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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Directores de

CFA Compainiia Fiduciaria Americana S.A.

En su caracter de Sociedad Fiduciaria de Invernea Proteina PyME Serie | Fideicomiso Financiero
CUIT N°: 30-71733535-6

Domicilio legal: San Martin 491. Piso: 3 Dpto: 8

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

I. Informe sobre la auditoria de los estados contables fiduciarios
Opinidn

1. Hemos auditado los estados contables fiduciarios adjuntos de INVERNEA PROTEINA PYME
SERIE | FIDEICOMISO FINANCIERO (“el Fideicomiso”), que comprenden (a) el estado fiduciario de situacion
patrimonial al 31 de diciembre de 2023, (b) los estados fiduciarios de resultados, de evolucion del patrimonio
neto y de flujos de efectivo por el gjercicio finalizado en esa fecha y (c) un resumen de las politicas contables

significativas y otra informacién explicativa.

2. En nuestra opinién, los estados contables adjuntos presentan razonablemente, en todos los
aspectos significativos, la situacion patrimonial de la Sociedad al 31 de diciembre de 2023, asi como sus
resultados, la evolucion de su patrimonio neto Yy flujos de efectivo correspondientes al ejercicio finalizado en
esa fecha, de conformidad con el marco de informacién contable establecido por la Comision Nacional de
Valores (C.N.V.), segun se indica en la seccion “Responsabilidad de la Direccion de la Sociedad Fiduciaria en

relaciéon con los estados contables fiduciarios”.
Fundamento de la opinién

3. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las normas de auditoria establecidas
en la seccion LA de la Resolucién Técnica N° 37 de la Federacidon Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Econdmicas (FACPCE) adoptada por la Resolucién C.D. N° 46/2021 del Consejo Profesional de
Ciencias Econdémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (CPCECABA). Nuestras responsabilidades de
acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccion “Responsabilidades del auditor en

reJacion con la auditoria de los estados contables fiduciarios” de nuestro informe. Somos independientes de
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la Sociedad Fiduciaria y hemos cumplido las demas responsabilidades de ética de conformidad con los
requerimientos del Codigo de Etica del Consejo Profesional de Ciencias Econoémicas de la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires y de la Resolucion Técnica N° 37 de la FACPCE adoptada por la Resolucion C.D. N° 46/2021
del CPCECABA.

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente

y apropiada para nuestra opinion de auditoria.

Responsabilidad de la Direccién de la Sociedad Fiduciaria en relacidon con los estados contables

fiduciarios

4. La Direccion de CFA Compafiia Fiduciaria Americana S.A., en su caracter de Sociedad Fiduciaria
de INVERNEA PROTEINA PYME SERIE | FIDEICOMISO FINANCIERO, es responsable por la preparacion
y presentacion razonable de los estados contables fiduciarios adjuntos de conformidad con el marco de
informacion contable prescripto por la Comisién Nacional de Valores (C.N.V.), y, tal como el mismo lo permite,
de acuerdo con las normas contables profesionales argentinas vigentes seguin se describe en la nota 2.1, a
los estados contables fiduciarios adjuntos. Asimismo, la Direcciéon de la Sociedad Fiduciaria es también
responsable del control interno que considere necesario para permitir la preparacion de estados contables

fiduciarios libres de distorsiones significativas, ya sea debido a errores o irregularidades.

En la preparacion de los estados contables la Direccion de la Sociedad Fiduciaria es también
responsable de evaluar la capacidad de la Sociedad de continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el
principio contable de empresa en funcionamiento, excepto si la Direccidn tiene intencion de liquidar la
Sociedad Fiduciaria 0 de cesar sus operaciones, 0 bien no existe otra alternativa realista.

Responsabilidad del auditor en relacién con la auditoria de los estados contables fiduciarios

5. Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados contables fiduciarios
en su conjunto estan libres de incorreccion significativa, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria
gue contenga nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una
auditoria realizada de conformidad con la Resolucion Técnica N° 37 de la FACPCE adoptada por la
Resoluciéon C.D. N° 46/2021 del CPCECABA siempre detecte una incorreccion significativa cuando ella exista.
Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran significativas si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios
toman basandose en los estados contables.
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Como parte de una auditoria de conformidad con la Resolucion Técnica N° 37 de la FACPCE

adoptada por la Resolucion C.D. N° 46/2021 del CPCECABA, aplicamos nuestro juicio profesional y

mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

a)

b)

c)

d)

Identificamos y evaluamos los riesgos de incorreccién significativa en los estados contables, debido a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y
obtenemos elementos de juicio suficientes y apropiados para proporcionar una base para nuestra opinion.
El riesgo de no detectar una incorreccion significativa debido a fraude es mas elevado que en el caso de
una incorreccion significativa debido a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion,

omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la elusiéon del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en funcién de las circunstancias y no con la finalidad de

expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Fiduciaria.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas, asi como la razonabilidad de las

estimaciones contables y revelaciones relacionadas efectuadas por la Direccion.

Concluimos sobre lo apropiado de la utilizacion, por la Direccion, del principio contable de empresa en
funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una
incertidumbre importante relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
importantes sobre la capacidad de la Sociedad Fiduciaria para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre significativa, se requiere que llamemos la
atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados
contables o, si dicha informacién no es apropiada, que expresemos una opinién modificada. Nuestras
conclusiones se basan en los elementos de juicio obtenidos hasta la fecha de nuestro informe de auditoria.
Sin embargo, hechos o condiciones futuras pueden ser causa de que la Sociedad Fiduciaria deje de ser

una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados contables, incluida la
informacion revelada, y si los estados contables representan las transacciones y hechos subyacentes de

modo que logre una presentacion razonable.
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Nos comunicamos con la Direccidon en relacion con, entre otras cuestiones, el alcance y el
momento de realizacion de la auditoria planificados, y los hallazgos significativos de la auditoria, incluyendo

cualquier deficiencia significativa del control interno que identifiquemos en el transcurso de la auditoria.
II. Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios
En cumplimiento de disposiciones vigentes, informamos que:

a) Excepto por lo mencionado en la Nota 8, los estados contables adjuntos surgen de registros contables

llevados, en sus aspectos formales, de conformidad con las normas legales vigentes.

b) Al 31 de diciembre de 2023, no existe deuda devengada en concepto de aportes y contribuciones con
destino al Sistema Integrado Previsional Argentino, seglin surge de los registros contables del
Fideicomiso.

¢) Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos de origen delictivo y
financiacién del terrorismo previstos en la Resoluciéon 420/11 de la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdmicas adoptada por Resolucion C.D. N° 77/2011 del CPCECABA.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
9 de febrero de 2024

PISTRELLI, HENRY MA AROS S.R.L.
C.P.C : ’

ALEJANDRO DE NAVARR
SOCIO

Contador b ;
CPCECABA T°206 F°51

Limited
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INVERNEA PROTEINA PYME SERIE | FIDEICOMISO FINANCIERO

San Martin 491 Piso: 3 Dpto: 8 — Ciudad Autbnoma de Buenos Aires

EJERCICIO ECONOMICO N° 3
INICIADO EL 1° DE ENERO DE 2023

ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

Actividad principal: Fideicomiso Financiero

Objeto del Fideicomiso: Desarrollo de proyectos de economia real para la explotacion de un negocio de
produccion ganadera en campos de terceros, para la posterior comercializacién de dicha produccién en el
mercado interno, participando de diferentes etapas de la produccion (cria, recria, invernada, terminacion a
corral, feedlot y comercializacion), y la explotacién de Productos Agricolas (maiz y/o sorgo y/o otros) para el
insumo alimenticio de la actividad ganadera. El Fideicomiso podra realizar todas aquellas actividades
vinculadas con su objeto que el Fiduciario considere necesarias o convenientes para el desarrollo de las
operaciones del Fideicomiso y con sujecion a las limitaciones y restricciones establecidas en el Contrato de
Fideicomiso y en el PIPE del Fideicomiso y en las normas aplicables, incluyendo a titulo enunciativo, la compra
y/o venta y almacenamiento de Productos Agricolas, asi como instrumentar o celebrar cualquier tipo de
contrato/s de compra o venta a término de granos que sirvan de alimento para la hacienda o de otros
Productos Agricolas.

Fecha de cierre del ejercicio: 31 de diciembre de cada afo

Finalizacion del fideicomiso: 28 de octubre de 2031, o una fecha anterior cuando el Plan de Negocios asi lo
determinara o asi lo resolvieran los Fiduciarios / Beneficiarios. (Ver nota 1.)

C.U.LT. del Fideicomiso: 30-71733535-6

Monto total de la emision: $793.157.894

Informacién del fiduciario

Denominacion: CFA COMPANIA FIDUCIARIA AMERICANA S.A.

Domicilio legal: SAN MARTIN 491 Piso:3 Dpto:8 — Ciudad Autbnoma de Buenos Aires
Actividad principal: Administracion fiduciaria de fideicomisos financieros y ordinarios
C.U.L.T.: 30-68900126-9

Informacion del fiduciante

Fiduciantes: TITULARES DE LOS CERTIFICADOS DE PARTICIPACION

/

Firmado a efectos de su identificacion ~’/,’1, //
/ 11

con nuestro informe de fecha 09-02-2024
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS S.R.L. /
A T® 1 F° 13 /k /

MIGUEL EDUARDO IRIBARNE
Presidente de CFA,

RETE como fiduciario de

Invernea Proteina Pyme Serie | F.F.

ALEJANDRO DE N
Socio

Contador Publico U.B.A.
C.P.C.E.C. AB.A. T°206-F°51
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INVERNEA PROTEINA PYME SERIE | FIDEICOMISO FINANCIERO

ESTADOS FIDUCIARIOS DE SITUACION PATRIMONIAL
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 PRESENTADOS
EN FORMA COMPARATIVA CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(Cifras expresadas en pesos — ver Notas 2.3.y 2.4)

31/12/2023 31/12/2022
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja y bancos (Nota 4.1.) 3.632.247 15.497.326
Inversiones temporarias (Anexo ) 150.169.893 72.948.209
Bienes de cambio (Nota 4.2.) 1.200.154.441 1.408.284.813
Créditos comerciales (Nota 4.3.) 91.015.408 62.870.070
Créditos fiscales (Nota 4.4.) 54.845.510 175.280.034
Activos biologicos (Nota 4.5.) 3.129.274.609 1.879.850.651
Total activo corriente 4.629.092.108 3.614.731.103
ACTIVO NO CORRIENTE
Bienes de uso (Anexo II) 18.438.447 24.942.818
Activos intangibles (Anexo IlI) 38.282.624 52.037.724
Total activo no corriente 56.721.071 76.980.542
Total del activo 4.685.813.179 3.691.711.645
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciales (Nota 4.6.) 766.210.414 169.272.257
Deudas fiscales (Nota 4.7.) 1.981.200 1.993.977
Otras deudas (Nota 4.8.) 1.855.085 -
Total pasivo corriente 770.046.699 171.266.234
Total pasivo 770.046.699 171.266.234

PATRIMONIO NETO FIDUCIARIO (segun estado respectivo) 3.915.766.480 3.520.445.411
Total del pasivo y del patrimonio neto 4.685.813.179 3.691.711.645

Las notas 1 a 10 y los Anexos | a V que se acompafian forman parte integrante de este estado.

Firmado a efectos de su identificacién ) X
con nuestro informe de fecha 09-02-2024 /]
PISTRELLI, HENRY MARTI)4 Y ASOCIADOS S.R.L. My

A/
MIGUEL EDUARDO IRIBARNE
Presidente de CFA,
como fiduciario de
Invernea Proteina Pyme Serie | F.F.

JANDRO DE NAVARRETE
Socio

Contador Publico U.B.A.

C.P.C.E.C.AB.A. T° 206 - F°
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INVERNEA PROTEINA PYME SERIE | FIDEICOMISO FINANCIERO

ESTADO FIDUCIARIO DE RESULTADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 PRESENTADO

EN FORMA COMPARATIVA CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(Cifras expresadas en pesos — ver Notas 2.3y 2.4)

Ventas de bienes de la actividad agropecuaria (Nota 4.10.)

Costo de ventas de bienes de la actividad agropecuaria (Anexo V)
Resultado de venta de hacienda vacuna

Produccién agropecuaria (Nota 4.9.)

Costo de la produccién agropecuaria (Anexo V)
Produccién agropecuaria

Resultados por medicion de activos biolégicos a valor razonable (Nota 4.11.)
Resultado de la actividad agropecuaria

Gastos de administracién (Anexo V)
Gastos de comercializacién (Anexo V)
Resultados financieros y por tenencia (incluido el “resultado por exposicién a

los cambios en el poder adquisitivo de la moneda - RECPAM”)
Ganancia (Pérdida) del ejercicio

31/12/2023 31/12/2022

1.153.995.755 343.898.519

(1.142.195.386) _ (340.459.533)

11.800.369 3.438.986

98.655.080 333.208.611

(392.953.219)  (341.716.679)

(294.298.139) (8.508.068)

710.345.382 (1.196.943.049)

427.847.612 (1.202.012.131)

(263.520.007)  (337.425.481)

(48.256.843) (15.817.232)

279.250.307 91.481.463

395.321.069  (1.463.773.381)

Las notas 1 a 10 y los Anexos | a V que se acompafian forman parte integrante de este estado.

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informee fecha 09-02-2024
PISTRELLI, HENRY M IN Y ASOCIADOS S.R.L.

ALEJANDRO DE NAVARRET

Contador Publico U.B.A.
C.P.C.E.C. AB.A. T°206-F°51

" /

My

MIGUEL EDUARDO IRIBARNE
Presidente de CFA,

como fiduciario de
Invernea Proteina Pyme Serie | F.F.
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INVERNEA PROTEINA PYME SERIE | FIDEICOMISO FINANCIERO

ESTADO FIDUCIARIO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 PRESENTADO

EN FORMA COMPARATIVA CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(Cifras expresadas en pesos — ver Notas 2.3.y 2.4.)

31/12/2023 31/12/2022
Ajustes de
Certificados certificados Resultados no
Movimientos suscriptos suscriptos Total asignados Total Total
Saldos al inicio del ejercicio 793.157.894  4.329.270.749 5.122.428.643 (1.601.983.232) 3.520.445.411 4.984.218.792
Ganancia (Pérdida) del ejercicio - - - 395.321.069 395.321.069 (1.463.773.381)
Saldos al cierre del ejercicio 793.157.894 4.329.270.749 5.122.428.643 (1.206.662.163) 3.915.766.480 3.520.445.411

Las notas 1 a 10 y los Anexos | a V que se acompafian forman parte integrante de este estado.

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe_de fecha 09-02-2024
PISTRELLI, HENRY M
C.P.CE.C

EJANDRO DE NAVARRETJE
Socio

Contador Publico U.B ¢

C.P.C.E.C.AB.A. T° 208" F° 51

IN Y ASOCIADOS S.R.L.

MIGUEL EDUARDO IRIBARNE
Presidente de CFA,
como fiduciario de
Invernea Proteina Pyme Serie | F.F.



INVERNEA PROTEINA PYME SERIE | FIDEICOMISO FINANCIERO

ESTADO FIDUCIARIO DE FLUJO DE EFECTIVO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 PRESENTADO

EN FORMA COMPARATIVA CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(Cifras expresadas en pesos — ver Notas 2.3.y 2.4.)

Variaciones del efectivo

Efectivo al inicio del ejercicio

Efectivo al cierre del ejercicio (1)

Aumento (Disminucién) neta del efectivo

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO
Ganancia (Pérdida) del ejercicio
Depreciaciones (Anexo Il y III)

Ajustes para arribar al flujo de efectivo

Disminucion (Aumento) de créditos fiscales
Disminucion (Aumento) de bienes de cambio
Aumento de créditos comerciales

Aumento de activos biolégicos

Aumento (Disminucién) de deudas comerciales
Disminucion de deudas fiscales

Aumento (Disminucién) de otras deudas

Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las actividades

operativas

Actividades de inversion
Aumento de activos intangibles y bienes de uso

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion

Aumento (Disminucidn) neta del efectivo

31/12/2023 31/12/2022
88.445535  3.188.267.340
153.802.140 88.445.535
65.356.605_ _(3.099.821.805)
395.321.069  (1.463.773.381)
20.259.471 20.195.359
120.434.524  (111.608.235)
208.130.372 (7.461.451)

(28.145.338)
(1.249.423.958)

(62.870.070)
(1.196.494.946)

596.938.157 (270.858.716)
(12.777) (2.680.385)
1.855.085 (1.975.018)
65.356.605  (3.097.526.843)
- (2.294.962)

- (2.294.962)
65.356.605 _ (3.099.821.805)

(1) Elefectivoy equivalentes de efectivo comprende los saldos de caja y bancos e inversiones temporarias.

Las notas 1 a 10 y los Anexos | a V que se acompafian forman parte integrante de este estado.

Firmado a efectos de su identificacién
con nuestro informe de fecha 09-02-2024
PISTRELLI, HENRY,
C.P.CHCABA T°1-F°13

ALEJANDRO DE N
Socio

Contador Publico U.B.A
C.P.C.E.C.A.B.A. T° 206

RTIN Y ASOCIADOS S.R.L.

MIGUEL EDUARDO IRIBARNE
Presidente de CFA,
como fiduciario de
Invernea Proteina Pyme Serie | F.F.
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INVERNEA PROTEINA PYME SERIE | FIDEICOMISO FINANCIERO

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES FIDUCIARIOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 PRESENTADOS
EN FORMA COMPARATIVA CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(Cifras expresadas en pesos — ver Notas 2.3y 2.4)

CONSTITUCION DEL FIDEICOMISO, PROYECTO, CARACTERISTICAS

Con fecha 5 de agosto de 2021, fue solicitada la oferta publica de Invernea Proteina PyME Serie |
Fideicomiso Financiero ante la Comisién Nacional de Valores (en adelante “CNV”).

Con fecha 28 de septiembre de 2021 fue firmado el Contrato de Fideicomiso, celebrado entre CFA
COMPANIA FIDUCIARIA AMERICANA S.A., en su calidad de fiduciario (en adelante “CFA”); INVERNEA
S.R.L., en su calidad de operador técnico (en adelante “INVERNEA”); y el resto de las personas que se
encuentran adheridas al contrato mencionado, en caracter de fiduciantes (en adelante, el “Contrato”).

Con fecha 7 de octubre 2021 el Directorio de la Comision Nacional de Valores autorizd, en forma
condicionada, la creacion del Programa Global Invernea Proteina por un monto de valor nominal de
doélares estadounidenses treinta millones (V/N USD 30.000.000) o su equivalente en otras monedas
segun Resolucion N° RESFC-2021-21447-APN-DIR#CNV.

Asimismo, con fecha 14 de octubre de 2021 el Directorio de la CNV autorizé en forma condicionada la
Oferta Publica de los valores fiduciarios a emitirse bajo la denominacién Invernea Proteina PyME Serie |
Fideicomiso Financiero, en el marco del Programa Global Invernea Proteina.

Finalmente, el 22 de octubre de 2021, la Gerencia de Fideicomisos Financieros de la CNV, mediante
Resoluciéon 1F-2021-101570034-APN-GFF#CNV, levanta los condicionamientos, tanto del programa
Invernea Proteina como del suplemento de prospecto de la Serie 1 Pyme, y otorga la autorizacién
definitiva para la emisién de los valores fiduciarios, a emitirse bajo la denominacién Invernea Proteina
PyME Serie | Fideicomiso Financiero, por hasta un valor nominal de pesos mil quinientos millones (V/N
$1.500.000.000).

A continuacién, se describen las principales caracteristicas del Contrato.

1.1.Proyecto
El proyecto consiste en la produccién ganadera en campos de terceros, para la posterior
comercializacion de dicha produccion en el mercado interno, participando de diferentes etapas de la
produccion (cria, recria, invernada y/o terminacién a corral), y la adquisicién y almacenamiento de
productos agricolas (maiz, sorgo y/u otros) que puedan ser destinados, de manera no excluyente,
para el insumo alimenticio de la actividad ganadera.

1.2.Duracion

El proyecto tendra una duracion de 10 afios, o en una fecha anterior cuando el Plan de Negocios asi
lo determinara o asi lo resolvieran los fiduciantes / beneficiarios que asi lo manifiesten.

Firmado a efect e su identificacién
con nuestro info

A

MIGUEL EDUARDO IRIBARNE
Presidente de CFA,
ALEJANDRO DE como fiduciario de
Socio Invernea Proteina Pyme Serie | F.F.
Contador Publico U.B.A.
C.P.C.E.C.AB.A. T° 206 - F° 51
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1.3.Aportes

1.4,

1.5.

Por medio del Contrato, los FIDUCIANTES / BENEFICIARIOS ceden y se comprometen
irrevocablemente a transferir al FIDUCIARIO y éste acepta de conformidad, la propiedad fiduciaria
de los Aportes y de la totalidad de los Bienes Fideicomitidos.

Principales condiciones de los certificados de participacién

Los Certificados de Participacion tendran derecho al cobro de los siguientes Servicios, una vez
realizada la recomposicion del Fondo de Reserva Impositivo y del Fondo de Gastos, de corresponder,
de acuerdo con el siguiente detalle:

(i) en concepto de utilidad, transcurridos dos ejercicios econdémicos regulares de efectuada la
inversion, en forma anual, dentro de los 5 dias habiles posteriores a la presentacion de los
estados contables anuales, conforme lo establecido en la tabla presentada en la Seccion Xl
“Cronograma de Pago de Servicios” del Suplemento. Dichas utilidades se determinaran de
acuerdo con los estados contables anuales auditados, a presentarse en un plazo no mayor a los
45 dias posteriores a la fecha de cierre del gjercicio (31 de diciembre de cada afio); y

(i) en concepto de amortizacion, en la tltima fecha de pago de Servicios, incluyendo la totalidad de
fondos obtenidos por la total liquidacion de los Bienes Fideicomitidos, conforme lo establecido
en la tabla presentada en Seccién Xl “Cronograma de Pago de Servicios” del Suplemento.

En caso de que no se hubiera podido proceder a la total liquidacion de los Bienes Fideicomitidos al
ultimo dia del mes inmediato anterior a la Fecha de Pago de Servicios, los Servicios en concepto de
amortizacion se pagaran por hasta un importe equivalente a los Fondos Liquidos disponibles neto de
los importes necesario para recomponer el Fondo de Reserva Impositivo y el Fondo de Gastos hasta
que el valor nominal de los CP quede reducido a $100 (Pesos cien), cancelandose dicho importe
remanente en la Ultima fecha de pago de Servicios, conforme a lo establecido en el primer péarrafo
de la clausula V.8 del Contrato de Fideicomiso.

Dicho cobro seré percibido en una Unica oportunidad en la Fecha de Pago de Servicios de los mismos
y conforme la fecha enunciada en el Cuadro de Pagos de Servicios inserto en la Seccion Xl
“Cronograma de Pago de Servicios” del Suplemento.

Remuneraciones (Administrador, Fiduciario, Agente de control u revisién)
El Operador Técnico tendra derecho a cobrar hasta la liquidacion del Fideicomiso:

() Un honorario mensual equivalente a la 1/12 (doceava parte) del 3% (tres por ciento) del valor del
Activo Total del Fideicomiso, mas IVA. Se deja aclarado que en una primera instancia el valor
del Activo Total del Fideicomiso coincidira con los fondos fideicomitidos emitidos. Luego, dicho
valor se calculara de forma trimestral en ocasion de la confeccion de los estados financieros
intermedios del Fideicomiso o de la valuacién del Activo Total que se lleve a cabo oportunamente,
debiéndose realizar los ajustes correspondientes al honorario segun lo que resulte de dicho
calculo.

Firmado a efectos de su identificacién
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(iii) A partir del tercer afio, un honorario de éxito Unicamente para el supuesto en que el rendimiento
anual del Fideicomiso sea superior al 8% (ocho por ciento), medido en kilogramos carne (el
“Umbral de Rendimiento”), equivalente a un porcentaje variable a aplicar sobre el rendimiento
anual. Dicho porcentaje surgira de aplicar un porcentaje variable (segun cuadro que figura a
continuacion) sobre la diferencia entre el rendimiento anual y el Umbral de Rendimiento, segin
la escala que se detalla a continuacion (el “Honorario de Exito”). De corresponder, el honorario
de Exito ser& pagado al Operador Técnico dentro de los 30 (treinta) dias de cerrados y auditados
los Estados Contables anuales del Fideicomiso. En caso de corresponder, el primer pago se
realizaria en el afio 3 (tres), considerando los rendimientos obtenidos durante los afios 1 (uno) y
2 (dos).

Honorario de éxito calculado sobre la diferencia por sobre el 8%
% operador

Honorario técnico Max
Escala Diferencia Max variable escala
0% 8% 0% 0% 0%
8,01% 10,00% 2% 20% 0,40%
10,01% 12,00% 4% 25% 1,00%
12,01% 14,00% 6% 30% 1,80%
14,01% 16,00% 8% 35% 2,80%
16,01% 18,00% 10% 40% 4,00%
18,01% 20,00% 12% 45% 5,40%
20,01% X% 50% X%

El Fiduciario percibird un honorario mensual equivalente a: (i) USD 2.500, mas IVA, pagaderos en
pesos al tipo de cambio vendedor publicado por el Banco Nacién al cierre del dia habil inmediato
anterior al pago, 6 (ii) la 1/12 (doceava parte) del 1% (uno por ciento) del valor del Activo Total del
Fideicomiso, mas IVA; el que resultare mayor de los dos.

El Agente de Control y Revision, por los servicios prestados bajo el Contrato en dicho caracter,
recibira en concepto de remuneracion mensual para desempefiarse como tal U$S200.- (Délares
estadounidenses doscientos) mas IVA, pagaderos en pesos al tipo de cambio vendedor del Banco
Nacion del dltimo dia habil del mes.

Liguidacién anticipada del Fideicomiso

El rescate anticipado podra tener lugar cuando: (i) hubieran transcurridos al menos 5 (cinco) afios
desde la Fecha de Emision y Liquidacion, y el rescate anticipado debera determinarse en una
Asamblea de Beneficiarios de los Certificados de Participacién que corresponda por la base y las
modalidades que alli se establezcan con la participacion de Beneficiarios que detenten la titularidad
de dichos Certificados de Participacion. Tal resolucion sera adoptada por Mayoria Extraordinaria de
Beneficiarios. No sera necesaria la conformacion de una Asamblea de Beneficiarios cuando el 100%
(cien por ciento) de los Beneficiarios de los Certificados de Participacién que corresponda
comuniquen por escrito al Fiduciario su intenciéon de cancelar. Determinado el rescate anticipado,
implicara necesariamente y por las caracteristicas propias del proyecto, la liquidacién anticipada del
Fideicomiso. El valor de rescate se cancelara mediante el pago del producido de la venta de los
Bienes Fideicomitidos conforme al procedimiento de realizacion indicado en el apartado IV de la
cldusula V.13., una vez deducidos los Gastos Deducibles e Impuestos del Fideicomiso, en el orden
de prelacion previsto en la clausula V.5 o mediante el mecanismo que se hubiere adoptado en la
Asamblea Extraordinaria de Beneficiarios.
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1.7.Fondo de reserva impositivo

De conformidad con el asesoramiento brindado por el Asesor Impositivo, el Fiduciario con los fondos
provenientes de la colocacion de los Valores Fiduciarios, podrd constituir un fondo de reserva
impositivo (el “Fondo de Reserva Impositivo”), en el que se depositaran las sumas equivalentes a las
estimadas por los Asesores Impositivos (el “Monto Determinado”) para hacer frente al pago de los
impuestos del Fideicomiso devengados hasta su liquidacion o hasta la fecha de reclamo o efectivo
pago, si los hubiere o pudiere haberlos y que fueran determinados o determinables a la fecha de su
liquidacién o extincién o hasta la fecha de reclamo o efectivo pago, y siempre que exista duda
razonable sobre la aplicacion de dichos impuestos debido a la interpretacion conflictiva de normas
particulares al respecto. EI Monto Determinado serd retenido de los fondos provenientes de la
colocacion de los Certificados de Participacion, existentes en la Cuenta Fiduciaria o provenientes de
las Cobranzas. El Fondo de Reserva Impositivo serd mantenido por el Fiduciario, hasta que exista
opinion favorable del Asesor Impositivo 0 de un asesor impositivo independiente, contratado a
satisfaccion del Fiduciario, que exprese razonablemente que no existe obligacion de retener y pagar
dichos impuestos. Periédicamente se podra requerir al Asesor Impaositivo 0 a un asesor impositivo
independiente que emita opinién al respecto.

1.8.Certificados de participacion

El valor nominal de los Certificados de Participacion al 31 de diciembre de 2023 asciende a
$793.157.894 (pesos setecientos noventa y tres millones ciento cincuenta y siete mil ochocientos
noventa y cuatro).

2. NORMAS APLICADAS
2.1.Preparacidon y presentacion de los estados contables

Los presentes estados contables fiduciarios se encuentran expresados en pesos y han sido
preparados de acuerdo con el marco de informacién contable prescripto por la C.N.V. y, tal como el
mismo lo permite, de acuerdo con las normas contables profesionales argentinas vigentes en la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

La expresion normas contables profesionales vigentes en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires se
refiere al marco de informacién contable compuesto por las Resoluciones Técnicas e
Interpretaciones emitidas por la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas (F.A.C.P.C.E.) y aprobadas por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires (C.P.C.E.C.A.B.A.), con excepcién de las normas contenidas en
la Resolucion Técnica N° 26 “Adopcion de las Normas Internacionales de Informacién Financiera
para Pequefias y Medianas Entidades”.

2.2.Estimaciones contables

De acuerdo con las normas mencionadas precedentemente la preparacién de los estados contables
fiduciarios requiere la elaboracién y consideracién, por parte del Fiduciario de estimaciones que
impactan en los saldos informados de activos y pasivos, ingresos y gastos y en la determinacién y
exposicién de activos y pasivos contingentes a la fecha de esos estados. En este sentido, la
incertidumbre asociada con las estimaciones y supuestos adoptados podria dar lugar en el futuro a
resultados finales que difiriesen de las estimaciones y requerir de ajustes significativos a los saldos
informados de los activos y pasivos afectados.
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Las registraciones efectuadas por el Fiduciario se basan en la mejor estimacién de la probabilidad
de ocurrencia de diferentes eventos futuros. Por lo tanto, el monto final puede diferir de tales
estimaciones, las cuales pueden tener un impacto positivo 0 negativo en futuros ejercicios.

2.3.Unidad de medida

a) Entorno econémico y marco normativo

Los estados contables fiduciarios al 31 de diciembre de 2023 han sido ajustados para que
queden expresados en moneda de poder adquisitivo de esa fecha, de conformidad con lo
establecido por la C.N.V. a los fines de la reexpresion de los estados contables en moneda
homogénea este organismo requiere aplicar las normas que sobre el particular ha emitido la
F.A.C.P.C.E. y adoptado el C.P.C.E.C.A.B.A.

Las siguientes son las principales normas legales y profesionales y guias de aplicacién que
regulan la reexpresion de los estados contables en moneda homogénea:

Ley N° 27.468, que dispuso la derogacion de la restriccion que imponia el Decreto N°
1269/2002 (madificado por el Decreto N° 664/2003) para la aceptacion de estados contables
reexpresados por parte de ciertos organismos de control, y da plena aplicacion al articulo 62
in fine de la Ley General de Sociedades N° 19.550 y sus modificatorias.

Las normas contables emitidas por la FACPCE: Resolucién Técnica (RT) N° 6 (Estados
contables en moneda homogénea), RT N° 17 (seccion 3.1: Expresién en moneda
homogénea), e Interpretacion N° 8 (Aplicacion del parrafo 3.1 de la RT N° 17); y la Guia de
aplicacion de la RT N° 6 emitida por el Consejo Elaborador de Normas de Contabilidad y
Auditoria.

Para concluir sobre la existencia de un contexto de alta inflacion que amerite la reexpresién
de los estados contables estas normas establecen (a) que corresponde evaluar, entre otras
caracteristicas del contexto econémico, la existencia de una correccién generalizada en los
precios y salarios ante la evolucion de los indices de precios; la brecha entre la tasa de
interés para colocaciones en moneda local y en una moneda extranjera estable; y el
comportamiento general de la poblacién para conservar la riqueza ante la pérdida del poder
adquisitivo de la moneda local; y (b) como solucién practica, que los estados contables deben
reexpresarse para incorporar el efecto de los cambios en el poder adquisitivo de la moneda
cuando se presente el hecho factico de una variacién acumulada en el indice general de
precios utilizado para reflejar esos cambios que alcance o sobrepase el 100% trienal. Debido
a diversos factores macroeconémicos, la inflacién trienal se ubicé en 2018 por encima de
ese guarismo, a la vez que las metas del gobierno nacional, y otras proyecciones disponibles,
indican que esta tendencia no se revertira en el corto plazo.
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ii. La Resolucion JG N° 539/18 de la FACPCE, modificada por la Resolucién JG N° 553/19,
que, considerando lo dispuesto en las normas contables profesionales mencionadas
precedentemente, declaré la existencia de un contexto de alta inflacion en Argentina a partir
del 1° de julio de 2018 y requirié aplicar la RT N° 6 en la preparacion de los estados contables
correspondientes a ejercicios anuales o periodos intermedios cerrados a partir de esa fecha,
estableciendo ademas (a) la posibilidad de utilizar una serie de simplificaciones destinadas
a facilitar el proceso de reexpresion a moneda homogénea, y (b) un periodo de transicion
para estados contables correspondientes a ejercicios anuales o periodos intermedios
cerrados entre el 1 de julio de 2018 y el 30 de diciembre de 2018, inclusive, durante el cual
la reexpresion a moneda homogénea fue optativa.

iv. Las Resoluciones C.D. N°107/2018 y M.D. N° 11/2019 del C.P.C.E.C.A.B.A., que ratifican y
amplian ciertas simplificaciones de la Resolucion JG N° 539/18 para la reexpresion
obligatoria de los estados contables anuales o de periodo intermedio con fecha de cierre a
partir del 31 de diciembre de 2018.

v. La Resolucion General N° 777/2018 de la C.N.V.: que adopta las normas mencionadas
precedentemente.

Para la reexpresion de los estados contables a moneda homogénea se utiliza una serie de
indices que combina el indice de Precios al Consumidor (IPC) Nacional publicado por el Instituto
Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC) a partir de enero de 2017 (mes base: diciembre de
2016) con el indice de Precios Internos al por Mayor (IPIM) publicado por el INDEC hasta esa
fecha (computando para los meses de noviembre y diciembre de 2015, respecto de los cuales
no se cuenta con informacion del INDEC sobre la evolucion del IPIM, la variacion en el IPC de la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires).

Considerando esta serie de indices, en el ejercicio de doce meses finalizado al 31 de diciembre
de 2023 la inflacion acumulada fue del 211,41%, mientras que para el ejercicio de doce meses
finalizado al 31 de diciembre de 2022 fue del 94,79%.

Descripcién del proceso de reexpresion de los estados contables:
Reexpresién del estado fiduciario de situacidon patrimonial

i. Las partidas monetarias (aquellas con un valor nominal fijo en moneda local) no se
reexpresan, dado que ya se encuentran expresadas en la unidad de medida corriente a la
fecha de cierre del ejercicio. En un periodo inflacionario, mantener activos monetarios genera
pérdida de poder adquisitivo y mantener pasivos monetarios genera ganancia de poder
adquisitivo, siempre que tales partidas no se encuentren sujetas a un mecanismo de ajuste
que compense en alguna medida esos efectos. La pérdida o ganancia monetaria se incluye
en el resultado del ejercicio.

ii. Las partidas no monetarias medidas a sus valores corrientes al final del ejercicio sobre el
que se informa, no se reexpresan a efectos de su presentaciéon en el estado de situacion
patrimonial, pero el proceso de ajuste debe completarse para determinar en términos de
unidad de medida homogénea los resultados producidos por la tenencia de esas partidas no
monetarias.
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Reexpresion del estado fiduciario de resultados

El proceso mas depurado de reexpresion del estado de resultados a moneda de la fecha de
cierre del ejercicio contempla los siguientes principales aspectos:

i. Los ingresos y gastos se ajustan desde la fecha de origen de las transacciones que los
originan o del correspondiente devengamiento;

ii. Los resultados financieros se presentan en términos reales, esto es, netos del efecto de la
inflacién sobre los activos y pasivos que generaron esos resultados;

iii. Los resultados por tenencia y otros que surgen de comparar dos mediciones expresadas en
moneda de poder adquisitivo de diferentes fechas, requieren identificar los importes
comparados y reexpresarlos por separado para volver a efectuar la comparacion con los
importes ya reexpresados; y

iv. El resultado por exposicién al cambio en el poder adquisitivo de la moneda (RECPAM) se
presenta en una linea separada y refleja el efecto de la inflacion sobre las partidas
monetarias que no fue computado en la determinacion de los resultados financieros en
términos reales.

El fiduciario ha optado por determinar y presentar los resultados financieros y por tenencia,
incluyendo el RECPAM, en una sola linea, cumplimentando en otros aspectos el proceso de
reexpresion mencionado precedentemente, ejerciendo la opcion prevista enla R.T. N° 6 y en la
Resolucién JG N° 539/18.

Reexpresidn del estado fiduciario de evolucion del patrimonio neto

i. Certificados de participacién: se reexpresaron desde la fecha de corte y cualquier
movimiento posterior desde la fecha de su ocurrencia.

Reexpresién del estado fiduciario de flujo de efectivo

i. Todas las partidas de este estado se reexpresan en términos de la unidad de medida
corriente a la fecha de cierre del gjercicio.

i. ElIRECPAM que refleja los cambios en el poder adquisitivo de los componentes del efectivo
y de los equivalentes al efectivo se presenta en el estado de flujo de efectivo en la seccidn
“Causas de las variaciones del efectivo” integrando las actividades operativas y formando
parte del resultado del ejercicio.

2.4.Informacién comparativa

De acuerdo a lo requerido por las normas de la C.N.V. y las normas contables profesionales
argentinas vigentes en la Ciudad autbnoma de Buenos Aires el Estado de Situacién Patrimonial, los
Estados Fiduciarios de Resultados, de Evolucién del Patrimonio Neto y de Flujo de efectivo se
presenta en forma comparativa con el ejercicio anual al 31 de diciembre de 2022. El analisis de la
informacion comparativa debe efectuarse considerando lo mencionado anteriormente.
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PRINCIPALES CRITERIOS DE VALUACION

Los principales criterios de valuacion y exposicién utilizados son los siguientes:

a)

b)

d)

Cajay bancos:
Se encuentran valuados a su valor nominal.
Inversiones:

Fondos comunes de inversiéon que han sido valuados de acuerdo con el valor de las cuotas partes
informadas al cierre de cada ejercicio.

Créditos y pasivos:

Los créditos por ventas y las cuentas por pagar en moneda de curso legal han sido valuadas a su
valor nominal. Los valores asi obtenidos no difieren significativamente de los que se hubieran
obtenido de aplicarse las normas contables vigentes, que establecen que deben valuarse al precio
de contado estimado al momento de la transaccién mas los intereses y componentes financieros
implicitos devengados en base a la tasa interna de retorno determinada en dicha oportunidad.

Los otros pasivos han sido valuados a su valor nominal mas los resultados financieros devengados
al cierre del ejercicio, en caso de corresponder, lo cual no difiere significativamente de su medicién
contable obtenida mediante el calculo de la mejor estimacion posible de la suma a pagar, descontada
utilizando una tasa que refleje el valor tiempo del dinero y los riesgos especificos de la transaccién
estimada en el momento de su incorporacion al pasivo.

Excepto para el caso del saldo a favor del Impuesto al valor agregado y los acreedores por
capitalizacion, no se han utilizado valores descontados para la valuacién de los créditos y deudas,
por considerarse poco significativo su efecto.

Bienes de cambio

Con fecha 20 de septiembre de 2023 se firmé y acept6 una oferta irrevocable de cesién de derechos.
El Fideicomiso Proteina Pyme Serie | cedié a Fideicomiso Proteina Pyme Serie Il los derechos de
recepcion de 1.421 toneladas de soja a cambio de los derechos de recibir 1.445 terneros a partir del
mes de abril 2024. Dicha cesién de derechos se realizé a precios de mercado, y dichos anticipos se
incluyen en el rubro activos biolégicos.

Por lo tanto, al 31 de diciembre de 2023, el rubro bienes de cambio incluye: cereales en stock,
anticipos de bienes de cambio — cereales y anticipos de bienes de cambio — cereales que seran
cedidos a Pyme Il en abril 2024 segun lo acordado en la cesion de derechos mencionada en Nota
3.b. El maiz se encuentra valuado al precio de mercado por tonelada al cierre, y los anticipos (soja a
recibir) a valor futuro segun la fecha pactada de entrega, segun el siguiente detalle:

Fecha pactada de Importe al

Toneladas entrega $ por tonelada 31/12/2023
Maiz en stock 229 n/a 151.000 35.304.706
Maiz a recibir 1.123 31/1/2024 151.000 168.969.000
Soja a recibir 1.566 30/4/2024 333.405 521.978.868
Soja a recibir - Cesion 1.421 30/4/2024 333.405 473.901.867
Total 4.339 1.200.154.441
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La diferencia generada entre el precio fijado al momento del contrato y al cierre del ejercicio se
registra dentro del rubro Resultados Financieros y por tenencia.

Adicionalmente, los anticipos a proveedores que fijan precio se encuentran valuados al cierre a su
valor razonable.

Al 31 de diciembre de 2023 y 2022, el valor resultante de dichos activos no supera su valor neto de
realizacion.

Activos biolégicos y productos terminados

— Activos biolégicos: Sialafecha de medicion el activo biolégico satisface la condicion de poseer
un mercado activo en su condicién actual al cierre del ejercicio, su medicion se efectud a su valor
razonable menos los gastos estimados en el punto de venta.

— Mercado activo: para ser considerado activo, un mercado debe cumplir con las siguientes
condiciones: i) los bienes que se comercializan en él deben ser homogéneos; ii) deben existir
compradores y vendedores en cantidad suficiente en forma habitual, es decir que deben existir
transacciones en la fecha o fechas cercanas a la de las mediciones contables; vy iii) los precios
de las transacciones deben ser conocidos por los entes que operan en dichos mercados.

— Valor razonable (para la actividad agropecuaria): es el precio que se recibiria por la venta de
un activo en el mercado principal (0 mas ventajoso en caso de no existir un mercado principal)
en la fecha de la medicién, en condiciones de mercado presentes (es decir, un precio de salida),
independientemente de si ese precio es observable directamente o estimado utilizando otra
técnica de valoracion. Si no existen precios directamente observables en el mercado se deben
utilizar las técnicas de valoracién que sean apropiadas a las circunstancias y sobre las cuales
existan datos suficientes disponibles para medir el valor razonable, maximizando el uso de datos
de entrada observables relevantes y minimizando el uso de datos de entrada no observables. El
valor razonable debe considerar la ubicacién fisica de los activos y por ende los costos de
transportarlos hasta los mercados que se utilicen como referencia. No se consideraran para la
medicién a valor razonable los contratos de venta a futuro que se hubieran celebrado con &nimo
de entregar los productos en cumplimiento del contrato.

Se presenta una apertura en categorias segun el grado de desarrollo en: Activos biolégicos en
desarrollo y Activos biol6gicos terminados.

El Fideicomiso desarrolla la actividad ganadera clasificada como establecimiento de invernada, cuya
actividad es adquirir, engordar y terminar los animales para su venta en condiciones de ser faenados,
de acuerdo a los requerimientos del mercado. En las distintas especies de animales objeto de la
actividad de invernada, existe una clasificacién en categorias, que es sumamente importante para la
medicién contable de las existencias a la fecha de cierre de un periodo contable con los consiguientes
resultados de produccion y por tenencia.

En efecto, en el mercado, estas categorias tienen distintos precios, lo que genera un resultado por
el mero cambio de categoria.
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Para la confeccion de los presentes estados contables, se consideraron, para la valuacion al cierre
de cada ejercicio, las siguientes categorias de hacienda: Vaquillonas, Terneras, Novillitos y Terneros
para los cuales se determinaron los kilos al 31 de diciembre de 2023 y 2022 de cada categoria
realizando un promedio ponderado unificando las subcategorias existentes que fueran informadas
por la gestiéon de los diferentes establecimientos agropecuarios donde desarrolla su actividad el
Fideicomiso.

En relacion con el precio, el mismo tiene un mercado activo transparente. Para las categorias se
tomo el precio al cierre de cada ejercicio, y se opté por un promedio ponderado del precio al cierre
de todas las subcategorias segun el peso.

Detallamos cada una de las categorias de los activos biolégicos en desarrollo y terminados: cantidad
de cabeza, kilogramos promedio y precio por kilo al 31 de diciembre de 2023 y 2022:

Cabezas de Kilos Importe al
ganado promedio $ por kilo 31/12/2023
Vaquillonas 591 283 1.492 249.183.349
Terneras 131 197 1.545 39.910.144
Novillitos 3.142 359 1.474 1.663.530.356
Terneros 838 226 1.734 328.937.809
Total 4.702 2.281.561.658
Cabezas de Kilos Importe al
ganado promedio  $ por kilo (1) 31/12/2022
Vaquillonas 1.147 267 957 292.965.972
Novillitos 3.985 309 984 1.207.468.250
Terneros 1.507 251 1.003 379.416.429
Total 6.639 1.879.850.651

(1) Precio por kilogramo al 31/12/2022 ajustado por inflacién al 31 de diciembre de 2023.

Al 31 de diciembre de 2023 en el rubro de activos biolégicos se incluyen anticipos a proveedores por
la adquisicion de 180 cabezas de terneros por $22.469.266 y derechos a recibir 1.445 cabezas de
terneros por $825.243.685, conforme a la cesion de derechos con Pyme Serie Ill. Dichos anticipos
por compra de hacienda fijan precio y se encuentran valuados al cierre del ejercicio a su valor
razonable.

Bienes de uso

Se exponen a su costo de adquisiciéon reexpresado en moneda homogénea de conformidad con lo
expuesto en la nota 2., menos la correspondiente depreciacién acumulada.

La depreciacién de los bienes de uso es calculada por el método de la linea recta considerando la
vida util estimada de los mismos.

El valor de los bienes de uso se revisa para verificar si sufrieron alguna desvalorizacién, cuando
existe algun indicio de que su valor de libros podria exceder su valor recuperable.
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El valor contable de los bienes de uso no supera su valor recuperable al cierre de cada ejercicio.
La evolucion de los mismos se expone en el Anexo |l.
Activos intangibles

El rubro estd compuesto por los gastos de organizacion valuados a su costo de adquisicion
reexpresados siguiendo el criterio mencionado en la Nota 2.3, neto de las amortizaciones
respectivas.

El valor de los activos intangibles no supera su valor recuperable a la fecha de cierre.
La evolucién de los mismos se expone en el Anexo Il
Cuentas del patrimonio neto fiduciario:

Se encuentran reexpresadas a moneda de cierre del ejercicio de acuerdo con lineamientos
descriptos en la Nota 2.3., excepto la cuenta “Certificados suscriptos” que se ha mantenido a su valor
de origen. El ajuste originado en su reexpresion fue imputado al rubro “Ajuste de certificados
suscriptos”.

Cuentas de resultados

Reconocimiento de Ingresos por produccidn: en los entes dedicados a la actividad agropecuaria
el hecho sustancial de generacion de sus ingresos es el desarrollo biolégico, denominado en esta
actividad “produccion”. El fundamento del concepto “produccién” es que se trata de una variacién
patrimonial no vinculada directamente con los costos incurridos, sino que la inversion en éstos
desencadena un proceso de acrecentamiento que, en el curso normal de los negocios es irreversible,
no siendo por lo tanto el costo incurrido representativo del valor del bien. El ingreso por produccion
comprenderd la valorizacién de los productos agropecuarios obtenidos al momento de la cosecha,
recoleccion o faena desde la Ultima medicién anterior a valor razonable menos gastos estimados en
el punto de venta. También incluira la variacién registrada durante el periodo en la valorizacién de
los activos biolégicos, resultante de su transformacién biolégica, a partir de la etapa posterior de
desarrollo biol6gico hasta la medicién al cierre del ejercicio si es anterior al momento de la cosecha,
recoleccion o faena.

Resultado de la producciéon Agropecuaria: el resultado de la produccion agropecuaria, estara
compuesto por: a) el valor de los productos agropecuarios obtenidos al momento de dicha obtencién
(cosecha, tala, recoleccién, etc.), mas b) la valorizacién registrada por los activos bioldgicos
(incluidos los destinados a su utilizacién como factor de la produccién en el curso normal de la
actividad que se miden a su valor razonable menos gastos estimados en el punto de venta) durante
el periodo, menos c) la desvalorizacién registrada por los activos biolégicos (incluidos los destinados
a su utilizacién como factor de la produccién en el curso normal de la actividad que se miden a su
valor razonable menos gastos estimados en el punto de venta) durante el periodo, menos d) los
costos devengados durante el periodo atribuible a la transformacién biol6gica de los activos y a su
recoleccion y adecuacién hasta que se encuentren en condicién de ser vendidos o utilizados en otras
etapas del proceso productivo. Los resultados generados por el cambio de valor en el valor razonable
menos gastos estimados en el punto de venta de los productos agropecuarios controlados por sus
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productores y destinados a su venta, con posterioridad al momento de su cosecha, recoleccion o
faena, no forman parte del resultado de la produccién agropecuaria y deben exponerse en un rubro
separado del estado de resultados a continuacion de la determinacion del margen bruto, denominado

“Resultados por medicién a su Valor razonable”.

El resto de los cargos a resultados del ejercicio se exponen a valores reexpresados a moneda
homogénea al 31 de diciembre de 2023, de acuerdo con los lineamientos descriptos en la Nota 2.3.

COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS

Cajay bancos

Banco Industrial cuenta corriente
Banco Galicia cuenta corriente
Total

Bienes de cambio (Nota 3.d)

Anticipo a proveedores - Cereales
Cereales en stock para consumo
Total

Créditos comerciales

Clientes

Valores a depositar
Anticipos pastoreo
Total

Créditos fiscales

Saldo a favor Impuesto al valor agregado
Saldo a favor Impuesto a los ingresos brutos
Total

Activos biolégicos (Nota 3.e)

En desarrollo

Hacienda bovina

Hacienda bovina en capitalizacién
Terminados

Hacienda bovina

Hacienda bovina en capitalizacién
Anticipo a proveedores

Total
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31/12/2023 31/12/2022
3.567.473 15.497.326
64.774 -
3.632.247 15.497.326

1.164.849.735
35.304.706

1.188.502.640
219.782.173

1.200.154.441

1.408.284.813

90.495.036 47.794.160
- 15.075.910
520.372 -
91.015.408 62.870.070
54.845.510 175.232.725
- 47.309
54.845.510 175.280.034
422.754.113 139.810.261
1.609.624.196 1.447.074.419
145.462.361 159.126.242
103.720.988 133.839.729
847.712.951

3.129.274.609

1.879.850.651
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31/12/2023 31/12/2022

6. Deudas comerciales

Proveedores 31.764.606 15.106.936

Anticipo — Cesion de derechos (Nota 3.e) 473.901.867 -

Acreedores por capitalizacion 247.708.469 143.163.087

Valores a pagar - cheques diferidos 12.835.472 11.002.234

Total 766.210.414 169.272.257
7. Deudas fiscales

Ingresos brutos a pagar 1.613.383 203.785

SICORE a ingresar 367.817 1.790.192

Total 1.981.200 1.993.977
8. Otras deudas

Provision facturas a recibir 1.855.085 -

Total 1.855.085 -
9. Produccién agropecuaria

Hacienda bovina 98.655.080 333.208.611

Total 98.655.080 333.208.611
10. Ventas de bienes de la actividad agropecuaria

Ingresos por venta hacienda bovina 1.153.995.755 343.898.519

Total 1.153.995.755 343.898.519
11. Resultados por medicion de activos bioldgicos a valor

Razonable

Resultado por tenencia de hacienda bovina
Total

BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA

710.345.382

(1.196.943.049)

710.345.382

(1.196.943.049)

Al 31 de diciembre de 2023 no existen restricciones sobre la disponibilidad de los bienes.
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INFORMACION ADICIONAL REFERIDA A LOS PLAZOS ESTIMADOS DE COBRO O PAGO
Y DEVENGAMIENTO DE INTERESES

Menos de 3 Hasta 6
Activo meses meses Totales
Inversiones 150.169.893 - 150.169.893
Créditos comerciales 91.015.408 - 91.015.408
Créditos fiscales 103.425 54.742.085 54.845.510

Total del Activo al 31/12/2023 241.288.726  54.742.085  296.030.811

Menos de 3 Hasta 12

Pasivo meses meses Totales
Deudas comerciales 44.600.078 721.610.336 766.210.414
Deudas fiscales 1.981.200 - 1.981.200
Otras deudas 1.855.085 - 1.855.085

Total del Pasivo al 31/12/2023 48.436.363  721.610.336  770.046.699

IMPUESTO A LAS GANANCIAS

Con fecha 17 de mayo de 2018, el Gobierno Nacional promulgo, a través del Decreto N° 471/2018, la
reglamentacién de la Ley de financiamiento productivo N° 27.440, sancionada por el Congreso de la
Nacién el 9 de mayo de ese afio. La mencionada ley fue publicada en el boletin Oficial el 18 de mayo de
2018. En su articulo 205, la mencionada reglamentacién dispone que, en pos de transparentar el
tratamiento impositivo vigente, los fideicomisos y los fondos comunes de inversién contemplados por los
apartados 6 y 7 del inciso a) del articulo 69 de la Ley de impuesto a las ganancias tributaran el impuesto
a las ganancias en la medida en que los certificados de participacion y/o titulos de deuda o las
cuotapartes que emitieran no hubieren sido colocados por oferta puablica con autorizacién de la Comision
Nacional de Valores. De existir tal colocacion tributaran solo en proporcion a las inversiones no realizadas
en la Republica Argentina.

Cuando los fideicomisos y fondos comunes de inversion a los que alude el parrafo anterior no deban
tributar el impuesto, el inversor perceptor de las ganancias que los mismos distribuyan debera
incorporarlas en su propia declaracion jurada, siendo de aplicacion las normas generales de la ley para
el tipo de ganancia que se trate, de no haber mediado tal vehiculo. Cuando se trate de beneficiarios del
exterior, el fiduciario o la sociedad gerente, segun corresponda, procedera a efectuar la retencion a la
que se refiere el capitulo Il del titulo IV o el titulo V de la ley, segin corresponda, en la medida en que
las ganancias distribuidas por tales entes resulten gravadas para los beneficiarios.

El tratamiento previsto por la Ley N° 27.440 rige respecto de las utilidades generadas en los ejercicios
iniciados a partir del 1° de enero de 2018. En consecuencia, al 31 de diciembre de 2023, el Fideicomiso
no estimé provision por impuesto a las ganancias.

REGISTROS CONTABLES

Los registros contables correspondientes al patrimonio fideicomitido deben ser llevados en libros
rubricados en forma separada de los correspondientes al patrimonio del Fiduciario.
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Asimismo, a la fecha de emisién de los presentes estados contables, los mismos no han sido transcriptos
al Libro de Inventario y Balances, como asi tampoco se encuentran transcriptos al Libro Diario los
asientos correspondientes a los meses de octubre a diciembre de 2023.

CONTEXTO ECONOMICO

El 10 de diciembre de 2023 asumieron nuevas autoridades del gobierno nacional argentino y emitié una
serie de medidas de emergencia a efectos de enfrentar la critica situacién econdmica. Entre los
principales objetivos de las medidas se destacan la flexibilizacién normativa para el desarrollo econémico,
reduccion de distintos gastos con el objetivo de reducir el déficit fiscal, reduccion de subsidios, etc. En el
contexto del cambio de gobierno, se produjo una devaluacion significativa del peso argentino que se
observo reflejada en el tipo de cambio oficial.

En cuanto al nivel de endeudamiento del Estado argentino existen compromisos significativos para los
proximos afios asi como la necesidad de obtener refinanciamientos durante el afio 2024, tanto en
moneda local como extranjera. Adicionalmente, se presentan otros indicadores macroeconémicos
criticos como el déficit fiscal, las reservas del Banco Central de la Republica Argentina (BCRA), asi como
los indicadores de inflacion publicados por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC).

Por otro lado, la administracion del gobierno anterior establecié el impuesto PAIS (Impuesto para una
Argentina inclusiva y solidaria), que serd mantenido para las importaciones de bienes y servicios de fletes
y otros servicios de transporte e incrementado a partir del 13 de diciembre de 2023 a un 17,5% aplicado
al tipo de cambio oficial (antes era del 7,5%), manteniendo ciertas excepciones (canasta basica,
combustibles, bienes vinculados a generacion de energia). Asimismo, se mantiene la obligacion de
ingresar el 90% del impuesto PAIS en forma anticipada como pago a cuenta. Las tasas que resultan
aplicables para pagos de servicios en general e importacion de bienes suntuarios se mantienen sin
cambios en 25% y 30% respectivamente. Es relevante también el reemplazo del sistema de
importaciones SIRA por un sistema estadistico y de informacién de importaciones que no requerira de la
aprobacion previa de licencias. De todos modos, el acceso al mercado de cambios para cursar los pagos
de las importaciones realizadas a partir del 13 de diciembre de 2023, estaran sujetos a un cronograma
de pago, segun sea el tipo de bien, y en el caso de servicios el plazo dependera de si los mismos son
prestados por una parte vinculada o no vinculada.

Por otra parte, el decreto 28/2023 del 13 de diciembre de 2023 fij6 una nueva relacion para la liquidacion
de exportaciones, por la cual los exportadores liquidaran divisas al tipo de cambio oficial en un 80% vy el
20% restante a través de operaciones de compraventa con valores negociables adquiridos con
liquidacion en moneda extranjera y vendidos con liquidacién en moneda local.

El programa integral del gobierno incluye reformas en la economia, justicia, relaciones exteriores,
infraestructura y otras. Algunas de las medidas necesarias para llevar adelante el plan seran
implementadas mediante uno o mas decretos de necesidad y urgencia (DNU) y otras medidas requeriran
de leyes especificas que debera tratar el Congreso de la Nacién. El 20 de diciembre de 2023 se emitié
el primero de ellos que ha propuesto una cantidad significativa de reformas. Posteriormente, se
complementara con un paquete de leyes que seran enviadas al Congreso Nacional para su tratamiento
legislativo.
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10. HECHOS POSTERIORES

No existen acontecimientos u operaciones ocurridos entre la fecha de cierre del ejercicio y la fecha de
emision de los presentes estados contables que puedan afectar significativamente la situacion
patrimonial y financiera fiduciaria ni los resultados del ejercicio y no se encuentren reflejados en los
presentes estados contables.
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INVERSIONES TEMPORARIAS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR
(Cifras expresadas en pesos — ver Nota 2.3.)
31/12/2023 31/12/2022
Cantidad Importe en Importe en
Inversiones Temporarias cuotapartes Cotizacion pesos pesos
FCI - 1AM ahorro pesos clase B 4.738.509 19,98 94.670.613 72.477.604
NOVUS LIQUIDEZ Clase D 14.595.244 3,50 51.056.339 -
NOVUS BALANCEADO Clase D 1.027.466 4 4.108.307 -
FCI - NOVUS LIQUIDEZ clase B 97.376 3,44 334.634 470.605
Totales 150.169.893 72.948.209
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BIENES DE USO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR
(Cifras expresadas en pesos — ver Nota 2.3.)
31/12/2023
Valores de origen
Saldos al Saldos al
inicio del cierre del
Cuenta principal ejercicio Aumentos ejercicio
Rodados 32.521.861 - 32.521.861
Totales 31/12/2023 32.521.861 - 32.521.861
Totales 31/12/2022 32.521.861 - 32.521.861
31/12/2023 31/12/2022
Depreciaciones
Acumuladas Acumuladas
al inicio del al cierre del Neto Neto
Cuenta principal ejercicio Del ejercicio ejercicio resultante resultante
Rodados 7.579.043 6.504.371 14.083.414 18.438.447 24.942.818
Totales 31/12/2023 7.579.043 6.504.371 14.083.414 18.438.447
Totales 31/12/2022 1.074.665 6.504.378 7.579.043 24.942.818
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ACTIVOS INTANGIBLES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR
(Cifras expresadas en pesos — ver Nota 2.3.)
31/12/2023
Valores de origen
Saldos al Saldos al
inicio del cierre del
Cuenta principal ejercicio Aumentos ejercicio
Gastos organizacion / estructuracion 68.775.499 - 68.775.499
Totales 31/12/2023 68.775.499 - 68.775.499
Totales 31/12/2022 66.480.537 2.294.962  68.775.499
31/12/2023 31/12/2022
Depreciaciones
Acumuladas Acumuladas
al inicio del Del al cierre del Neto Neto
Cuenta principal ejercicio ejercicio ejercicio resultante resultante
Gastos organizacién / estructuracion 16.737.775 13.755.100  30.492.875 38.282.624 52.037.724
Totales 31/12/2023 16.737.775 13.755.100  30.492.875  38.282.624
Totales 31/12/2022 3.046.794 13.690.981  16.737.775 52.037.724
Firmado a efectos de su identificacion / /7 Fi‘rrpado
con nuestro informe defecha 09-02-2024 Wyl digitalmente
PISTRELLI, HENRY MARAN Y ASOCIADOS S.R.L. /o por IRIBARNE
/k Miguel Eduardo

JANDRO DE NAVARRET)
Soci

Contador Publico U.B.A.
C.P.C.E.C. AB.A. T°206-F°51

MIGUEL EDUARDO IRIBARNE
Presidente de CFA,
como fiduciario de
Invernea Proteina Pyme Serie | F.F.
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ANEXO IV

INVERNEA PROTEINA PYME SERIE | FIDEICOMISO FINANCIERO

COSTO DE VENTAS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023

COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(Cifras expresadas en pesos — ver Nota 2.3.)

Concepto 31/12/2023 31/12/2022
Existencias al inicio del ejercicio 1.879.850.651 580.558.734
Compras del ejercicio 401.502.020 2.209.359.017
Acreedores por capitalizacion 388.266.457 294.126.871
Entrega a capitalizadores (54.862.546) -
Produccion agropecuaria 98.655.080 333.208.611
Resultado por tenencia 710.345.382 (1.196.943.049)
Subtotal 3.423.757.044 2.220.310.184
Existencias al final del ejercicio (2.281.561.658) (1.879.850.651)
Costo de ventas del ejercicio 1.142.195.386 340.459.533
) o Firmado
con nussto nforme de fecha 0-02-2024 Iyl ) digitaimente
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS SR.L. /¥ por IRIBARNE
C.P.CECABA T°1-F° 13 A Miguel Eduardo

MIGUEL EDUARDO IRIBARNE
Presidente de CFA,
como fiduciario de
Invernea Proteina Pyme Serie | F.F.
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ANEXO V
INVERNEA PROTEINA PYME SERIE | FIDEICOMISO FINANCIERO
DETALLE DE GASTOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2023
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR
(Cifras expresadas en pesos — ver Nota 2.3.)
31/12/2023 31/12/2022
Costo de Gastos de Gastos de
Rubros produccion comercializacidn administracion Total Total
Impuesto a los ingresos brutos - 10.270.448 - 10.270.448 2.685.103
Gastos bancarios - - 11.375.441 11.375.441 18.739.064
Honorarios profesionales - - 83.589.851 83.589.851 111.872.822
Honorarios fiduciario - - 33.415.886 33.415.886 39.084.636
Honorarios operador técnico - - 112.075.100 112.075.100 145.311.115
Gastos legales - - 859.132 859.132 644.925
Veterinaria 16.035.633 - - 16.035.633 17.468.567
Seguros 11.315.427 - - 11.315.427 6.153.054
Fletes compra hacienda 11.068.168 - - 11.068.168 41.520.255
Fletes y gastos de venta hacienda - 37.986.395 - 37.986.395 12.933.603
Pastaje y pastoreo 45.881.882 - - 45.881.882 49.069.471
Gastos capitalizacién de hacienda 118.195.036 - - 118.195.036 83.417.974
Guias 2.138.385 - - 2.138.385 412.406
Gastos compra hacienda 239.045 - - 239.045 26.302.375
Comisién compra de hacienda 10.185.024 - - 10.185.024 51.231.035
Depreciaciones (Anexo Il y Ill) - - 20.259.471 20.259.471 20.195.359
Nutricion 177.894.619 - - 177.894.619 66.141.542
Gastos varios - - 1.945.126 1.945.126 1.776.085
Total al 31/12/2023 392.953.219 48.256.843 263.520.007 704.730.069
Total al 31/12/2022 341.716.679 15.817.232 337.425.481 694.959.392
/ Firmado
Firmado a efectos de su identificacién /’,Ar,',w/,w/,/ digitalmente
con nuestro informe deAgcha 09-02-2024 il por IRIBARNE

PISTRELLI, HENRY MA
C.P.CEE.C A/

Y ASOCIADQ®S S.R.L.

MIGUEL EDUARDO IRIBARNE
Presidente de CFA,
como fiduciario de
Invernea Proteina Pyme Serie | F.F.

Miguel Eduardo

ALEJANDRO DE NAVA
Socio

Contador Publico U.B.A.
C.P.C.E.C. AB.A. T°206-F°51



Ciudad Autbnoma de Buenos Aires, 14 de febrero de 2024

Legalizamos de acuerdo con las facultades otorgadas a este CONSEJO
PROFESIONAL por las leyes 466 (Art. 2, Inc, D y J) y 20488 (Art. 21, Inc.
1) la actuacion profesional de fecha 09/02/2024 referida a un Estado
Contable Ej. Regular/ Irregular de fecha 31/12/2023 perteneciente a
FIDEICOMISO FINANCIERO INVERNEA PROTEINA PYME SERIE |
Otras (con domic. fiscal) CUIT 30-71733535-6, intervenida por el Dr.
ALEJANDRO DE NAVARRETE. Sobre la misma se han efectuado los
controles de matricula vigente y control formal de dicha actuacion
profesional de conformidad con lo previsto en la Res. C. 236/88, no
implicando estos controles la emision de un juicio técnico sobre la
actuacion profesional.

Datos del matriculado

Dr. ALEJANDRO DE NAVARRETE
Contador Publico (U.B.A))
CPCECABA T° 206 F° 51

Firma en caracter de socio
PISTRELLI, HENRY MARTIN Y ASOCIADOS SRL

o o
T°1F°13
Legalizacién N° 739395
Esta actuacion profesional ha sido gestionada por el profesional
‘ interviniente a través de internet y la misma reiine los controles e b i Bicncn 2 Boscs RRES (:;,;-5,
-— . . . N n y FA
. de matricula vigente, incumbencias y control formal de informes R .
g . L) A5 AR G Dy )y SRAEE (AN 21, G 1l pdnrkagad B i N nseria
CO n S GJ o y certificaciones (Res. C. 236/88). El receptor del presente 5' P e fros o
Brrfeeinel e Fereies documento puede constatar su validez ingresando a 2 g
e T A A R SN ey
Econdmicas de la Ciudad ;P i = i 4 v ¢ e A 1
www.consejo.orq.ar/certificaciones /validar. htm ? s y
Auténoma de Buenos Aires TR fi / e

— declarando el siguiente codigo: fpanWI’
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