 MM

- ON Conahorro Il (84m) Junio 2023 por hasta US$ 5 MM

- ON Conahorro Il (84m) Marzo 2024 por hasta US$ 5 MM

- ON Conahorro IIl (87m) Diciembre 2024 por hasta US$ 5 MM

En igual fecha, FIX confirmé en la Categoria A1+(uy) a los siguientes titulos de Conaprole:
- Conahorro Il (12m) Diciembre 2017 por hasta US$ 3 MM
- Conahorro lll (12m) Junio 2018 por hasta US$ 3 MM

La Perspectiva es Estable.

Categoria AA(uy): “AA” nacional implica una muy sélida calidad crediticia respecto de otros
emisores o emisiones del pais. El riesgo crediticio inherente a estas obligaciones financieras
difiere levemente de los emisores o emisiones mejor calificados dentro del pais.

Las calificaciones nacionales no son comparables entre distintos paises, por lo cual se
identifican agregando un sufijo para el pais al que se refieren. En el caso de Uruguay se
agregara “(uy)”.

Los signos "+" 0 "-" podran ser afiadidos a una calificaciéon nacional para mostrar una mayor o
menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no alteran la definicion
de la categoria a la cual se los afade.

La calificacién asignada se desprende del analisis de los Factores Cuantitativos y Factores
Cualitativos. Dentro de los Factores Cuantitativos se analizaron la Rentabilidad, el Flujo de
Fondos, el Endeudamiento y Estructura de Capital, y el Fondeo y Flexibilidad Financiera de la
Compaiiia. El analisis de los Factores Cualitativos contemplé el Riesgo del Sector, la Posicién
Competitiva, y la Administracion y calidad de los Accionistas.

El presente informe resumido es complementario al informe integral de fecha 24 de mayo de
2017 disponible en www.fixscr.com, y contempla los principales cambios acontecidos en el
periodo bajo andlisis. Las siguientes secciones no se incluyen en este informe por no haber
sufrido cambios significativos desde el ultimo informe integral: Perfil del Negocio, Factores de
Riesgo. Respecto de la seccién correspondiente a Perfil Financiero, se resumen los hechos
relevantes del periodo bajo el titulo de Liquidez y Estructura de Capital.

Fuentes
e Balances generales al 31/07/17. Auditor externo del ultimo balance anual: Price
Waterhouse Coopers.
¢ Informacion de gestién suministrada por la compafiia.
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o Informacion 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).

Criterios Relacionados

Metodologia de Calificacion de Finanzas Corporativas. Registrado ante el Banco Central del
Uruguay, disponible en www.bcu.gub.uy
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Las calificaciones incluidas en este informe 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 URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO 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.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS
ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX SCR
URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS
DE INTERES, BARRERAS A LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS
POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE
CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO SA PUEDE HABER
PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS
RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL
ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN
ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX SCR S.A (www.fixscr.com)

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusiéon o recomendacion de la entidad para
adquirir, vender o negociar valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccién o distribucién total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con pemiso. Todos sus
derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO S.A se basa en informacion factica que recibe de los emisores y sus agentes y de otras
fuentes que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A considera creibles. FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO S.A lleva a cabo una investigacion razonable de la informacién factica sobre la que se
basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes
independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una
determinada jurisdiccion. La forma en que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO 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 jurisdiccién en que se ofrece y coloca la
emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el
acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibiidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones,
informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la
disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la emisidn en
particular o en la jurisdiccion del emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR
URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A deben entender que ni una investigacion mayor de hechos, ni la
verificacién por terceros, puede asegurar que toda la informacion en la que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE
RIESGO S.A en el momento de realizar una calificacion crediticia sera exacta y completa. El emisor y sus asesores son
responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO
S.A 'y al mercado en los documentos de oferta y ofros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO S.A debe confiar en la labor de los expertos, 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 hipdtesis y predicciones sobre
acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado,
a pesar de la comprobacion 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 confirmo una calificacion.

La informacién contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion o garantia de
ningun tipo. Una calificacion de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A es una opinion en cuanto a la
calidad crediticia de una emision. Esta opinion se basa en criterios establecidos y metodologias que FIX SCR
URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A evaltia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son
un producto de trabajo colectivo de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A vy ningun individuo, o
arupo de individuos es Unicamente responsable por la calificacion. La calificacion sélo incorpora los riesaos derivados
del crédito. En caso de incomoracion de ofro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hara
mencion especifica de los mismos. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A no esta comprometida en
la oferta o venta de ningUn titulo. Todos los informes de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A son
de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE
RIESGO S.A estuvieron involucrados en el mismo pero no son individualmente responsables por las opiniones vertidas
en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactados. Un informe con una calificacién de FIX
SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A no es un prospecto de emisidn ni un sustituto 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 URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE
RIESGO S.A no proporciona asesoramiento de inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no hacen ningin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado,
la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados
en relacién a los titulos. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A recibe honorarios por parte de los
emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios
generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos,
FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO 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. La
asignacion, publicacion o diseminacion de una calificacién de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A
no constituye el consentimiento de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A a usar su nombre en
calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de titulos y valores de
cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la “Financial Services
and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y su distribucion electronica,
los informes de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A pueden estar disponibles hasta tres dias
antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de imprenta.
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Gerente de Planta Industrial No. 8

Charge Manager of | Plant No. 8

Francisco Petringaro

Gonzalo Senra

Titulos Ingeniero Quimico Degrees Chemical Engineer

Aiio de nacimiento 1970 Date of Birth 1961

Afio de ingreso a Conaprole 2012 Year of Enrollment to Conaprole 2012

251



252



253



254






	_(o)indice
	(o)01
	(o)02
	(o)03
	(o)04
	(o)06
	(o)07
	(o)08
	(o)09
	(o)10
	(o)11
	(o)13_0

