SOCIEDAD INDUSTRIAL GANADERA EL ORDENO S.A,
INFORME DE COMISARIO

EJERCICIO 2016

A los scfiores accionistas de
Sociedod Industrial Ganaders El Ordefio S.A,

En mencion a la designacion  de Comisario Principal que me hiciera la Junta General
de Accionistas de Sociedad Industnial Ganaders El Ordefic S.A. v conforme o lo
dispuesto en ¢l Articulo 27% de la Ley de Compaiiias, presento a consideracion de los
sefiores accionistas el informe correspondiente al afio 2016,

). La Compafiia se constituyd ¢l 27 de noviembre del 2000 y fue inserita en el
Registro Mercantil el 5§ de cnero del 2001,  Tiene como objeto  principal la
industrializacion de leche en todas sus formas ¥ su comercializacion en el Pais v el
Exterior,

2. El Sistema de Control Interno de Fl Ordefio S_A., omado en su conjunio, fue
suficiente para proveer de seguridad razonable a los activos de la Compafifa y parn
que sus operaciones se gjeculen de acverde con las disposiciones de la Junta General de
Accionistas v de ln Administracion

3. Los estados financieros de lu Compadifa correspondienties ul cjercicio terminado el 31
de diciembre del 2016 son realizados de weouerdo con Wormas [nternacionales de
Informacion Financiera — NIIF. En esie sentido v con ¢l fin de que la informacion sea
comparadia. presenta lambién  bajo las normas NIIF los estados financicros
correspondientes al 31 de diciembre del 2015,

4. He procedido o la revisidn del Balance General de la Compedia y el Estado de
Resultndos al 31 de Diciembre del 2016, asi como también de los  registros v
documentos gue consideré necesarios.

Del andlisis realizado merecen ser cnunciados los siguientes comentarios:

El Active de la Compadiiz asciende u § 25.083.083.69, monto gue comparado con el
presentado al cierre del 2015 es mayor en §  404.839.83, crecimiento equivalente al
1.64%; esta variacion se manifiesta principalmente en el crecimicnto de lus Inversiones
a Largo Plazo, del valor de Propiedades de lovension y de  las [xistencias en
Inventarios.



Los Activos Financieros constituyen ¢l mayor activo de la Compafia con un valor de §
643528785 que ropresentael 25.65 % del Activo Tolal; en el afio 2016 rebajd su
monto, en S5 413925181, corresponde especialmente a  cuentas  deudoras de
Clientes v obligaciones de Compaiiias Relacionadas,

. Las obligaciones de Clicnics suman § 3.295.936.88 y las cucntas de mayvor
anligiedad con mors superior 4 un afio tienen un monto de & 170.213.48. La
provisidn pary stender cuentas dudosas de dendores wsciende a § 143.260.33. Debe
manienerse o exigencia de pago a los deudores en mora, incluyendo la accidn judicial
para quienes no muestran inlerds en atender sus obligaciones.

Las cuentas por cobrar a Compahias Relacionadas ascienden & § 2.096.230.27 v el
principal valor perlencec a la Empresa Corpabe 8.A. por § 1,549,848 08,

Las lnversiones a [argo Plazo ticnen un valor de § 545930495, o 21.76 % del

uclivo, con participacion en ¢l capilal de varias  compaiiias, correspondiendo ¢l mayor
monto a la empresa CORPABE S.A. con una inversion de § 5.055.94%.00,

La Planta ¥ Fguipe de la Compafiia tiene un valor de §. 4.490.725.72 que representa
el 17.90% del Activo Total. Durante al diimo aflo se redujo en 490,414, 15 respecto
ol que tuvicra al cierre del afo 2015, debido a la transferencin de bienes a la cuenta de
Propiedades de Inversion, entregados en arriendo a fa Compafia CORPARE S.A. En
el afo 2016 se vealizd  reavaliio de maquinamia ¥ equipo con valor posiive de §
468.060.24; ademds se efectuaron inversiones en activos que sumaron § 400.914.75
y s¢ asignaron § 505.587.02 para Depreciacion del activo fijo,

El Disponible en Efectiva y Bquivalentes wleanza a § 436336010, significa el
17.39% del Activo y estd constituide  principalmente por depdsitos en cuenta corriente
y u plaro en bancos, cuvas cuentas al 31 de diciembre del 2016 s= encucniran
concilindas. Ademiés, laversioncs Temporales en Depositos o Plazo en  hanco local
por § 1.690.000.00.

Los Invenmarios de Moercaderias tienen un valor de § 2,332.026.07, cifra que

el 10.09 % del Activo y en ¢l dltimo afio auwmentd en § 706.810.97; estin
conformados cspecialmente por existencias de productos terminados  valorados en 5
2.145.543.25.

El Pasivo de la Compadiia ¢s de $17.438.725. 09, luego de que  en el aflo 2016
erecid en § 23334241, el 135 %, cspecialmente por incremenio  de lay
obligaciones por préstamos  de instiluciones financieras y en fa  colocacion de
papeles comerciales.

Las Obligaciones Bancarias suman $ 6.022.861.5], representan el 34.53% del Pasivo
y en el afio rebajaron, en $ 713.558.46



El Ordefio también obtuvo financiamiento de la Corporacion Financiern Nacional por
5 2.751.12544 para atencidn a productores v de  Metrofactor con operacioncs de
lactoring por § 432.996. 18

En Tiwlos emitdos por El Ordefio 5. A. que estén  en circulacion hay un valor de §
2.160.000.00; durante el aio 2016 la amordeacion lue de § 967 20000, Adenss El
Ordefio S.A. coloct en ¢ mercado de Valores papales comerciales o coro plazo por im
monto de £ 1.045.000.00

El Patrimonio de la Compaiiia ticne un valor de § 7.089.753.78 ¥ Kl Capital Social es
de ¥ 6.513.793.75. El 31 de marzo del 2016 la Junta General de Acvionistas de la
Compafiia resolvid ¢l aumento del capital en la suma de $ 33000000, para llcgar «
un Capital Suserile de  § 6.844.735.00, Se encuentra pendiente de pago  capitul
suscrito por valor de $§ 941.25, a sor reguerido al suseriptor, 1oda vez gue se
encuenita vencido ef placo previsto,

En el afio 2016 la Planta Tndustnal tuvo una produccion de 3.768.15 woeladas de
leche en polve, menor en 1.01598 tonclades a la registrada el afic  anterior,
reduccion igual al 21.23 %.

Las Venmtas wvieron un vulor de § 34.718.367.60, supcrior cn § 906.446.56 al del
pericedo 2015, con aumento  igual al 2.68 %

El Coasto de Ventas fue de $ 30.341.557.87 ¥ dio como resultado un Margen Brulo
de Venns de § 4377.009.73, el 12.60 %, relacion menorul 1498 % que se tuvo
en el glercicio inmediato  anterior,

Los Gastos de Uxplotacion sumaron  §  4.707.291.33; fueron menores en 5
114.412.03, el 237%, alos realivadoscnel 2015

Fl Resultado del Ejercicio 2016 significo una Utilidad Neta de § 554.604.82, yue
despues de deducir el valor que corresponde a la Revalorizacion de Active Fijos v la
Reserva Legal, determina un valor de § 77.890.12 a disposicidn de los accionistas,

%, Opinién. Fnmi opinion, basada en el examen realizado, Jos Lsiados Financicros
de Sociedad Industrial Ganadera El Ordefio S.A., presentan razonablemente, en los
aspectos de mayor importancia, la siwacion financiera de la Compahia, al 3lde
diciembre del 2016 v los resuludos del ejercicio, de conformidad con las normas
inlermnacionales de informacion financiers.

Comisario

Quite, Marzo 15 del 20017



