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“COMPOSICION DEL CAPITAL SOCIAL
(Nota 22)
Acciones

Cantidad Tipo Suscripto | Integrado
34.164.462 Acciones ordinarias clase A, nominativas, no e_rjdosables VN 34.164.462 | 34.164.462

$ 1 con derecho a 5 wios por accidn
8.541.115 Acciones ordinarias clase B, nominativas, no gndosables VN 8.541.115 8.541.115

$ 1 con darecho a 1 woto por accién
42.705.577 42.705.577 | 42.705.577

Véase nuestro infézme de fecha
9 de mayo d¢ 2016

PRICE WATERHOfSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECAWA. T°1 - F17
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Resefa informativa al 31 de Marzo de 2016

Resefa Informativa

En cumplimiento de lo establecido por la Comisién Nacional de Valores en la Resolucion C—_.eneral N°
368/01, el Directorio de la Sociedad ha aprobado la presente resefia informativa correspondiente a los
periodos de tres meses finalizado al 31 de marzo de 2016, presentada en forma comparativa.

1. Actividad_es de la Sociedad

Como todos los ejercicios, el primer trimestre del afno refleja un incremento en las ventas respecto al
trimestre anterior, principaimente por el impacto caracteristico de la temporada de verano, que se
refleja con mayor preponderancia en los locales de la Costa Atlantica. A las ya tradicionales
promociones “Roja” (7 “regalos” con 30% de descuentc) y “Amarilla” (5 “regalos” con 15% de
descuento), este afio se le sumo la Promo “Verde", que consistié en la venta de 3 “regalos” con un
descuento del 10%. La venta de promos tuvo una amplia aceptacién por parte de los clientes, lo que
refleja que los productos Havanna siguen siendo la eleccidn por excelencia para obsequiar a la vuelta
de las vacaciones por gran parte de los turistas que visitan las ciudades costeras en esta época.

Este afio, en el primer trimestre, también tuvo lugar el festejo de las pascuas, hacia fines del mes de
marzo. Como todos los afos, las pascuas se han convertido en un negocio en si mismo para la
compafiia, alcanzando en 2016 la venta de mds de 73 toneladas de chocolate. En esta ocasién, se
sumd la licencia de la pelicula Kun fu Panda 3, con una alta aceptacion por parte de los mas
pequenos en las presentaciones de producto con imagenes y juegos de la pelicula.

En linea con la estrategia de crecimiento organico, durante el primer trimestre se realizaron 4
aperturas de nuevos locales. 1 propio en la ciudad de Rosario y 3 franquicias, 1 en la ciudad costera
de San Bernardo y 2 en CABA.

La obra de la nueva planta sigue su curso de acuerdo a lo previsto. Durante el presente periodo tuvo
lugar la mudanza de la fabrica de chocolate y su puesta en funcionamientc esta prevista para
mediados de mayo. La obra civil lleva un grado de avance del 70%, en linea con lo proyectado al
inicio. También se llevé a cabo la instalacién del nuevo homo para galletitas. Se prevé la puesta a
punto para dar inicio a las pruebas para fines del mes de mayo. El nuevo horno cuenta con una
capacidad de produccién un 30% mas amplia que el actual. '

Sigue adelante la prueba Havanna Haireado. El local de O’higgins y Juramento en CABA, con nueva
imagen e identidad de marca, es cada vez mas aceptado por parte de los clientes. Mes a mes suma
mas tickets y se va consolidando en la franja horaria del medic dia como una alternativa para los
almuerzos, lo que permite ampliar la oferta de productos. La idea es que con la consolidacién de estas
pruebas se pueda replicar en el resto de la cadena los casos de éxito. Por cuestiones de ubicacién y
cambio en la peatonalidad de la zona, en febrero de 2016 se cerrd el local Haireado de la ciudad de
Mar del Plata. Lamentablemente fa locacién quedd encerrada entre la calle Giemes, una de las més
emblematicas, turisticamente hablando, de la ciudad y el nuevo Shopping recientemente inaugurado
en el predic de la vieja estacién de émnibus.

Véase nuestro infogine de fecha
9 de mayo d¢ 2016

PRICE WATERHO)ISE & CO.S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA T - F17
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Resefia informativa al 31 de Marzo de 2016

Andlisis del primer trimestre del afio 2016

Periodo de 3 meses finalizado el
$
31.03.2016 31.03.2015
ingresos por ventas 296.672.281 265.657.900
Ganancia Operativa 58.916.378 70.287.359
Resultado Financiero (8.540.493) (6.652.413}
Resuitado Neto 33.745.226 40.767.918

Los ingresos por ventas del primer trimestre del afio 2016 fueron de $296,7 millones, con un
incremento del 12% con respecto al nivel de ventas obtenido en el primer trimestre del afio 2015.

El resultado neto del primer trimestre del afio 2016 fue una ganancia de $33,7 millones. Este resultado
incluye una ganancia operativa de $58,9 millones de los cuales $3,8 millones corresponden al
resultado negativo extraordinario por el cierre del local de Garay y, un resultado financiero negativo de
$8,5 millones. '

Periodo de 3 meses finalizado el
$
Venta por Rubro 31.03.2016 31.03.2015
Alfajores, Gallefitas, Havannets 191.567.254 189.590.663
Cafeteria e Insumos 53.961.104 41.069.837
Otros 51.143.923 34.997.400
Venta Total 296.672.281 265.657.900

Periodo de 3 meses finalizado el

Kg.

Venta por Rubro en Kilos 31.03.2016 31.03.2015
Alfajores, Galletitas, Havannets 888.041 1.223.558
Cafeteria e Insumos 256.650 222.053
Otros 155.657 161.043
Venta Total 1.300.348 1.606.654

Véase nuestro inforghe de fecha
9 de mayo dgf2016

PRICE WATEIiTE & CO.S.R.L.
{Socio)

C.P.C.E.CAB.A T*1-F"17
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Resefia informativa al 31 de Marzo de 2016

1. Actividades de la Sociedad (Cont.)

La venta en el primer trimestre del afio 2016 fue superior a la del 2015 en $31 millones. Esto se
principalmente a que en 2016 el festejo de las Pascuas se celebre a fines de marzo y en 2015 el
mismo fue en abril.

Asimismo, la disminucién de!l 19% en kilos del rubro alfajores, galletitas y Havannets se debe
principalmente a que las visitas en la temporada de verano al C|rcu|to turistico de toda la costa
atldntica sufrieron una disminucion con respecto a la de 2015.

También se vio afectado el nivel de actividad por una merma en los turistas internacionales. En este
sentido, los locales del circuito turistico de Buenos Aires, vieron disminuidas sus ventas por una menor
cantidad de visitantes extranjeros.

El costo de ventas totalizdé $111,1 millones en el primer trimestre del afio 2016, que representa un
aumento de $12,4 millones comparado con los $98,7 millones registrados en el primer trimestre del
afio 2015. En la variacién del costo de produccion se destacan el aumento de los costos laborales y el
aumento del costo de tas materias primas.

Los gastos comerciales y adminisirativos en el primer trimestre del afio 2016 fueron de $122,3
millones, comparados con $96,1 millones del primer trimestre de 2015,

Otros ingresos y otras pérdidas en el primer trimestre del afio 2016 fueron de $4,3 millones de
perdida, comparados con una pérdida de $0,6 millones en el primer trimestre del afic 2015.

El resultado financiero neto del primer trimestre fue una pérdida de $8,5 millones, comparado contra
una perdida de $5,7 millones en el primer trimestre de 2015. Durante el 2016, los ingresos financieros
ascendieron a $6,6 millones mientras que en el 2015 fueron. $0,7 millones. Los costos financieros
fueron de $15,2 millones en 2016 mientras que en el 2015 fueron $7,3 millones.

Véase nuestro infornfe de fecha
9 de mayo defe016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA. T°1-F7
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Resefia informativa al 31 de Marzo de 2016

2. Estructura patrimonial comparativa con los mismos periodos de anteriores ejercicios:

31.03.2016 31.12.2015
Activo no corriente 253.417.731 240.527.089
Activo corriente 222244654 249422518
Total Activo 475.662.385 489949607
Pasivo no corriente 105.417.311 82.239.889
Pasivo corriente 273.808.241 280.256.573
Total Pasivo 378.225.552 362.496.462
Patrimonio 96.436.833 127.453.145
Total Pasivo y Patrimonic 475.662.385 489.949.607

3. Estructura de resultados comparativa con los mismos periodos de anteriores gjercicios:

Periodo de 3 meses finalizado el
$
31.03.2016 31.03.2015

Resultado operativo ordinario {1) 58.916.378 70.287.359
Resultados financieros (8.540.493) {6.652.413)
Resultado por participacidén en asociadas (440.623) (149.413)
Resultado neto antes de impuestos 49.935.262 63.485.533
Impuesto a lag ganancias (16.190.036) {22.717.615)
Resultado neto 33.745.226 40.767.918
Ctros resultados integrales del periodo 1.409.096 53.441
Resultadoe integral total 35.154.322 40.821.359

{1) Se conforma con los ingresos provenientes de las actlwdades gue hacen al objeto social, €l coste incurrido

para lograros y los gastos operativos.

4. indices comparativos con los mismos periodos de anteriores ejercicios:

31.03.2016 31.12.2015
Liquidez (1) 0,81 0,89
Solvencia (2} 0,25 0,35
Inmonvilizacién del capital (3) 0,53 0,49
Rentabilidad (solamente anual) (4) 0,31 0,61

(1) Activo corriente/Pasivo Corriente

(2) Patrimonio/Pasivo Total

(3) Activo no corriente/Total del Activo

(4) Resultado del ejercicio/Patrimonio promedio

Véase nuestro info:
9 de mayo de

16
PRICE WATERE{?E & CO.S.R.L.
(Socio)

CP.CECABA T1-F17

de fecha
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Resefia informativa al 31 de Marzo de 2016

5. Liquidez y recursos de capital:

La gestion de las necesidades de liquidez es realizada en forma centralizada por Ig Gerencia
Financiera, en base a las proyecciones de reserva de liquidez de la Sociedad y su efectlvolsqbre la
base de un presupuesto financiero que contempla los flujos de efectivo esperados. El_ obj_etlvo es
asequrar que haya suficiente efectivo para procurar el cumplimiento de las obhgacn_ones ¥
compromisos como también el desembolso necesario para el desarrollo de las operaciones y
proyectos de inversion.

Pero para mitigar el riesgo de liquidez, la Compafiia dispone de financiamiento, en caso de ser
necesario, con entidades financieras para la obtencién de Iinea de crédito.

La Compafifa trabaja con entidades financieras de primera linea. Basicamente, opera con Bapco
Macro, Banco Citibank, Banco Patagonia, Banco ltau, Banco Comafi, Banco HSBC, Santander Rio y
Banco de la Provincia de Buenos Aires.

El endeudamiento financiero de la Sociedad estd expresado principalmente en pesos argentinos,
siendo el 89% de la deuda total.

Respecto a la tasa de interés, el 66% de los pasivos financieros es a tasa fija, lo cual minimiza su
exposicién a las variaciones en las tasas de interés.

La Gerencia Financiera inviene los excedentes de efectivo en cuentas corrientes que generan
intereses, fondos comunes de inversion, etc., escogiendo instrumentos con vencimientos apropiados o
de alta liquidez para dar margen suficiente al presupuesto financiero anteriormente indicado. En el
caso de las entidades operativas del exterior, sus excedentes de efectivo, si los hubiere, son
administrados por éstas, con la agistencia de la Gerencia de Financiera.

Al 31 de Marzo del 2018, la Sociedad contaba con un endeudamiento de $182,4 millenes, superior al
endeudamiento del mismo pericdo de 2015 ($93 millones).

Dicho aumento se debié basicamente, a la decisién de ta Compafiia de adquirir préstamos para
inversiones y capital de trabajo.

Es importante también destacar, que la Sociedad cuenta con lineas crediticias disponibles sin utilizar,
lo cual asegura la disponibilidad, en caso de ser necesario, para el cumplimiento de sus obligaciones.

La mayoria de las lineas con las que cuenta la Compafiia, son a sola firma, sin necesidad ds

garantias que avalen la misma. El préstamo otorgado por el Banco Provincia cuenta con garantias
hipotecarias sobre inmuebles propios.

Las necesidades de flujos de fondos son basicamente estacionales, dado que los ingresos que
percibe la Sociedad durante los meses de enero, febrero y marzo, hacen que no sea necesaria la
financiacién con fondos ajenos.

Véase nuestro informege fecha
9 de mayo de 2¢16

PRICE WATERHOUSF & CO.S.R.L.
(Socio)

CP.CECABA TM-F17
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'Resefia informativa al 31 de Marzo de 2016

5. Liguidez y recursos de capital {Cont.):

ESTRUCTURA DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADO

31.03.2016 31.03.2015
$
Fiujo neto de efectivo generado por las actividades operativas 75.332.927 70.401.967
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion (13.336.199) {6.959.801)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacion (57.751.382) {55.445.733)
Aumento en el efectivo y equivalente de efectivo 4245346 7.996.433

Durante el ejercicio finalizado el 31 de Diciembre de 2013 la Sociedad presentd la solicitud de ingreso
al régimen de la oferta publica ante la CNV, la cual al dia de la fecha no ha sido otorgada por dicho
organismo. Los estados contables correspondientes a dicho gjercicio fueron los primeros
confeccionados teniendo en consideracién las normas de la CNV relativas a la forma de presentacion
y criterios de valuacion.

Por tal motivo, y por aplicacién de las NIIF, resultd necesario efectuar algunos ajustes, los cuales se
encuentran debidamente reflejados en los estados contables de la Sociedad. Entre otros, se ajustd el
saldo al 1 de enero de 2013 de la cuenta “Resultados no Asignados” del cuadro de “Estado de
Cambios en el Patrimonio” en ($1.368.588).

Al dia de la fecha, dado que los resultados del gjercicio 2014 y 2015 se distribuyeron sin tomar en
consideracion dicho ajuste, el mismo continda siendo computado en la cuenta de “Resultados no
Asignados”, tal como puede observarse en los presentes estados contables trimestrales. Al cierre del
ejercicio en curso, de contar con la autorizacion de oferta publica, considerando que el periodo
intermedio arrojé ganancia y de mantenerse dicha tendencia en el resultado anual, el ajuste en
cuestién podra ser absorbido en forma definitiva y los accionistas decidir distribuir, en caso de
corresponder, el neto resultante.

Durante el mes de abril se realizaron reuniones de directorio y asamblea donde se ratificd la decisién
de ingresar al régimen de la oferta puiblica ante la CNV. Se han concluido todas las actuaciones
correspondientes ante dicho organismo y a la fecha estamos a la espera de la aprobacién definitiva
del prospecto por parte de la CNV.

Para el préximo trimestre la empresa prevé una leve recuperacién del nivel de actividad
principalmente en el circuito turistico de Buenos Aires donde se espera que la actividad turistica
retome el sendero del crecimiento de la mano de una mayor aftuencia de publico extranjero.

En linea con esta expectativa es que la empresa seguird adelante con las promociones vigentes y
sumara nuevas dindmicas comerciales a las ya tradicionales acciones de otofio e invierno. El objetivo
es captar nuevos clientes y que los clientes exisientes cuenten con una mayor oferta de productos y
promociones.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 9 de Mayo de 2016.

Véase nuestro inforfe de fecha
9 de mayo de 016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
{Socio)

CP.CEECABA T1-F17
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Numero registro en la Inspeccién General de Justicia: N° 1.728.320
Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios

Estado consolidado de resuitados

Por los periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2016 y 2015, respectivamente

$
Notas| 31.03.2016 31.03.2015

Ingresos por ventas 296.672.281| 265.657.900
Costo de ventas 18 (111.144.820)| (98.733.920)
Ganancia bruta 185.527 461 166.923.980
Gastos de distribucién y 18 | (98.401.116)| (76.770.792)
comercializacién

Gastos administrativos 18 (23.883.248) {19.291.652)
Otros ingresos y otras pérdidas (4.326.719) (574.177)
lGanancia operativa 58.916.378 [ 70.287.359
Ingresos financieros 6.622.554 687.733
Costos financieros (15.163.047) (7.340.146)
FieSL!Hado por participacion en (440.623) (149.413)
lasociadas

Flesulta_do antes del impuesto a las 49.935.262 63.485.533
lganancias

Impuesto a las ganancias (16.190.036)| (22.717.615)
[Resultado del ejercicio 33.7456.226 40.767.918
[Resultado atribuible a:

Accionistas de la controlante 32,024 .456 38.695.648
Wlnterés no controlante 1.720.770 2.072.270
Resultado integral del ejercicic

atribuible a los accionistas de la

Sociedad 32.024.456 38.695.648
Ganancias por accién atribuibles a
[laccionistas de la compaiiia durante el

ejercicio (expresadas en $ por accién)

Ganancias por accién basica 0,75 0,91
lGanancias por accion diluida 0,75 0,91

Las notas que se acompaftan son parte integrante de los presentes Estados Financleros Consolidados Condensados Intermedios.

Véase nuestrojnforme dg fecha
g de rn,(yo de 20

PRICE WATE 37. CO.SRL. ‘é

(Socio)
CP.CECABA P1-Fr7

Dr. Norberto Montero
Contador Piblico (UBA)
C.P.CECABA T 167 FP17g

Dr. Christian Hernan

Sindico

algo

Contador Pablico (LJB.)
C.e.C.ECA.BA. T° 273 F°150
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NUmero registro en la Inspeccién General de Justicia: N° 1.728.‘:320
Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios

Estado consolidado de otros resultados integrales
Paor los periodos de tres meses finalizados el 31 de marzo de 2016 y 2015, respectivamente

Las notas que se acompaiian son parte integrante de los presentes Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios.

Véase nuestro informe de

g de m

$

Notas| 31.03.2016 31.03.2015
Resultado del ejercicio 33.745.226| 40.767918 )
Otros resultados integrales
items que pueden ser reclasificados
posteriormente a resultados:
Diferencias de conversion 1.409.096 53.441
O}ros: r.esultados lrttegrales del 1.409.0961" 53.441
ejercicio, netos de impuestos
Resultado integral total del ejercicio 35.154.322] 40.821.359
Resuitado atribuible a:
Accionistas de la controlante 33.363.097 38.746.417
Interés no contrclante 1.791.225 2.074942
Resultado integral total del ejercicio 35.154.322] 40.821.359

cha
0 de 2016

PRICE WATERHOUSE

CO.S.R.L.

{Socio)

C.P.CECABA T°Y-F17

Dr., Norberto Montero
Contador Phblico (UBA)

C.P.CE.C.A.B.A. T* 167 " 179

i

Dr. Christian Hernan

Contador Pablico (UB.)
C.P.CE.CABA T° 273 F 150

Sindico

yalgo
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Numero registro en la Inspeccién General de Justicia: N° 1.728.{320
Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios

Estado consolidado de Situacién Financiera
Al 31 de marzo de 2016 y 31 de diciembre de 2015

31.03.20186 31.122015
Nota 3

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Propiedades, planta y equipos 5 179.816.728 169.843.463
Valor lave 6 58.513.827 58.5613.827
Activos intangibles 6 1.404.790 1.221.283
inversiones en asociadas 3.769.822 3.200.358
Activo por impuesto diferido 5.682.609 3.208.240 |
Otros créditos 7 4,129,955 4.449.918
Total del Activo no corriente 253.417.731 240.527.08%
ACTIVO CORRIENTE

Inventarios 8 73.109.179 76.340.685
Créditos por ventas 9 115.553.275 145.536.089
Otros créditos 7 23.317.90¢ 20.598.985
Efectivo y equivalentes de efective 10 10.264.291 6.946.759
Total del Activo corriente - 222,244,654 249.422.518
Total del Activo 475.662.385 489.949.607
PATRIMONIO Y PASIVO

Patrimonio atribuible a los accionistas de la

controlante:

Capital sccial 22 42.705.577 42.705.577
Otras reservas 16.951.426 12.313.970
Resultados acumulados : 30.655.868 64.607.705
IISubtotai Patrimonio 90.312.871 119.627.252
nterés no controlante 6.123.962 7.825.883
Total Patrimonio 96.436.833 127.453.145
PASIVO

PASIVO NO CORRIENTE

Provisiones y otros cargos n 6.603.903 6.641.298
Otros pasivos 14 29.507.796 26.228.722
Deudas fiscales 15 4.095.527 4.450.674
Pasivo por impuesto a las ganancias no corriente 16.396.374 -
Fréstamos 13 48.813.7H11 44.919.195
Total del Pasivo no corriente 105.417.311 82.239.889

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios.

9 de maivo de 201

PRICE WATE CO.8.R.L.
{Socio) i £

C.P.CECABA T - F17

Véase nuestro informe dffecha

Dr. Norberto Montero Dr. Christian Hern&n'‘Hidalgo
Contador Priblico (UBA} Contador Pablico (U.B.)
CP.CECABA. T"167 F179 CP.CECABA T 273 F° 150

Sindico
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Numero registro en la Inspeccién General de Justicia: N° 1.728.320
Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios

Estado consolidado de Situacién Financiera (Cont.)
Al 31 de marzo de 2016 y 31 de diciembre de 2015

Nota 31.03.2016 | 31.12.2015
$

PASIVO CORRIENTE

Otros pasivos 14 6.181.704 5.586.530J
Deudas fiscales 15 18.871.041 21.858.568

Pasivo por Impuesto a las ganancias corriente 4.072.337 12.380.021

Deudas sociales 16 54.129.208 52.244.513]
Préstamos 13 133.609.510 117.66B.072

Cuentas por pagar 17 56.944.441 70.518.869]
Total del Pasivo corriente 273.808.241 280.256.5734
Total de! Pasivo 379.225.552 362.496.462

Total del Pasivo y Patrimonio 475.662.385 489.949.607|

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios.

9 de mglyo de 2016
PRICE WATERHQUSE & CO. S.R.L.

Véase nuestroinforme de f:ha

(Socio)
CP.CECABA.T°1- F°17 ‘ i
Dr. Norber‘to‘ Montero Dr. Christian Herndn Fdalgo
Contador Piblico (UBA) Contador Pablico (U.K)
C.P.CECAB.A T 167 F 179 CP.CECABA. T 273 I° 150
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Desarrollo Alpha S.A.
NUmero registro en la Inspeccion General de Justicia: N° 1.728.320
Estado consolidado de Flujo de Efectivo
Por el periodo de tres meses finalizado al 31 de marzo de 2016 y 2015

31.03.2016 31.03.2015
$ $

1. VARIACIONES DEL EFECTIVO

Flujo de efectivo de las actividades operativas:

Ganancia neta del periodo 33.745.226 40.767.918
Impuesto a las ganancias 16.190.036 22.717.615
Ajustes para arribar al flujo neto de efective proveniente de actividades

operativas:

Intereses devengados por deudas financieras 12.731.064 5.756.019
Intereses devengados por ¢créditos financieros (47.191) (28.118)
Resultado por invarsionas parmanentes 440,623 149.413
Resultado por prevision par'a deudores incobrables ' 126.749 112.771
Resultado por previsidn'paira contingencias legales ' 88.8B55 2.873.019
Depreciaciones de bisnas de uso 3.014 881 3.001.180
Amortizacion de actives intangibles 74.034 58.693
Cambios en activos y pasives operativos:

Disminucién / (Aumente) de créditos por ventas 29.856.065 (9.184.775)
{Aumento) de otros créditos (1.439.053} (1.228.567)
Disminucidn de bienas de cambio 3.231.506 4.438.857
(Disminucidn) / Aumento de cuentas por pagar (13.5674.428) 1.001.507
Aumento de remuneraciones y cargas sociales 1.884.695 8.802.773
(Disminucion) de pasivoes fiscales y pago de impuestos (13.828.389) {12.654.993)}
r.~‘!mr1'\en1o de ofras deudas 3.874.248 3.503.072
Efacto conversion monetaria . (1.809.744) 257.261
Provisiones {126.250) {41.480)
Flujo neto de efective generado por las actividades operativas 75.332.927 70.401.967
Flujo de efectivo de las actividades de Inversion:

Pagos por compras de bienes de uso (19.421.595) (6.862.295)
Cobros por venta de bienes de uso ' 6.272.284 -
Adquisicién de Ihtangibles (186.888) {97.5086)
Fujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion {13.336.199} (6.959.801)
Flujo de efectivo de las actividades de financiacién:

Pagos de fondos por deudas financieras (44.461.823) (32.089.668)
ingresos de fondos por nuevas deudas financieras 52.881.175 21.500.000
Dividendos pagados (66.170.634) (44.856.065)
[Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacién {57.751.382) (55.445.733)
Aumento en el efectivo y equivalente de afectivo 4.,245.346 7.996.433
Hectivo y equivalentes al inicio del periode (28.939.954) (17.068.752)
Efectivo y equivalentes al inicio del periode incluido en activos clasificados como . 560.877
mantenidos para la venta

Ajuste por conversion salde inicial de efectivo 386.548 89.851
Efectivo y equivalentes al cierre del periodo incluide en activos clasificados como . 358.103
mantenidos para la venta

Eectivo y equivalentes al cierre del periodo (24.308.060) (8.777.694)

Véase nuestro ipforme de ffcha
9 de mago de 2016

PRICE WWE CO.S.R.L.

{(Socio)

C.P.C.ECABATA -IF°17
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Desarrollo Alpha S.A.

Numero registro en la Inspeccion General de Justicia: N° 1.728.320

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS POR EL PERIODO DE
TRES MESES FINALIZADOS EL 31 DE MARZO DE 2016 PRESENTADOS EN FORMA

COMPARATIVA
NOTA 1 - INFORMACION GENERAL

Desarrollo Alpha S.A. fue constituida el 15 de Septiembre de 2003. Su actividad principal es de inversién.
La Sociedad mantiene la inversién del 95% sobre Havanna S.A., subsidiaria dedicada a la elaboracién y
venta de alfajores y similares. A su vez, Havanna S.A. participa en el capital social y votos de otras
sociedades, las cuales se ven reflejadas en los Estados Financieros Intermedios Consolidados.

El Grupo tiene locales propios y/o franquicias en Argentina y en los siguientes paises: Chile, Brasil,
Venezuela, Bolivia, Paraguay, Uruguay, Pert, México y Espafia.

NOTA 2- POLITICAS CONTABLES
2.1. Bases de preparacion

Los Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados han sido preparados de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF”) emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (*|IASB”).

La Comisién Nacional de Valores (CNV), a través de las Resoluciones Generales N° 562/09 y 576/10, ha
establecido la aplicacién de las Resoluciones Técnicas N° 26 y 29 de fa Federacidn Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas, que adoptan las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NIIF), emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB,
por sus siglas en inglés), para las entidades incluidas en el régimen de oferta publica de laLley N° 17.811,
ya sea por su capital o por sus obligaciones negociables, o que hayan solicitado autorizacion para estar
incluidas en el citado régimen.

Los presentes Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados de la Sociedad por el
periodo de tres meses finalizado al 31 de Marzo de 2016, han sido preparados de conformidad con la
Norma Internacional de Contabilidad (NiC) 34 “Informacién Financiera Intermedia”. Estos Estados
Financieros Intermedios Consolidados Condensados deben ser leidos en conjunto con los Estados
Financieros Consolidados auditados al 31 de diciembre de 2015, los cuales han. sido preparados de
acuerdo a NIIF.

Estos Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados han sido preparados siguiendo las
mismas politicas contables usadas en la preparacion de los estados financieros consolidados auditados
al 31 de diciembre de 2015, con excepcion de lo detallado, en caso de corresponder, en la nota 2.2.
“Cambios en politicas contables y desgloses”.

De corresponder, se han reclasificado ciertas cifras de los Estados Financieros intermedios Consgclidados

Condensados de periodos anteriores a los efectos de su presentaciéon comparativa con las de este
periodo.

Véase nuestro infgfne de fecha
9 de mayo df 2016

PRICE WATERHOJSE & CO. S.R.L.
(Socio)

C.P.CECABA. T"1-F17
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Desarrollo Alpha S.A.

Numero registro en la Inspeccion General de Justicia: N° 1.728.320

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS POR EL PERIODO DE
TRES MESES FINALIZADOS EL 31 DE MARZO DE 2016 PRESENTADOS EN FORMA

COMPARATIVA (CONT.)
NOTA 2- POLITICAS CONTABLES (Cont.)
2.2. Cambios en politicas contables y desgloses
(a) Normas nuevas y modificadas adoptadas por el Grupo

No hay NIIF o interpretaciones CINIIF que sean efectivas por primera vez para el gjercicio financiero que
comienza a partir de 1 de enero de 2016 que se espere que tengan un efecto significativo sobre el Grupo.

(b) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones publicadas que todavia no han entrado en
vigor para ejercicios financieros que comiencen a partir de 1 de enero de 2016 y no han sido
adoptadas anticipadamente

NIF 9 ‘Instrumentos financieros", aborda la clasificacidn, medicién y reconocimientc de activos
financieros y pasivos financieros. La NIIF 9 fue emitida en noviembre de 2008 y octubre de 2010.
Reemplaza las partes de la NIC 39, que se refieren a la clasificacidn y medicidn de instrumentos
financieros. La NIIF @ requiere que los activos financieros se clasifican en dos categorias: los que miden a
valor razonable y los medidos a costo amortizado.

La determinacién se hace en el reconocimiento inicial. La clasificacién depende del medelo de negocio de
la entidad para la gestién de sus instrumentos financieros y las caracteristicas de los flujos de efectivo
contractuaies del instrumento. Para los pasivos financieros, la norma conserva la mayor parte de los
requerimientos de la NIC 39. El principal cambio es que, en los casos en que se toma la opcidn del valor
razonable para ios pasivos financieros, la parte del cambio de! valor razonable que sea consecuencia del
riesgo de crédito propio de la entidad, se registra en otros resultados integrales en lugar de en el estado
de resuitados, a menos que esto cree una asimetria contable. El grupo debe evaluar el impacto completo
de la NIIF 9 y tiene la intencién de adoptar la NIIF 9 no mas alla del periodo que comienza a partir del 1
enero de 2018. El grupo también considerara el impacto de las fases restantes de la NIIF 9 cuando estén
completas por parte del IASB.

NIIF 15 “Ingresos procedentes de contratos con clientes”, establece el nuevo modelo de reconocimiento
de ingresos derivados de contratos con clientes. Sustituira a las normas NIC 11 " Contratos de
construccidon " y la NIC 18 " Ingresos de actividades ordinarias”, asi como también otras interpretaciones
relacionadas. El grupo debe evaluar el impacto completo de la NIIF 15 sobre sus estados financieros.

La nueva norma es efectiva para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero del 2017, establece
que los ingresos se reconocen cuando el cliente obtiene el control de un bien o servicio.

El principio fundamental de la NIIF 15 es el cumplimiento de las obligaciones de desempefic ante los
clientes. A su vez incluye un conjunto coherente de requisitos de presentacion que brindaré a los usuarios
de los estados financieros informacién completa sobre la naturaleza, monto, oportunidad e incertidumbre
de los flujos de fondos derivados de los contratos de la entidad con los clientes.

Véase nuestro informge de fecha
¢ de mayo def2o016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.I.

7 (Socio)

CP.CE.CABA T°1-F17
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Desarrollo Alpha S.A.

Numero registro en la Inspeccion General de Justicia: N° 1.728.320

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS POR EL PERIODO DE
TRES MESES FINALIZADOS EL 31 DE MARZO DE 2016 PRESENTADOS EN FORMA
COMPARATIVA (CONT.)

NOTA 2- POLITICAS CONTABLES (Cont.)
2.2. Cambios en politicas contables y desgloses (Cont.}
Modificaciones a la NIC 7 “Estado de Flujo de Efectivo”

En febrero de 2016, el IASB publicé ciertas modificaciones con respecto a las revelaciones a efectuarse
en el Estado de Flujo de Efectivos.

Las modificaciones a la Iniciativa de Revelacion (Modificaciones a la NIC 7) tienen por objetivo que las
entidades revelen informacién que permita a los usuarios de los estados financieros evaluar los cambios
en los pasivos derivados de las actividades de financiacién. Para ello, el IASB requiere que los
siguientes cambios en los pasivos derivados de las actividades de financiacidn sean revelados: (i) los
cambios de los flujos de efectivo de financiacién; (i) los cambios derivados de la obtencion o pérdida
del control de subsidiarias u otros negocios; (iii) el efecto de los cambios en la variacion del tipo de
cambio; (iv) los cambios en el valor razonable; y (v) otros cambios.

Por ultimo, las modificaciones establecen que los cambios en los pasivos derivados de las actividades
de financiacién deben ser revelados por separade de los cambios en otros activos y pasivos.

Estas modificaciones entrardn en vigencia para los ejercicios que comiencen a partir def 1 de enero de
2017, permitiéndose su adopcidn anticipada.

En enero de 2016, el IASB emitid la NIIF 16 “Arrendamientos” que establece el nuevo modelo de
registracion de operaciones de arrendamiento. Dicha norma deroga las actuales guias para la
contabilizacién de este tipo de operaciones en la NIC 17 “Arrendamientos” y las interpretaciones
relacionadas cuando ésta entre en vigencia.

La NIF 16 es aplicable para los ejercicios iniciados en ¢ a pattir del 1 de enero de 2019, permitiendo
su adopcién anticipada. La adopcidn es retroactiva.

Modificaciones a la NIC 12 “Impuesto a las Ganancias”

En enero de 2016, el IASB publicd ciertas medificaciones con respecto al reconocimiento de activos
impositives diferidos de pérdidas no realizadas.

Estas modificaciones entraréan en vigencia para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de
2017, permitiéndose su adopcidén anticipada.

No hay otras NIIF o interpretaciones CINIF que no sean efectivas todavia y que se espere que tengan un
efecto significativo sobre el Grupo.

Véase nuestro info de fecha
¢ de mayo de 016

PRICE WATwE & CO.S.R.L.
‘ (Socio)

CP.CE.CABA T°1-F17
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Desarrollo Alpha S.A.

Numero registro en la Inspeccién General de Justicia: N° 1.728.320

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS POR EL PERIODO DE
TRES MESES FINALIZADOS EL 31 DE MARZO DE 2016 PRESENTADOS EN FORMA

COMPARATIVA (CONT.)
NOTA 2- POLITICAS CONTABLES (Cont.)

2.2. Cambios en politicas contables y desgloses (Cont.)

2.3. Bases de consolidacién
Informacion acerca de las principales subsidiarias

A continuacién se detatlan las principales subsidiarias de Desarrollo Alpha S.A. junto con el porcentaje de
tenencia directa e indirecta de cada compafia controlada al 31 de marzo de 2016, 31 de diciembre de
2015 y 31 de marzo de 2015.

Las subsidiarias detalladas poseen capital consistente solamente en acciones ordinarias, mantenidas
directamente por Desarrollo Alpha S.A., siendo la proporcion de tenencia poseida igual a los derechos de
voto. El pais en el que estan constituidas es también su principal lugar de negocios.

p . , % de tenencia mantenido por
Pais de negocio | Actividad Desarrollo Alpha S.A

Nombre de la entidad . i o Ref
lconstitucién | principal

31.03.2016 | 31.12.2015 | 31.03.2015

Participaciones Directas

Havanna S.A Argentina [1] 95% 95% 95%
Participaciones Indirectas

HVN Internacional S.A Uruguay 3] 100% 100% 100%
Nueva Sociedad S.A Chile [4] 100% 100% 100%
Dulcinea S.A Chile 2] (a) - - 100%
Operadora Restaurantes Gong Meéxico 21 (c) A49% 49% 49%
Operadora Cafeteria MDP México [2] {c} 49% 49% 49%
Peri Food Services S.AC. Perd 2] {b} 100% 100% 100%
Premiun Brand S.L. Espaifa 2] 30% 30% 30%

[1] Elaboracion y venta de alfajores y similares - Inversora
[2] Venta de alfajores y similares

[3] Otorgamiento de franquicias internacionales e Inversora
[4] Inversora

Véase nuestro inforrde de fecha
g de mayo dgf2016

PRICE WAT?2C75E & CO. S.R.L.
(Socio)

C.P.C.ECABA. T1-F"17
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Desarrollo Alpha S.A.

NUmero registro en la Inspeccidén General de Justicia: N° 1.728.320

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS POR EL PERIODO DE
TRES MESES FINALIZADOS EL 31 DE MARZO DE 2016 PRESENTADOS EN FORMA
COMPARATIVA (CONT.)

2.3. Bases de consolidacion {Cont.)

{a) Nueva Sociedad S.A. al 31 de marzo de 2014 poseia el control de Dulcinea S.A. con una participacién del
99,03 % vy el resto correspondia a HVN Internacional S.A. A partir del 1 de abril de 2014, se capitalizaron los
mutuos que tenia HVN Internacional S.A. con Dulcinea S.A., 10 que hizo que su participacion sobre esta Ultima
se incrementara al 52,44% y la participacién de Nueva Sociedad quedara en 47,56%. El 19 de marzo de 2015 se
capitalizé la deuda que Dulcinea S.A. poseia con Nueva Sociedad S.A., por lo tanto su participacion sobre
Dulcinea S.A. paso a ser del 58,59% y de HVN Internacional un 41,41%. El 15 de abril de 2015 se llevo a cabo el
traspaso de ta operacion y del 100% de la tenencia accicnaria a Alimentas Dulce Luna SPA (ver nota 21),

{b) HVN Internacional S.A. posee el control de Peri Food Services S.A.C. Al 31 de diciembre de 2010 poseia el
50%, adquiriendose en enero de 2011 las acciones restantes hasta alcanzar el porcentaje actual de participacion
del 99,99%, convirtiéndose a partir de dicho momento en su sociedad controlante. El restante 0,01% lo posee

- Havanna S.A..

{¢) Endiciembre de 2015 se llevd a cabe el cambio de socio operador en México. La operacion fue supervisada por
la empresa y la misma implicé la transferencia de la tenencia accionaria de La Vaca Sagrada S.A. de C.V. a
favor del Grupo Halume S.A. de C.V. El nuevo socio es un reconocido operador de gastronomia en el Distrito
Federal y la ciudad de Toluca.

NOTA 3 - ESTIMACIONES

En la preparacién de estos Estados Financieros Intermedios Consolidados Condensados, los juicios
significativos realizados por la Gerencia en la aplicacién de politicas contables del Grupo y las principales
premisas utilizadas en la estimaciéon fueron las mismas que las que se aplicaron a los Estados
Financiercs Consoclidados para el afio finalizado el 31 de diciembre de 2015,

La preparacion de Estados Financieros de acuerdo con NIIF requiere el uso de astimaciones. También
requiere que la Gerencia ejerza su juicio de valor en el proceso de aplicacion de las politicas contables
del Grupo.

NOTA 4 - INFORMACION POR SEGMENTOS

La base de medicidn que el comité de direccion estratégica utiliza para analizar el rendimiento de los
segmentos operativos es el EBITDA ajustado. La Sociedad define el EBITDA ajustade como ventas
menos costo de ventas y los gastos de comercializacién gque son directamente asignables a los
segmentos de ia operacidn (sin incluir depreciaciones ni amortizaciones). La Sociedad considera que el
EBITDA ajustado es una medida significativa del desempefic operativo de la Compafiia. No obstante, el
EBITDA ajustadoc no es una medida del resultado neto o del flujo de efectivo generado por las
operaciones y no deberia considerarse como una alternativa al resultado neto, una indicacién del
desempefio financiero de la Sociedad, una alternativa al flujo de efectivo generado por las actividades
operativas 0 una medida de liquidez. Debido a que el EBITDA ajustado no se determina de acuerdo con
las Normas Contables Profesionales Argentinas, es posible que otras empresas lo computen de manera
diferente. Por lo tanto, el EBITDA ajustado que reflejan otras empresas puede no ser comparable con el
EBITDA ajustado presentado por la Sociedad. Los valores presentados en la nota son en miles de pesos.

Véase nuestro inforrde de fecha
9 de mayo dgf2016

PRICE WATERHOVUSE & CO. S.R.L.
(Socio)

C.P.CE.CABA T°1-F17
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Desarrollo Alpha S.A.

Numero registro en la Inspeccion General de Justicia: N° 1.728.320

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS POR EL PERIODO DE
TRES MESES FINALIZADOS EL 31 DE MARZO DE 2016 PRESENTADOS EN FORMA

COMPARATIVA (CONT.)

NOTA 4 - INFORMACION POR SEGMENTOS (CONT.)

Locales
Propios Franquicias Total
Ejercicio finalizado el 31 de marzo de 2016 (miles de pesos)
Total venta del segmento 166.854 82.436 249.290
EBITDA ajustado 57.010 35.456 92, 466
Ejercicio finalizado el 31 de marzo de 2015 (miles de pesos)
Total venta del segmento 140.927 86.259 227.186
EBITDA ajustado 52.135 41.152 93.287

A continuacién se detalla una conciliacién, en miles de pesos, entre el EBITDA total ajustado y el

resultado total antes del impuesto a las ganancias:

31.03.2016 31.03.2015

EBITDA ajustada para los segmentos reportables 92.466 93.287
EBITDA ajustado - Otros segmentos 19.114 10.725
Total segmentos 111.580 104.012
Gastos generales operativos (48.675) (30.665)
Depreciacién y amortizacion (3.989) (3.060)
Ganancia operativa 58.916 70.287
Ingresos financieros 6.623 688
Costos financieros {15.163) (7.340)
Resultado por participacion en asociadas {441) {149)
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 49.935 63.486

NOTA 5 — PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS

Se detalla la evolucién de propiedades, plantas y equipos al 31 de marzo 2016 y 31 de marzo 2015:

31.03.2016 31.03.2015

Por el periodo de tres meses finalizado el 31

de marzo de 2016 y 2015

Saldo neto inicial al 1 de enero de 2016 y 2015 169.843.463 111.102.781
Altas 19.421.595 6.862.295
Bajas (6.272.284) -
Depreciaciones (3.914.881) {3.001.160)
Transferencias a activos disponibles para la venta - 151.751
Diferencia de conversion 838.835 (14.220)
Saldo neto al 31 de marzo de 2016 y 2015 179.916.728 115.101.447

Véase nuestro inforrje de fecha
g de mayo def016

PRICE WATERHOUJSE & CC. S.R.L.
{(Socio)

C.P.C.E.CABA T°1-F"17
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TRES MESES FINALIZADOS EL 31 DE MARZO DE 2016 PRESENTADOS EN FORMA
COMPARATIVA (CONT.)

NOTA 5 - PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS (CONT.)

A continuacién se detalla la composicién de propiedades, plantas y equipos al 31 de marzo 2016 y 31 de
diciembre 2015:

31.03.2016 31,12.2015
Terrenos, edificios, obras en curso e instalaciones 133.122.394 123.242.517
Maquinarias 6.643.352 6.922.733
Muebles y Utiles 19.880.743 19.036.698
Equipos de transporte y rodados 2.098.758 2.218.683
Carteles, equipos de cémputo, maquinas de café y otros 16.375.564 14.046.167
Anticipo a proveedores . 1.795.917 4.376.765
Valor residual al cierre del pericdo 179.916.728 169.843.463

NOTA 6 - ACTIVOS INTANGIBLES Y VALOR LLAVE

6.1 Activos intangibles

Se detalla la evolucién de activos intangibles al 31 de marzo 2016 y 31 de marzo 2015:

. 31.03.2016 31.03.2015

Por el periodo de tres meses finalizado el 31

de marzo de 2016 y 2015

Saldo neto inicial al 1 de enero de 2016 y 2015 1.221,283 1.122.532
Altas 186.888 97.506
Bajas - 11.410
Amortizacicnes (74.034) (58.693)
Diferencia de conversion 70.653 (1.478)
Saldo neto al 31 de marzo de 2016 y 2015 1.404.790 1.171.277

Véase nuestro informe fle fecha
9 de mayo de 2¢16

PRICE WATERHOI7£ & CO.S.R.L.

_<

(Socio)

C.P.CECABA T°1-F17
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COMPARATIVA (CONT.)

NOTA 6 - ACTIVOS INTANGIBLES Y VALOR LLAVE (CONT.)

6.1 Activos intangibles (Cont.)

A continuacion se detalla la composicién de activos intangibles al 31 de marzo 2015 y 31 de diciembre

2015

31.03.2016 31.12.2015
Marcas 382.682 351.069
Software 328.223 311.004
Otros activos intangibles £93.885 559.210
Valor residual al cierre del periodo 1.404.790 1.221.283

6.2. Valor llave

A continuacion se detalia la compaosicion de valor llave al 31 de marzo 2016 y 31 de diciembre 2015:

31.03.2016 31.12.2015
Llave de negocio Havanna S.A. 40.322.057 40,322.057
Llave de negocio Fenoglio S.A.C.LF.LA. 5.360.470 5.360.470
Llave de negocio HVN Intemacional S.A. 12.831.300 12.831.300
Total 58.513.827 58.513.827
NOTA 7 — OTROS CREDITOS
7.1. Otros créditos no corrientes

31.03.2016 31.12.2015
Gastos pagados por adelantado 2.271.258 2.718.192
Depdsitos entregados en garantfa 988.770 972.268
Otros créditos impositivos 218.552 206.158
Créditos por ventas de acciones 477.750 428.238
Prevision incobrables de otros créditos (Nota 12) (218.552) (206.158)
Préstamos a cobrar relacionadas 392.177 331.220
Total no corriente 4.129.955 4,449,918

Véase nuestro infornge de fecha
g de mayo defo16

PRICE WATERHOUJSE & CC. S.R.L.

{(Socio)

C.P.CECABA. T"1-F17
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COMPARATIVA (CONT.)
NOTA 7 - OTROS CREDITOS (Cont.)

7.2. Otros créditos corrientes

31.03.2016 31.12.2015

Gastos pagados por adelantado 7.503.825 6.034.303
Créditos impositivos 5.189.496 3.786.036
Préstamos a cobrar sociedades relacionadas 7.54.275 6.692.326
Depdsitos entregados en garantia 1.429.561 1.444 181
Adelantos al personal 35.434 478.601
Anticipos a proveedores 579.441 769.8086
Créditos varios 511.127 546.132
Créditos por ventas de acciones 477.750 847.600
Total corriente 23.317.909 20.598.985
NOTA 8 — INVENTARIOS

31.03.2016 31.12.2015
Materias primas 11.476.074 6.317.064
Envases 21.106.776 23.855.446
Mercaderias de reventa 20.008.254 16.710.366
Productos elaborados 14.363.149 19.666.827
Productos semielaborados 1.437.860 2.341.258
Materiales ‘ 3.139.410 2.599.346
Anticipos de proweedores 1.577.656 4.850.378
Total 73.109.179 76.340.685
NOTA 9 - CREDITOS POR VENTAS

31.03.2016 31.12.2015
Comunes 92.289.189 131.450.787
Sociedades relacionadas 9.375.329 8.239.103
Tarjetas de crédito 16.216.036 8.251.195
Menos:
Prevision para deudores incobrables (Nota 12} (2.327.279) (2.404,996)
Total 115.553.275 145.536.089

Véase nuestro inforgle de fecha
9 de mayo def2016

PRICE WAT%&E & CO. S.R.L.
(Socio)

C.P.CECABA T1-F17
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COMPARATIVA (CONT.)

NOTA 10 — EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

31.03.2016 31.12.2015
Caja 1.169.581 1.779.060
Bancos 9.094.710 5.167.699
Efectivo y equivalentes de efectivo (excluyendo adelantos
en cuenta corriente) 10.264.291 6.946.759

A efectos del estado de flujo de efectivo, el efectivo y equivalentes de efectivo incluyen:

31.03.2016 31.12,2015
Efectivo y equivalentes de efectivo 10.264.291 6.946.759
Adelantos en cuenta corriente (34.572.351) {35.886.713)
Efectivo y equivaientes de efectivo (24.308.060) {(25.939.954)
NOTA 11 - PROVISIONES Y OTROS CARGOS

31.03.2016 31.12.2015
Previsiones para juicios y costas 6.603.903 6.641.298
Total 6.603.903 6.641.298
Contingencias por juicios 31.03.2016 31.03.2015
Saldos iniciales al 1 de enero de 2015 y 2014 6.641.298 12.068.014
Incremento (*) 88.855 2.973.019
Utilizacion neto de recuperos (126.250) (41.480)
Saldos finales al 31 de marzo de 2016 y 2015 6.603.903 14.999.573

{*} El incremanto de la previsidn para juicios y costas al 31 de marzo de 2016 por $88.855 se debe principalmente a la actualizacidn
de las causas en curso por reclamos laborales de ex dependientes. En opinidn de los asesores legales, el resultado de estas
demandas judiciales no dar4 lugar a una pérdida significativa més alld de los importes provisionados al 31 de marzo de 2016.

Véase nuestro informg de fecha
9 de mayo de F016

PRICE WATERHO?E & CO.S.R.L.

(Socio)

CPCECAB.A T°1- F17
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COMPARATIVA (CONT.)

NOTA 12 - PREVISION INCOBRABLES

31.03.2016 31.12.2015
Prevision incobrables de créditos por ventas (2.327.279) (2.404.996)
Prevision incobrables de otros créditos {218.552) (206.158)
Total {2.545.831) (2.611.154)
Evolucion de prevision por incobrables 31.03.2016 31.03.2015
Por el periodo de fres meses finalizado el 31
de marzo de 2016 y 2015
Saldo neto inicial al 1 de enero de 2016 y 2015 2.611.154 2.206.873
Incremento neto de recuperos (%) 126.749 112.771
Diferencia conversion 2.103
Utilizacion {192.072) -
Saldo neto al 31 de marzo de 2016 y 2015 2.545.831 2.321.747

(*) El concepto incremento contiene $12.393 incluido en la iinea de Impuestos, tasas y contribuciones del Anexo de Gastos-Nota 18,

NOTA 13 - PRESTAMOS

31.03.2016 31.12.2015
No corriente 48.813.711 44,919,195
Corriente 133.609.510 117.668.072
Total 182.423.221 162.587.267
Evolucidn de los préstamos:

31.03.2016 31.03.2015

Por el periodo de tres meses finalizado el 31
de marzo de 2016 y 2015
Saldo neto inicial al 1 de enero de 2016 y 2015 162.587.267 105.714.557
Obtenidos de bancos 87.453.526 42.448.337
Intereses del periodo 12.731.064 5.7566.019
Pagos a bancos (80.348.636) (60.708.769)
Saldo neto al 31 de marzo de 2016 y 2015 182.423.221 - 93.210.144

Véase nuestro info de fecha
9 de mayo defeo16

PRICE WATERHOTUJSE & CO. S.R.L.
\ (Socio)

C.P.C.ECABA T°1-F17
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COMPARATIVA (CONT))

NOTA 13- PRESTAMOS (Cont.)

El grupo posee las siguientes lineas de crédito abiertas para préstamos, prefinanciaciones y adelantos en

cuenta corriente:

31.03.2016 (en miles) 31.03.2015 (en miles)
Banco Monto linea de Monto Monto linea de l\_fbnto
crédito efect!\{amente erédito efecgv_ameme
utilizado utilizado

Macro 45.000 43.612 37.000 33.933
Patagonia 28.000 22,938 28.000 19.493
Citibank 32.000 22.301 32.000 27.413
Galicia - - 14.500 -
ltau 14.000 14.000 6.933
HSBC 8.2560 - 8.250 4.414
Santander Rio 5.000 3.333 - .
Provincia 50.000 47.583

Comafi 20.000 19.659 - -
Total 202.250 159.426 133.750 92.186

Al cierre del trimestre finalizado el 31 de marzo de 2016, Desarrollo Alpha S.A. no registra
incumplimientos en los covenants ni dispensas adicionales asumidas.
La compaiiia cuenta con suficiente capital de trabajo para continuar con sus actividades de operacién e

invertir en nuevas tiendas.

NOTA 14 ~ OTROS PASIVOS

14.1 No Corrientes

Depdsitos en garantia

Canon de franquicias cobrados a devengar
Alquileres devengados a pagar

Deuda por compra planta fabril (Nota 24)

Pasivo por inversion Operadora Rest. Gong

Pasivo por inversién Operadora de Cafeterias MDP
Diversos

Total

Véase nuestro informgf de fecha
9 de mayo de go16

PRICE WATERHOUBE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T"1-Fia7

31.03.2016 31.12.2015
8.053 8.053
2.190.314 2.269.832
1.943.677 2.235.861
21.993.027 19.100.178
1.112.901 987.725
2.041.594 1.433.486
218.230 193.587
29.507.796 26,228,722
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS POR EL PERIODO DE
DE MARZO DE 2016 PRESENTADOS EN FORMA

TRES MESES FINALIZADOS EL 31
COMPARATIVA (CONT.)

NOTA 14 - OTROS PASIVOS (CONT.)

14.2 Corrientes

Canon de franquicias cobrados a devengar
Pasiws concursales

Deuda por compra planta fabril (Nota 24)

Total

NOTA 15 - DEUDAS FISCALES

15.1. Deudas fiscales no corrientes

Agencia Federal Ingresos Publicos a pagar
Otros impuestos a pagar
Total

15.2. Deudas fiscales corrientes

Agencia Federal Ingresos Publicos a pagar
Direccién General de Rentas a pagar
Otros impuestos a pagar

Total

NOTA 16 — DEUDAS SOCIALES

Remuneraciones a pagar
Prowvisidn vacaciones
Provision aguinaldo
Cargas sociales a pagar
Total

Véase nuestro inforghe de fecha
9 de mayo d¢ff 2016

PRICE WATERHOPSE & CO. S.R.L.

< ‘ (Socio)

C.P.CEC.AB.A T°1-F17

31.03.2016 31.12.2015
1.212.371 1.182.572
562.148 562.148
4,407.185 3.831.810
6.181.704 5.586.530
31.03.2016 31.12.2015
4.030.282 4.385.429
65.245 65.245
4.095.527 4.450.674
31.03.2016 31.12.2015
13.651.245 15.280.4486
4.297.445 5.576.663
882.351 1.001.459
18.871.041 21.858.568
31.03.2016 31.12.2015
21.308.479 24.349.217
14.648.354 12.781.642
7.279.830 -
10.892.6545 15.113.654
54.129.208 52.244.513
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COMPARATIVA (CONT.)
NOTA 17 - CUENTAS POR PAGAR

31.03.2016 31.12.2015
Proveedores comunes 52,336.079 66.427.870
Prouvisién para gastos 4.608.362 4.090.999
Total 56.944.441 70.518.869

NOTA 18 - COSTO DE VENTAS, GASTOS DE ADMINISTRACION Y COMERCIALIZACION

18.1. Costo de ventas

31.03.2016 31.03.2015
Existencia al inicio del ejercicio 76.340.685 57.645.287
Mas: Compras del sjercicio 57.241.982 52.556.416
Mas: Gastos de produccidn del ejercicio (Nota 18.2) 50.671.332 41.843.500
Menos: Existencia al cierre del ejercicio (73.109.179) (53.311.283)
Costo de mercaderia vendida 111.144.820 98.733.920

Véase nuestro info de fecha
9 de mayo de 016

PRICE WATERHOUSE & CO. 8.R.L.

{Socio)

C.P.CECABA, T°1-F17
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COMPARATIVA (CONT.)

NOTA 18 - COSTO DE VENTAS, GASTOS DE ADMINISTRACION Y COMERCIALIZACION (CONT.)

18.2. Gastos de produccion, administracion y comercializacién

Rubros Gastos de Gastos dif;?;::i:: y | Totatal Total al
produccién |administrativos comercializacion 31.03.2016 31.03.2015

Sueldos y jornales 37.355.682 6.183.951 34.976.436 78.516.069 61.274.034
Contribuciones sociales 5.632.340 - 3.044.839 6.914.516 15.591.695 14,237.014
Honorarios y servicios profesionales 255.438 6.619.424 1.023.875 7.888.737 6.781.988
Incobrables - - 114.356 114.356 103.992
Depraciacién bienes de uso 644.480 266.7H1 3.003.660 3.914.881 3.001.160
Amortizacién intangibles - 18.963 55.071 74.034 58.693
Alquileres, gastos, expensas y tasas 1.361.886 1.140.612 13.233.866 15.736.364 12.649.130
Impuesto a los Ingresos Brutos - - 11.857.364 11.857.364 9.133.250
Publicidad y propaganda - 14,807 6.643.511 6.658.418 3.596.683
Impuestos, tasas y contribuciones 302.683 3.652.755 2.552.791 6.508.229 5.093.379
Conservacion y reparaciones 2.120.671 396.502 2.826.047 5.343.220 4.285.390
Fletes 1.403.516 4.586 7.469.183 8.877.295 6.799.950
Comunicaciones 31.580 405.966 552.781 990.327 743.559
Comislones - 15.051 3.282.363 3.297.414 2.276.768
Energf eléctrica 584.947 67.042 '732.820 1.394.809 1.057.479
Gastos autormotores y movilidad 253.357 427214 806.825 1.487.396 1.309.695
Seguros 139.050 54.246 120.359 313.655 245939
Gastos bancarios - 631.862 - 631.862 495,766
Gastos de computacién 11.808 174,393 84.685 270.886 404.356
Gastos de libreria 37.742 61.067 226.639 325.448 278.841
Derechos y gastos de exportacién - - 154.919 154.919 597.110
Otros gastos 526.152 703.127 1.769.039 2.998.318 3.481.767
Total al 31.03.2016 50.671.332 23.883.248 98.401.116 | 172.955.696

Total al 31.03.2015 41.843.500 19.291.652 76.770.792 137.905.944

NOTA 19 — DIVIDENDOS POR ACCION

L os dividendos pagados durante el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo 2016 fueron de
$66.170.634 ($1,55 por accién). Al 31 de marzo de 2016 no existen dividendos pendientes de pago.

Véase nuestro info de fecha
g de mayo def2016

PRICE WATERHO

E & CO.S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1-F17
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COMPARATIVA (CONT.)
NOTA 20 - TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS
Se detallan las siguientes transacciones y saldos pendientes al cierre con partes relacionadas

(a) Ventas de bienes y servicios

Tipo de relacion 31.03.2016 31.03.2015

Premium Brand Espafa S.L. Asociada 1.971.259 77.638
Operadora de Cafeterfa Mar del Plata S.Ade C.V Asociada 56.731 49.755
Operadora de Restaurantes Gong S.Ade C.V. Asociada 214672 232.090
Inverdat S.A. Otras ' 1.720 -
TOTAL VENTAS DE BIENES : 2.244.382 359.483

(b) Compra de servicios

Tipode relacién  31.03.2016 31.03.2015

Desarrollo y Gestion S.A Otras 1.126.980 705.600
Inveriat S.A. Otras 1.142.020 974400
TOTAL COMPRAS 2.269.000 1.680.000

{c) Intereses financieros

Tipo de relacién 31.03.2016 31.03.2015

Premium Brand Espafia S.L. Asociada 2.520 (7.458)
Operadora de Cafeteria Mar de! Plata S.Ade C.V Asociada 44.671 26.694
TOTAL INTERESES RNANCIEROS 47191 19.236

(d) Saldos por créditos y pasivos comerciales registrados de operaciones con partes relacionadas
Tipo de relacién 31.03.2016 31.12.2015

Saldos por cuentas por cobrar (Nota 9)

Premium Brand Espafa S.L. Asociada 3.085.691 2.430.730
Operadora de Cafeteria Mar del Plata S.Ade C.V Asociada 950.632 796.965
Operadora de Restaurantes Gong S.Ade C.V. Asociada 5.338.498 4.959.052
Inverlat S.A Qtras 508 52.356
TOTAL CUENTAS POR COBRAR 9.375.329 8.239.103

Las cuentas por cobrar de partes relacionadas surgen principalmente de transacciones de venta y
regalias, las mismas vencen antes de los doce meses después de la fecha de la venta y no devengan
intereses. Las cuentas por cobrar no tienen garantias y nc generan intereses. No se han registrado
previsiones por desvalorizacién sobre estas cuentas por cobrar a partes relacionadas.

Véase nuestro informgde fecha
9 de mayo de 2H16

PRICE WATERHOUJE & CO. S.R.L.

{Socio)
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COMPARATIVA (CONT.)
NOTA 20 - TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)

(e} Créditos financieros

Tipo de relacién  31.03.2016 31.12.2015

Saldos por créditos financieros (Nota 7.1 y7.2)

Premium Brand Espafia SL. Asociada 392.177 331.220
Operadora de Cafeteria Mar del Plata S.Ade C.V Asociada 7.591.275 6.692.326
TOTAL CREDITOS ANANCIEROS 7.983.452 7.023.546

(f) Beneficios sociales

La retribucién’ y demas beneficios pagados o por pagar a la Alta Gerencia al 31 de marzo de 2016
ascienden a $5.364.366,26 siendo contabilizados en la linea sueldos y jornales de la nota 18.

La Alta Gerencia, es quien constituye la maxima autoridad en la toma de decisiones operativas y es
responsable de asignar los recursos.

NOTA 21 - VENTA DE ACTIVOS Y PASIVOS RELACIONADOS

El 22 de diciembre de 2014 se firmd un acuerdo con el grupo econémico chileno Alimentos Dulce Luna
SPA, donde establecia que tomaria la operacién del negocio en Chile con el 100% de participacion
accionaria. Con fecha 16 de marzo de 2015 se celebrd una adenda al acuerdo, donde se establecid que
la compra seria por el 100% de la participacion en Dulcinea S.A., no formando Nueva Sociedad S.A.
parte de este acuerdo. La operacion se llevé a cabo el 1 de abril de 2015 firmando el contrato de
compraventa respectivo y el nuevo contrato de franquicia el 15 de abril de 2015.

El acuerdo establecié un precio por un monto total de ciento treinta mil délares estadounidenses
(US$130.000) a pagar en cuatro cuotas anuales iguales y sucesivas de treinta y dos mil quinientos
détares (US$32.500). También se establecié una cuota adicional hasta un maximo de treinta y cinco mil
délares (US$35.000) cuyo pago estaria sujeto a la condicién de utilizacion de los quebrantos impositivos
acumulados de Dulcinea S.A. correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014. Por otro
lado el acuerdo contempla que si llegado el 30 de junio de 2015 el capital de trabajo a la fecha de corte (1
de abril de 2015) se mantenia positive considerando hechos posteriores, el comprador abonaria a HVN
Internacional S.A. la suma equivalente al capital de trabajo a la fecha de corte. Si se mantuviera negativo
dicho monto seria descontado por el comprador del pago de futuras regalias. El primer pago de treinta y
dos mil quinientos délares (US$32.500) fue abonado por el comprador en el mes de abril y el capital de
trabajo, dado que arrojé un resuitado negativo, se descontd de las regalias del segundo trimestre. El
resultado contabilizado por la venta de la sociedad fue una pérdida de $776.211 la cual fue contabilizada
en la linea resultado por participacién en asociadas.

Véase nuestro inforgle de fecha
9 de mayo dgf2016

PRICE WATERH(?SE & CO.S.R.L.

(Socio)

C.P.C.ECABA T%1-F17
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NOTA 21 - VENTA DE ACTIVOS Y PASIVOS RELACIONADOS (Cont.)

El acuerdo celebrado tiene como fin seguir con el desarrollo y la expansion de la marca Havanna en
Chile.

NOTA 22 - CAPITAL SOCIAL

Con fecha 5 de abril de 2013 la Asamblea General Extraordinaria resolvié la creacion de dos clases de
acciones, la clase “A” con cinco votos por accién; y la clase “B” con un voto por accion, en reemplazo de
las 15.200 acciones ordinarias existentes. Las mismas se distribuirdn de acuerdo a la actual tenencia
accionaria. Las nuevas acciones en circulacién pasan a ser 12.160 de clase “A” (representativas del 80%
del capital} y 3.040 de clase “B” (representativas del 20% del capital).

Con fecha 27 de mayo de 2013 la Asamblea general extraordinaria de accionistas resolvid desafectar la
reserva especial prima de emisién por la suma de $ 13.668.240 y la reserva técnica por la suma de
$29.022.137, siendo dichos importes capitalizados mediante un aumento del capital social por un total de
$42.690.377. Las acciones a emitirse como consecuencia de dicho aumento de capital son clase “A” y
clase “B", en cantidades proporcionales a los porcentajes de las clases de acciones en circulacion.

Asimismo con fecha 27 de mayo de 2013 durante la Asamblea general extraordinaria de accionistas, se
propone que, debido a que la Sociedad ha aprobado el ingreso al régimen de oferta publica y la
cotizacién de las acciones clase “B", se aumente el capital social a través de la emision de hasta
4.270.558 acciones ordinarias escriturales clase “B” que estara representado por $1 valor nominal cada
una y un voto por accién. Luego de cumplirse el efectivo ingreso de la Sociedad al régimen de oferta
publica y cotizacién, el capital social estara representado por 34.164.462 acciones escriturales clase “A”
de valor nominal $1 por accién y con derecho a cinco votos por accién y 12.811.673 acciones escriturales
clase “B” de valor nominal $1 por accién y con derecho a un voto por accidn. Con fecha 30 de octubre de
2013 el Directorio de la sociedad aprobd por unanimidad la emision de hasta 4.270.558 acciones
ordinarias clase B, de 1 voto por accién y de valor nominal $1 cada una, con derecho a dividendos y otras
acreencias, las cudles seréan ofrecidas por suscripcién publica con integracion al contado y en efsctivo.

Dicho aumento de capital estard subordinado a la efectiva aprobacion del ingreso de la sociedad al
régimen de oferta publica y cotizacién, la cual a la fecha de los presentes estados financieros intermedios
atin no ha ocurrido.

Al 31 de Marzo de 2016, la Sociedad posee un capital suscripto, integrado e inscripto de $ 42.706.577,
compuesto por 34.164.462 acciones ordinarias clase “A”, nominativas, no endosables de valor nominal $1
cada una y con derecho a cinco votos por accion y 8.541.115 acciones ordinarias clase “B”, nominativas,
no endosables de valor nominal $1 cada una y con derecho a un voto por accién.

Véase nuestro inforjhe de fecha
9 de mayo d¢f 2016

PRICE WATERH(7 SE & CO. S.R.L.
(Socio)

C.P.CEC.AB.A T°1 - F'17



32

Desarrollo Alpha S.A.

Numero registro en la Inspeccién General de Justicia: N° 1.728.320
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS POR EL PERIODO DE
TRES MESES FINALIZADOS EL 31 DE MARZO DE 2016 PRESENTADOS EN FORMA
COMPARATIVA (CONT.)

NOTA 22 — CAPITAL SOCIAL (CONT.)

Capital $ Instrumento Fecha
Suscripto, integrado e inscripto 12.000 |Estatuto Social 22.09.2003
Suscripto, integrado e inscripto 3200 |Asamblea General Extracrdinaria |21.12.2012
Suscripto, integrado e inscripto 42 690.377 |Asamblea General Exracrdinaria |27.05.2013
42.705.577

NOTA 23 - GESTION DE RIESGO FINANCIERO

Las actividades del Grupo exponen al mismo a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(incluyendo riesgo de tipo de cambio, riesgo de valor razonable por tasa de interés y riesgo de precio),
riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

Los Estados Financieros Intermedios Condensados no incluyen toda la informacién gerencial de riesgos
financieros y las aperturas requeridas para los estados financieros anuales. Es por ello que deben ser
leidos en conjunto con los estados financieros anuales al 31 de diciembre de 2015.

No ha habido cambios en el gerenciamiento, o en las politicas de gestion de riesgos, desde el Ultimo
cierre.

NOTA 24 - COMPRA Y PUESTA EN MARCHA DE PLANTA FABRIL

Con fecha 22 de mayo de 2014 Havanna S.A. realizé una oferta de compra de un inmueble fabril ubicado
en el parque industrial de Batan. La misma fue aceptada por el vendedor con fecha 23 de mayo de 2014.
La oferta estaba sujeta al cumplimento de ciertas condiciones suspensivas. Una de ellas, era la de
aceptacién por parte del juez del concurso preventivo de acreedores de la empresa titular del inmueble, a
realizar la transaccién. Para elio debia permitir el levantamiento de la inhibicién que pesa sobre dicho
edificio y asi poder inscribir la escritura traslativa de dominio.

Con fecha 1 de octubre de 2014 el juez del concurso preventive de acreedores de la empresa titular del
inmueble autorizé a realizar la transaccion. Finalmente el 11 de noviembre de 2014 se firmé la escritura
traslativa de dominio. El precio total y convenido de la compraventa fue de 3.150.000 pesos argentinos,
los cuales se abenaron en el mismo acto, mas la suma de 1.735.000 délares estadounidenses, los cuales
se pacté abonar en nueve cuotas anuales y consecutivas, habiendo ocurrido el vencimiento de la primera
en Noviembre de 2015 y siendo el vencimiento de la ditima cuota en Noviembre de 2023 mas la suma de
1.100.000 délares estadounidenses mediante la refinanciacién de su hipoteca, a pagar en seis cuotas
anuales y consecutivas, el vencimiento de la primera tuvo lugar en Noviembre de 2015. El valor
actualizado de la deuda se encuentra contabilizado en la Nota 13.

Véase nuestro informe fle fecha
9 de mayo de 2gh6

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA T -F°17
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS INTERMEDIOS POR EL PERIODO DE
TRES MESES FINALIZADOS EL 31 DE MARZO DE 2016 PRESENTADOS EN FORMA
COMPARATIVA (CONT.)

NOTA 24 — COMPRA Y PUESTA EN MARCHA DE PLANTA FABRIL (CONT.)

El edificio se encuentra emplazado sobre un terreno de 58.400 metros cuadrados y la superficie
construida alcanza los 12.500 metros cuadrados.

Una vez que se realicen las inversiones necesarias, se concentrard la produccién de las 3 plantas con las
que cuenta en la actualidad, las que se encuentran en distintos puntos del casco urbano de la ciudad.

Para financiar la obra con fecha 10 de junio de 2015 se suscribié un préstamo especifico con el Banco
Provincia de Buenos Aires por un monto de $40.000.000 con una tasa de interés Badlar mas doscientos
puntos basicos, con un afic de gracia y 66 cuotas iguales y consecutivas. Como condicion para recibir el
préstamo, la compafifa hipotecé determinados inmuebles.

La obra de la nueva planta sigue su curso de acuerdo a lo previsto. Durante el presente periodo tuvo
jugar la mudanza de la fabrica de chocolate y su puesta en funcionamiento esta prevista para mediados
de mayo. La obra civil lleva un grado de avance del 70%, en linea con lo proyectado al inicio. También se
llevé a cabo la instalacién del nuevo horno para galletitas. Se prevé la puesta a punto para dar inicio a las
pruebas para fines del mes de mayo. El nuevo horno cuenta con una capacidad de produccion un 30%
mds amplia que el actual. Cuando haya concluido el proceso de mudanza, la compafia contara con una
planta con un 50% mas de capacidad de produccién que las actuales.

Con fecha 17 de Febrero de 2016 se obtuvo el certificado de promocidn industrial ctorgado por el
ministerio de ta Produccién de la Provincia de Buenos Aires, por ser una industria a radicarse en un
parque industrial como sera el caso de Havanna. La misma prevee beneficios impositivos en el orden
provingial.

Asimismo, en el mes de Marzo de 2016 se obtuvo la resolucién del tramite presentadc en la
Municipalidad de General Pueyrredon que a través de la Disposicion E nimero 100/16 se consiguio la
exencién en el pago de la tasa por la inspeccion de seguridad e higiene, tasa de habilitacion de
comercios e industria y tasa por servicios urbanos.

NOTA 25 — HECHOS POSTERIORES

No existen acontecimientos u operaciones ocurridas con posterioridad a la fecha del balance que puedan
modificar significativamente la situacién patrimonial de la sociedad a la fecha de cierre ni los resultados
del presente ejercicio economico.

Véase nuestro inforghe de fecha
¢ de mayo d¢/2016

PRICE WATERHOVYSE & CO. S.R.L.
. {Socio) 9 £
CPCECRBA T1-F17 I
Dr. Norberto Montero Dr. Christian HernanfFidalgo
Contador Piblico (URA) Contador Piablico (U{B.) } ]
CP.CECABA T 167 F 170 C.P.CEC.AB.A.T° 273 F° 150
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INFORME DE REVISION SOBRE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
CONDENSADOS INTERMEDIOS

Alos sefiores Accionistas, Presidente y Directores de

Desarrollo Alpha 8.A.

Domicilio legal: Costa Rica 4161
Ciudad Auténoma de Buenos Aires
C.U.LT N° 30-70854408-2

Introduccién

Hemos revisado los estados financieros consolidados condensados intermedios adjuntos
de Desarrollo Alpha S.A. y sus sociedades controladas (en adelante “la Sociedad”) que
comprenden el estado de situacion financiera consolidado al 31 de marzo de 2016, los
estados consolidados de resultados y del resultado integral por el periodo de tres meses
finalizado el 31 de marzo de 2016 y los estados consclidados de cambios en el patrimonio y
de flujos de efectivo por el periodo de tres meses finalizado en esa misma fecha y notas
explicativas seleccionadas.

Los saldos y otra informacién correspondientes al ejercicio 2015 y a sus periodos
intermedios, son parte integrante de los estados financieros mencionados
precedentemente y por lo tanto deberdn ser considerados en relacién con esos estados
financieros.

Responsabilidad de la Direecién

El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacién de los estados
financieros de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera,
adoptadas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas
{FACPCE) como normas contables profesionales e incorporadas por la Comisién Nacional
de Valores (CNV) a su normativa, tal y como fueron aprobadas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en inglés) y, por lo tanto, es
responsable por la preparacién y presentacién de los estados financieros consolidados
condensados intermedios mencionados en el primer parrafo de acuerdo con la Norma
Internacional de Contabilidad 34 “Informacién Financiera Intermedia” (NIC 34).

Alcance de nuestra revision

Nuestra revision se limité a la aplicacién de los procedimientos establecidos en la Norma
Internacional de Encargos de Revisién NIER 2410 “Revisién de informacién financiera
intermedia desarrollada por el auditor independiente de la entidad”, 1a cual fue adoptada
como norma de revision en Argentina mediante la Resolucién Técnica N° 33 de FACPCE
tal y como fue aprobada por el Consejo de Normas Internacionales de Auditoria y
Aseguramiento (FAASB por sus siglas en inglés). Una revisién de informacion financiera
intermedia consiste en la realizacién de indagaciones al personal de la Sociedad
responsable de la preparacién de la informacion incluida en los estados financieros
consolidados condensados intermedios y en la realizacién de procedimientos analiticos y

Price Waterhouse & Co. S.R.L., Bouchard 557, piso 8°, C1106ABG - Ciudad de Buenos Aires
T: +(54.11) 4850.0000, F: +(54.11) 4850.1800, www.pwe.com/ar

Price Waterhouss & Co. 8.R.L. e una firma mismbro da Ia red global de PricewaterhoussCoopers Intemational Limited {PwCIL). Cada una de las firmas as una
entidad legal separada que no actUa como mandataria de PwCIL ni de cualquisr otra firma miembro de la red.



otros procedimientos de revision. El alcance de esta revisién es sustancialmente inferior al
de un examen de auditoria realizado de acuerdo con las normas internacionales de
auditoria, en consecuencia, una revisién no nos permite obtener seguridad de que
tomaremos conocimiento sobre todos los temas significativos que podrian identificarse en
una auditoria. Por lo tanto, no expresamos una opinién de anditoria sobre la situacién
financiera consolidada, el resultado integral consolidado v el flujo de efectivo consolidado
de la Sociedad.

Conclusion

Sobre la base de nuestra revisién, nada ha llamado nuestra atencién que nos hiciera
pensar que los estados financieros consolidados condensados intermedios mencionados
en el primer pérrafo del presente informe, no estén preparados, en todos sus aspectos
significativos, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad 34.

Informe sobre cumplimicnto de disposiciones vigentes

En cumplimiento de disposiciones vigentes informamos, respecto de Desarrollo Alpha
S.A., que:

a) los estados financieros consolidados condensados intermedios de Desatrollo Alpha §.A.
se encuentran asentados en el libro "Inventarios y Balances" y cumplen, en lo que es
materia de nuestra competencia, con lo dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales
vy en las resoluciones pertinentes de la Comisién Nacional de Valores;

b) los estados financieros condensados intermedios “separados” de Desarrollo Alpha S.A.
surgen de registros contables llevados en sus aspectos formales de conformidad con
normas legales;

¢) hemos leido la reseiia informativa, sobre la cual, en lo que es materia de nuestra
competencia, no tenemos observaciones que formular.

d) al 31 de marzo de 2016 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional

Argentino que surge de los registros contables de Desarrollo Alpha S.A. en relacion a su
sociedad controlada ascendia a $ 6.762.236, no siendo exigible a dicha fecha.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 9 de mayo de 2016

PRICE WATERHOUSE & ¢JO. S.R.L.

(Socio)

W.E.C.A.B.A. T FO 17
Dr. Norberto Montero
Contador Piblicd (UBA)
CP.CECABA. T°167 F° 179



INFORME DEL SINDICO

Alos Senores Accionistas de
DESARROLLO ALPHA S.A.

De mi consideracién:

1. DESARROLLO ALPHA S.A. (la “Sociedad”) celebré con fecha 27 de mayo de 2013 una asamblea
de accionistas dentro de la cual se consideré el ingreso al régimen de oferta piiblica de su capital
social y dentro de ese contexto, aprob6 un nuevo texto del estatuto adecuado a las exigencias
propias de dicho régimen. De conformidad con su Cl4usula Transitoria incorporada en dicho
estatuto, la entrada en vigencia del mismo (incluyendo su cambio de denominacién por el de
“Havanna Holding S.A”)), se encuentra subordinada a la efectiva aprobacidén del ingreso de la
Sociedad al régimen de oferta publica por parte de la Comisién Nacional de Valores. Asimismo,
en dicha asamblea de accionistas se resolvi6, también subordinado al ingreso al régimen de oferta
piblica, prescindir de la comisi6n fiscalizadora conforme la facultad otorgada por la Ley 26.831
de Mercado de Capitales, siendo que las funciones propias de dicho érgano serdn asumidas por
el Comité de Auditoria que toda sociedad en el régimen de oferta ptblica debe constituir, Con
fecha 1 de abril de 2016 se celebré otra asamblea de accionistas donde se ratificaron dichos puntos
mencionados. Dado que al dia de la fecha no ha tenido lugar el ingreso a dicho régimen, es que
me compete elaborar el presente informe sobre los estados financieros por el periodo de tres
meses finalizado el 31 de marzo de 2016.

2. He efectuado el trabajo mencionado en el pérrafo siguiente en relacién los estados financieros
consolidados adjuntos de Desarrollo Alpha S.A. que comprenden el estade de situacién
financiera consolidado al 31 de marzo de 2016, el estado de resultados integrales consolidados
por los periodos de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2016 y los estados de cambios en el
patrimonio consolidado y de flujos de efectivo consolidado por el periodo de tres meses finalizado
en esa misma fecha, notas explicativas seleccionadas y la correspondiente "Informacién
Adicional” a las notas a los estados financieros requerida por el articulo N© 68 del Reglamento de
la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, cuya presentaciéon no es requerida por las normas
contables profesionales. Los documentos citados son responsabilidad del Directorio de la
Sociedad en ejercicio de sus funciones exclusivas.

3. Elpresente trabajo sobre los estados financieros adjuntos consistié en verificar la congruencia de
la informacién significativa contenida en dichos estados con la informacién de las decisiones
societarias expuestas en actas y la adecuacién de dichas decisiones a la ley y a los estatutos, en lo
relativo a sus aspectos formales y documentales. Para la realizacion de dicho trabajo he tenido en
cuenta el informe del auditor externo Dr. Norberto Montero de Price Waterhouse & Co. S.R.L de
fecha 9 de mayo de 2016, emitido de acuerdo con las normas de auditoria vigentes en la Repiiblica
Argentina para la revisién limitada de estados contables de periodos intermedios. No he
efectuado ningtin control de gestién y, por lo tanto, no he evaluado los criterios y decisiones
empresarias de administracién, financiacién, comercializacién y produccién, dado que estas
cuestiones son de responsabilidad exclusiva del Directorio. Considero que el presente trabajo y el
informe del auditor externo brindan una base razonable para fundamentar el presente informe.
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a)

c)

Basado en el trabajo realizado, nada ha lamado mi atencién que me hiciera pensar que:

Los estados financieros mencionados en el parrafo 2 no estdn preparados, en todos sus aspectos
significativos, de conformidad con las normas de la Resolucién Téenica N° 43 de la FACPCE para
los estados financieros separados de una entidad controladora, y las normas pertinentes de la Ley
de Sociedades Comerciales y de la Comisién Nacional de Valores.

Los estados financieros mencionados en el parrafo 2 no estdn preparados, en todos sus aspectos
significativos, de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad N° 34, y las normas
pertinentes de la Ley de Sociedades Comerciales y de la Comisién Nacional de Valores.

La "Informacién adicional” a las notas a los estados financieros requerida por el articulo N© 68
del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires no esti preparada, en todos sus aspectos
significativos, de conformidad con los estados financieros mencionados en el parrafo 2. tomados
€1 su conjunto.

Informo ademas, en cumplimiento de disposiciones legales vigentes que en ejercicio del control
de legalidad que me compete, he aplicado durante el periodo los restantes procedimientos
descriptos en el articulo N° 294 de la Ley N° 19.550, que considero necesarios de acuerdo con las
circunstancias, no teniendo observaciones que formular al respecto.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 9 de mayo de 2016

Contador Publico (U.ﬁ)
C.P.CECABA. T°273 F°
150




