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Sefiores accionistas

En cumplimiento con lo dispuesto por la Ley de Sociedades Comerciales -19.550- en su gr‘u’culq §6° y
de las normas estatutarias vigentes, este Directorio tiene el agrado de someter a la consideracién de
los accionistas, esta memoria, la documentacién contable como asi también el Inventaric General
correspondiente al Ejercicio Econémico N° 13 finalizado el 31 de diciembre de 2015. En la presente
memoria se hace referencia a lo acontecido en nuestra subsidiaria Havanna SA por influir directamente
en nuestra sociedad producto de contar con el control de la misma en un 95%.

Aspectos salientes del ejercicio

Dentro del ambito de la produccion, y continuando con el plan trazado en el ejercicio anterior, cuando
se hizo efectiva la adquisicién de un predio en el Parque Industrial de Batan, de 58.400 metros
cuadrados de tierra y con 12.500 metros cuadrados construidos, durante el mes de agosto se dio inicio
a la obra civil la cual tiene como objetivo final la puesta en valor del edificio. Una vez concluida la obra
se concentrara la produccion de las 3 plantas con las que cuenta la empresa en la actualidad, las que
se encuentran en distintos puntos del casco urbano de la ciudad. Para el mes de diciembre el avance
de obra alcanzaba el 61% y la proyeccién indica que para mayo de 2016 estaran dadas las condiciones
para comenzar con la mudanza, de forma tal que para el mes de octubre ya se encuentre cien por ciento
operativa la nueva planta.

En el mes de noviembre se llevé a cabo la apertura en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires del segundo
local “Havanna Haireado”. El mismo es producto de Ia continuidad que se dio inicio durante el 2014 con
la apertura del primer “Havanna Haireado” en la ciudad de Mar del Plata.

Con una nueva imagen, una novedosa oferta de productos y un estilo de atencidn distintiva se dio inicio
a la segunda prueba comercial, con el objetivo de ofrecer a los clientes una innovadora propuesta de
experiencia de consumo en un local Havanna.

Ingreso al régimen de oferta pdblica y cotizacion de las acciones de la Sociedad. La Sociedad

contintia preparandose a fin de cumplir con todos los requisitos que implica el ingreso al régimen de
oferta publica de acciones. A tales efectos, continua vigente el acuerdo firmado con su subsidiaria
Havanna S.A. para la provisién de ciertos servicios corporativos de administracién que la subsidiaria
proveerd a la Sociedad a fin de dar cumplimiento adecuado a la normativa y exigencias propias del
régimen de oferta publica y cotizacién.

Dentro del contexto de las obligaciones propias del régimen de oferta publica, este Directorio debe
preparar de forma anual un informe sobre el grado de cumplimiento del Cédigo de Gobierno Societario,
el cual debe formar parte como anexo de la Memoria. Se informa que el Directorio y su Subsidiaria se
encuentran trabajando en la implementacién de mejores practicas de gobierno societario y en el
seguimiento de los principios y recomendaciones bajo dichas préacticas, entre los que se destacan:

- transparentar la relacion entre la emisora, el grupo econémico que encabeza y/o integra y sus

partes relacionadas:

- sentar las bases para una sélida administracion y supervisidn de la emisora;

- avalar una efectiva politica de identificacidn, medicion, administracion y divulgacion del riesgo
empresarial;

- salvaguardar la integridad de la informacion financiera con auditorias independientes; respetar
los derechos de los accionistas:

- mantener un vinculo directo y responsable con la comunidad;

- remunerar de forma justa y responsable;

- fomentar la ética empresarial; y

- profundizar el alcance del cddigo de gobierno.

Estrategia y Perspectivas
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Expansién internacional. Desde el afio 2004, Havanna ha iniciado un proceso sostenido de expansién
internacional, lo que continuara siendo uno de los principales pilares de crecimiento de ventas de sus
productos. Su objetivo es continuar ampliando la demanda potencial, diversificar el riesgo comercial, y
lograr una mejor proteccién contra la competencia local. La Compafiia apuesta permanentemente al
crecimiento en las principales ciudades de América Latina, imponiendo la marca Havanna como una
marca regional, adaptada a aspectos idiosincrasicos de cada pais. Asimismo, se ha iniciado también la
expansion hacia otros paises fuera de la regién, con la apertura de locales en Espafia y la exportacién
de productos a Estados Unidos.

En marzo de 2015 se concretd la venta del 100% del paquete accionario del negocio de Chile al grupo
econdmico chileno Dulce Luna SPA. Dicho grupo econdmico en la actualidad es un operador de retail
gastronémico con fuerte presencia en el pais. Confiamos en que este acuerdo sera beneficioso para la
continuidad del desarrollo de la marca Havanna en el pais vecino. También, como consecuencia de la
transferencia de la tenencia-accionaria se firmé un nuevo contrato de franquicia por el término de 10
anos.

En noviembre de 2015 tuvo lugar la renovacién del contrato de master franquicia en Brasil con el actual
operador. EI mismo incluye, a partir de la firma, la ampliacién a todo el territorio de Brasil, asi como
también la posibilidad de sub franquiciar locales Havanna. El contrato cuenta con una duracién de 10
afos a partir de la firma prorrogable por 10 anos mas.

En diciembre de 2015 se llevé a cabo el cambio de socio operador en México. La operacién 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. Durante el primer trimestre de 2016 se
llevara a cabo la firma del nuevo convenio de accionistas como asi también el contrato de franquicia.

En el exterior la sociedad tiene 91 locales franquiciados, a saber:

Brasil 50
Venezuela 11
Paraguay 8
Pera 7

Chile 8
Meéxico 1
Bolivia 3
Uruguay 3
Espafa 2

Mayor penetracién en el mercado local, Havanna pretende continuar aumentando su participacién en

los mercados en los que opera a través de la apertura de nuevas bocas de venta, tanto propias como
franquiciadas, sumando presencia en shopping malls, y negocios boutique Yy una mayor presencia en
aeropuertos domésticos e internacionales. La explotaciéon de la marca Havanna como una marca
identificada con Argentina, que resulte la primera opcién de souvenir tanto para argentinos como para
extranjeros, continuard siendo una de las principales herramientas de venta. Asimismo, se procura
obtener una mayor penetracién en el mercado a través del lanzamiento permanente de nuevos
productos.

Consideramos que los negocios continuaran por la senda del crecimiento de la mano de la apertura de
nuevos locales tanto sea en Argentina como en el exterior como lo venimos haciendo en los tltimos
afios y estimamos para los negocios actuales un nivel de venta en volumenes similares a los del
presente ejercicio.

La red en Argentina cuiminé el 2015 con 212 locales; 61 propios y 151 franquiciados.

S
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Politica ambiental

Mediante la Politica de Inocuidad se expresa el compromiso de la direccién para el mantenimiento de
la certificacion HACCP. Nuestras plantas industriales cuentan con certificado de Aptitud Ambiental
otorgado por la Secretaria de Medio Ambiente de Ia Municipalidad de General Puyrreddn, tratamiento
de efluentes liquidos con el objeto de ajustar el vueico dentro de los parémetros exigidos por el ADA
(Autoridad del Agua) y OSSE.

Anualmente se realiza la Medicién de Descarga de Efluentes Gaseosos a la Atmésfera en ambas
plantas y cada 2 afios se renueva el permiso de Descarga de Efluentes Gaseosos a la Atmdsfera
realizado por laboratorios homologados por fa OPDS (Organismo Provincial para el Desarrollo
Sostenible)

Nuestras plantas industriales cuentan con un sistema de Separacién, Compactado y Retiro de Cartones
Reciclables. A su vez contamos con una Norma BPM 4.5 respecto al separado del resto de los Residuos
Reciclables mediante Bolsas Verdes como io establece la Ordenanza de Separacién de Residuos
Sdlidos. :

Se encuentran inscriptas al Registro de Operaciones de Residuos Especiales exigido por la OPDS,
realizandose:

- La separacion de desechos que contengan mercurio o compuestos de mercurio (tubos
fluorescentes, lamparas bajo consumo, etc).

- Mezclas y emulsiones de desecho de aceite y agua o hidrocarburos y agua (guantes, trapos con
vestigios de aceites, efc).

- Desechos de la preparacién y uso de tintas, colorantes, pinturas, lacas o barnices (envases vacios
de tintas, pinturas, solventes, etc). '

Nuestras plantas industriales se encuentran registradas ante la FDA por Bioterrorismo. A su vez
contamos con un sistema SAOC (Sistema Aduanero Operador Confiable) para exportacién.

Con el objetivo de certificar ISO 22000 en la planta de Bariloche se estuvo trabajando durante todo el
2015 en la adecuacién de procesos, mejoras edilicias y todo lo relacionado a la obtencién de la
certificacion. En el mes de noviembre se solicits la auditoria de pre implementacién. A la fecha se
continua a la espera del resultado.

Otra informacion

La retribucién y demés beneficios pagados o por pagar al Directorio y Alta Gerencia de nuestra
Subsidiaria Havanna al 31 de diciembre de 2015 ascienden a $18.566.293. La Alta Gerencia, es quien
constituye la maxima autoridad en la toma de decisiones operativas y es responsable de asignar los
recursos. Desarrollo Alpha no ha abonado en los titimos ejercicios honorarios a sus directores.

Durante el ejercicio Desarrollo Alpha constituy$ una reserva legal de $2.238.154 atento a las normativas
vigentes.

Los dividendos pagados en 2015 por Desarrollo Alpha fueron de $42.524.929 ($1 por accién) en
efectivo. Al 31 de diciembre de 2015 no existen dividendos pendientes de pago.
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El resultado del ejercicio arrojé una ganancia en Desarrolio Aipha de $ 65.976.293 que de acugrdq con
las atribuciones legales y estatutarias, el Directorio propone sea tratada en la Asamblea de Accionistas.

Como todos los afios este Directorio agradece el esfuerzo v la dedicacién del personal de la compafiia,

la confianza de nuestros franquiciados y el compromiso de los proveedores. Sin el compromiso de todos
no podria sustentarse el crecimiento en el tiempo de la compafiia.

EL DIRECTORIO
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 7 de Marzo de 20186.
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Estados Financieros Consolidados

Domicilio legal: Costa Rica 4161

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Actividad principal: Inversora

Ejercicio econémico N° 13
Estados Financieros Consolidados
Al 31 de diciembre de 2015 y por el ejercicio de 12 meses finalizado el 31 de diciembre de
2015, presentado en forma comparativa

Fecha de constitucion: 15 de septiembre de 2003

Del Estatuto o contrato social: 22 de septiembre de 2003

De las madificaciones: 24 de mayo de 2007
17 de enero de 2008
21 de diciembre de 2012
27 de mayo de 2013

5 de febrero de 2015
Numero de Registro en la Inspeccion General de 1.728.320
Justicia:
Fecha de vencimiento del Estatuto: 22 de septiembre de 2102

COMPOSICION DEL CAPITAL SOCIAL
(Nota 22)

Acciones
Cantidad Tipo

Suscripto | Integrado

34.164.462 | 34.164.462

34.164.462 Acciones ordinarias clase A, nominativas, no gr}dosables VN
$ 1 con derecho a 5 votos por.accidn

Acciones ordinarias clase B, nominativas, no endosables VN
8.541.115 5
$ 1 con derecho a 1 voto por accién

8.541.115 | 8.541.115

42.705.577

42.705.577 | 42.705.577

Véase nuestro inforghe de fecha
7 de marzo dg 2016

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

CP.CE.CAB.A . T°l - F°17
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Resefia informativa al 31 de diciembre de 2015

Reseiia Informativa

Como cada afio, el inicio de la temporada estival produjo una marcada estacionalidad reflejada en las
ventas principalmente de los locales de la Costa Atlantica.

Al igual que en 2014 se continuo con el lanzamiento de productos especiales con Iigencias. Ei verano
contd con una propuesta infantil con la imagen de “Gaturro” (un reconocido personaje creado por Nik),
para luego dar paso en la accién de Pascuas a la imagen de la pelicula de Disney “Avengers” y del
exitoso personaje “Violetta” y para las vacaciones de invierno se acompafié con el lanzamiento de la
pelicula “Intensamente”.

Otra fecha comercial que se exploté con el lanzamiento de un producto especifico fue el dia de la madre.
El ya exitoso producto Trufas se editd con un innovador pack regalo logrando posicionarse como
obsequio para muchos de nuestros clientes.

También desde la oferta de productos de cafeteria se continda con la permanente busqueda de nuevas
experiencias para los clientes. Es as{ como se lanzaron nuevas propuestas de desayunos con tostadas
y limonada vy té frio.

La empresa continua con el plan de unificacién de sus 3 plantas de produccién con las que cuenta en
la actualidad, ubicadas dentro del tejido urbano de la ciudad, hacia el predio adquirido en 2014 ubicado
en el Parque Industrial de Batan. Es asi como en el mes de agosto se dio inicio a la puesta en valor del
edificio alcanzando hacia el mes de diciembre un 61% de avance de obra. De acuerdo al plan, se estima
que para mediados de afio se concluya con la obra civil y se de paso al comienzo de la mudanza la cual
se prevé que concluya para el mes de octubre de 2016.

Continuando con la prueba de una nueva estrategia comercial, en el mes de noviembre se llevé a cabo
la apertura en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires del segundo local “Havanna Haireado”. El mismo
es producto de la continuidad que se dio inicio durante el 2014 con la apertura de! primer “Havanna
Haireado” en la ciudad de Mar del Plata. Con una nueva imagen, una novedosa oferta de productos y
un estilo de atencidn distintiva se dio inicio a la segunda prueba comercial, con el objetivo de ofrecer a
los clientes una innovadora propuesta de experiencia de consumo en un local Havanna.

El afio finalizd con una exitosa accién Navidefia, con la oferta tradicional de Pan Dulces y Pailas, y una
nueva presentacion denominada “Pouch Navidefio”, con Mini alfajores blancos y negros. Esta

incorporacién permitié ampliar la oferta estacional alcanzando altos niveles de aceptacién por parte de
los clientes.

Desde el mes de septiembre se encuentra en linea la nueva pagina de internet www.havanna.com.ar.
El nuevo sitio cuenta con un disefio totalmente renovado y acorde a las Uitimas tendencias en materia
comunicacién digital. Incluye links a las redes sociales donde la empresa tiene una permanente
interaccion como ser Twitter, Instagram y Facebook.

Véase nuestro infofme de fecha
7 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.

(Socio)

CP.CECAPA. T°]-F17
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Resefa informativa al 31 de diciembre de 2015

Andlisis de enero a diciembre del afto 2015

Periodo de 12 meses finalizado el
$
31.12.2015 31.12.2014
Ingresos por ventas 843.394.776 658.713.449
Ganancia Operativa 123.460.446 86.593.878
Resultado Financiero {9.336.437) (8.007.149)
Resultado Neto 69.606.472 47.262.165

El resultado neto de enero a diciembre
el resultado del afo anterior de 47,3 mill

del afio 2015 fue una ganancia de $69,6 millones 47% mas que
ones. El resuitado del afio 2015 incluye, ademéas del resultado

operativo, un resultado financiero negativo de $9,3 millones.

Los ingresos por ventas del periodo ene
incremento del 28% con respecto al nive

ro a diciembre del afio 2015 fueron de $843,4 millones, con un
| de ventas obtenido en el mismo periodo del afo 2014.

Periodo de 12 meses finalizado el

$
Venta por Rubro 31.12.2015 31.12.2014
Alfajores, Galletitas, Havannets 566.223.571 451.935.058
Cafeteria e Insumos 162.554.021 115.797.011
Otros 114.617.184 90.981.380
Venta Total 843.394.776 658.713.449

Periodo de 12 meses finalizado el

Ka.

Venta por Rubro en Kilos 31.12.2015 31.12.2014
Alfajores, Galletitas, Havannets ' 3.483.454 3.679.280
Cafeteria e Insumos 805.908 717.937
Otros 516.690 590.161
Venta Total 4.806.052 4.987.378

La venta en el periodo de enero a diciembre del afio 2015 f
2014 en $184,7 millones. La principal diferencia se refleja e
variacion fue del 40%. Esto se de

tienen una mayor incidencia.

Véase nuestro informefe fecha
7 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUS7& CO.SR.L.

(Socio)

TCPCECABAYPL-F17

be a la recuperacion de |

a la del mismo periodo del anho
n la linea de Cafeteria e iInsumos,
as ventas en los locales donde la cafeteria

ue superior
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Reseina informativa al 31 de di

Andlisis de enero a diciembre del afo 2015 (Cont.

.El costo de ventas totalizé $344,7 millones

un aumento de $76,2 millones comparado con los .
afio-2014, producto del aumento en el costo de produccio

en el periodo enero a
$268,5 millones re
n. En la var
del costo de las ma

destacan el aumento de los costos laborales y el aumento

Los gastos comerciales y administrativos en el p
millones, comparados con $294,4 millones en

Otros ingresos y otras pérdidas en el periodo en
pérdida, comparados con una pérdida de $9,2 mi

El resultado financiero neto de enero a diciembre
una pérdida de $8 millones en el mismo periodo d

_ ascendieron a $27,3 millones. Los costos
L que en 2014.

1. Estructura patrimonial comparativa con los mismos periodos de anteriores €j

eriodo enero a dicie
| mismo periodo de 2014.

ero a diciembre del &
fue una pérdid

el afio 2014. Du
financieros fueron de

ha S.A.
ciembre de 2015

a de $9,3

diciembre del ai
gistrados e
iacién del costo de produ
terias primas.

ercicios:

31.12.2015 31.12.2014
Activo no corriente 540527.089 | 177.841.467
Activo corriente 249422518 | 179.187.1 34
Activos disponibles para la venta - 5.022.190
Total Activo 289.049.607 | 362.050.791
Pasivo no corriente 80039889 | 73.352.579
Pasiwo corriente 280.256.573 187.863.933
Pasivos asociados disponibles para la venta - 892.179
Total Pasivo 362.496.462 | 262.108.691
Patrimonio 127.453.145 | 99.942.100
Total Pasivo y Patrimonio 289.949.607 | 362.050.791

2. Estructura de resultados comparativa con los mismos periodos de

anteriores ejercicios:

02015, que répresenta
n el mismo periodo del

ccion se

mbre del afio 2015 fueron de $374,2

Ao 2015 fueron de $1 millén de
llones en el mismo periodo del afio 2014.
millones, comparado contra
rante el 2015, los ingreso
$36,6 millones en 2015, un 36% mas

s financieros

J S i

Periodo de 12 meses finalizado el
. $
31.12.2015 31.12.2014

Resultado operativo ordinario 1) 123.460.446 86.593.878
Resultados financieros (9.336.437) (8.007.149)
Resuitado por participacion en asociadas (2.141.593) (1.129.851)
Resultado neto antes de impuestos 111.982.416 77.456.878
impuesto a las ganancias (42.375.944) (30.194.713)
Resultado neto 69.606.472 47.262.165
Otros resuitados integrales del periodo 2.760.638 3.089.928
Resultado integral total 72.367.110 50.352.093

M

Se conforma con los ingresos provenientes de las actividades que hacen al objeto social, el costo incurrido
para lograrlos y los gastos operativos.

Véase nuestro informe d¢ fecha
7 de marzo de 20

PRICE WATERHOUSE 7 CO.SRL.

(Socio)

CPCECABA T -F17
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Resefa informativa al 31 de diciembre de 2015

Andlisis de enero a diciembre del afo 2015 (Cont.)

3. indices comparativos con 10 mismos periodos de anteriores ejercicios:

31.12.2015 | 31.1 2.2014
Liquidez (1) 0,89 0,95
Solvencia (2) 0,35 0,38
Tnmovilizacion del capital (3) 0,49 0,49
Rentabilidad (solamente anual) (4) 0,61 0,53

(1) Activo corriente/Pasivo Corriente

(2) Patrimonio/Pasivo Total

(3) Activono corriente/Total del Activo

(4) Resuitado del e]ercicio/Patrimonio promedio

4. Liquidez y recursos de capital:

La gestién de las necesidades de liquidez es realizada en forma centralizada por la Gerencia Financiera,
en base a las proyecciones de reserva de liquidez de la Sociedad y su efectivo sobre la base de un
presupuesto financiero que contempla los flujos de efectivo esperados. El objetivo es asegurar que haya
suficiente efectivo para procurar el cumplimiento de las obligaciones y COMPpromisos como también el
desembolso necesario para el desarrollo de las operaciones y proyectos de inversion.

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

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

El endeudamiento financiero de la Sociedad esta expresado en su totalidad en pesos argentinos.

Respecto a la tasa de interés, el 73% de los pasivos financieros es a tasa fija, lo cual minimiza su
exposicion a las variaciones en las tasas de interés.

La Gerencia Financiera invierte los excedentes de efectivo en cuentas corrientes que generan intereses,
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 asistencia de la Gerencia
Financiera.

Al 31 de diciembre del 2015, la Sociedad contaba con un endeudamiento de $162,6 millones, superior
al endeudamiento del mismo periodo de 2014 ($105,7 millones).

Véase nuestro informefde fecha
7 de marzo de 2p16
PRICE WATERHOU87 & CO. SR.L.

—

CPCEC.ABAMCL-F17

(Socio)
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Resefia informativa al 31 de diciembre de 2015

Andlisis de enero a diciembre del afio 2015 (Cont.}

4. Liquidez y recursos de capital (Cont.)

Dicha aumento se debid basicamente, a la decision de la Compaiiia de adquirir préstamos para
inversiones y capital de trabajo.

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

La mayoria de las lineas con las que cuenta la Compaiiia, son a sola firma, sin necesidad de 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 jos ingresos que percibe

la Sociedad durante los meses de enero, febrero y marzo, hacen que no sea necesaria la financiacion
con fondos ajenos.

ESTRUCTURA DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADO

31.12.2015 | 31.12.2014
$

Flujo neto de efectivo generado por fas actividades operativas 77.927.382 99.553.243

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion (65.688.700) (64.337.914)

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacion | (25.621 A478)| (32.467.112)

(Disminucién) / Aumento en el efectivo y equivalente de efectivo (13.382.797) 2.748.218

En el afio 2013 la Sociedad presenté la solicitud de ingreso al régimen de la oferta pdblica ante la CNV,
la cual al dia de la fecha no ha sido otorgada por dicho organismo. Los estados contables
correspondientes a dicho ejercicio fueron los primeros confeccionados teniendo en consideracion las

normas de la CNV relativas a la forma de presentaci6n y criterios de valuacion.

Por tal motivo, y por aplicacién de las NIIF, resulté necesario efectuar algunos ajustes, los cuales se
encuentran debidamente reflejados en los estados contables de la Sociedad. Entre otros, se ajustod 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).

7 de marzo de 20

PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.
(Socio)

CPC.ECABA.T1-F17

Véase nuestro informe T fecha
6

TSR



.
Desarrollo Alpha S.A.

Resefia informativa al 31 de diciembre de 2015

ESTRUCTURA DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADO (Cont.)

Al dia de la fecha, dado que los resultados del ejercicio 2014 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 jos presentes estados contables. Al momento de contar con la autorizacion de
oferta ptiblica, el ajuste en cuestion sera absorbido en forma definitiva y los accionistas decidir distribuir,
en caso de corresponder, el neto resultante.

Para el préximo trimestre la compaiiia prevé como todos los afios un aumento de ventas, principalmente
en los locales de la Costa Atlantica producto de la estacionalidad propia del negocio.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 7 de Marzo de 2016.

Véase nuestro informefde fecha
7 de marzo de 216

PRICE WATERHOUS7 & CO. SR.L.

Chtystian Colombo V4
(Socio) Presidente

C.P.CEC.ABAMY®l-F17
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Desarrollo Alpha S.A.
Numero registro en la Inspeccion General de Justicia:
Estados Financieros Consolidados

Estado consolidado de resultados

Por los ejercicios finalizados al 31 de diciembre de

N° 1.728.320

2015y 2014, respectivamente

$
Notas| 31.12.2015 31.12.2014

ingresos por venias 7 843394776 658.713.449
Costo de ventas 10.1 | (344.699.944) (268.525.813)
Ganancia Bruta 498.694.832 | 390.187.636
Gastos de distribuciény
comercializacion 10.2 | (299.337.521) (234.1 23.794)
Gastos administrativos 10.2 (74.909.561) (60.304.169)
Otros ingresos yotras pérdidas 8 (987.304) (9.165.795)
Ganancia operativa 123.460.446 86.593.878
Ingresos financieros 9.1 27.260.010 » 18.854.221
Costos financieros 9.2 (36.596.447) (26.861.370)
Resqltado por participacion en 11 (2.141.593) (1.129.851)
asociadas
Resulta-do antes del impuesto a las 111.982.416 77.456.878
ganancias
Impuesto a las ganancias 12 (42.375.944)| (3041 94.713)
Resultado del ejercicio 69.606.472 47.262.165
Resultado atribuible a:
Accionistas de la controlante 65.976.293 44.763.083
Interés no controlante 3.630.17¢9 2.499.082
Resuitado integral del ejercicio
atribuible a los accionistas de la
Sociedad 65.976.293 44.763.083
Ganancias por accién atribuibles a
accionistas de la compaiiia durante el
ejercicio (expresadas en $ por accion)
Ganancias por accién basica 13 1,54 1,05
Ganancias por accién diluida 13 1,54 1,05

Las notas que se acompafian son parte inte

7 de mglzo de 201
PRICE WATE 7co. SR.L.

Véase nuestrognforme dif‘cha

(Socio)

C.P.CECABA. 1f1 - F°17

Dr. Norberto Montero
Contador Piiblico (UBA)
CP.CECABA T 167 F° 179

Contador Piblico ﬁ.‘ B)
CPCECABATZ
Sindico
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grante de los presentes Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios.
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Desarrollo Alpha S.A.

| NUmero registro en la Inspeccién General de Justicia: N° 1.728.320
2 Estados Financieros Consolidados

Estado consolidado de otros resultados integrales
Por los ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2015 y 2014, respectivamente

! $
- Notas| 31.12.2015 31.12.2014
Resultado del ejercicio 69.606.472| 47.262.165
. Otros resultados integrales:
T items que pueden ser reclasificados
posteriormente a resultados:
B ﬂDiferencias de conversion 2.760.638 3.089.928
|l°."°s. resultados integrales del 2.760.638|  3.089.928
ejercicio, netos de impuestos
fIResultado integral total del ejercicio : 72.367.110 50.352.093
Resultado atribuible a:
P Accionistas de la controlante - 68.598.899| 47.698.515
Interés no controlante 3.768.211 2.653.578
Resultado integral total del ejercicio 72.367.110] 50.352.093

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

Véase nuestro infprme de fe

. 7 de marzg de 2016 / N
PRICE WATERHPUS _SRL. /1 / a
. (Socio) (/ZL) i é{ﬁ'
C.PCECABA T°1/F° 17 Dr. Christian Hern4n Fidalgo
Dr. Norberto Montero Contador Pgblico (U.
Contador Pablico (UBA) CP.CECABA T°273 ¥°150

CP.CECABA T° 167 F° 179 Sindico
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Desarrollo Alpha S.A.

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

Estado consolidado de Situacion Financi_era
Al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014

31.12.2015 | 31.12.2014
Nota
$
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedades, planta y equipos 14 169.843.463 111.102.781
Valor llave 15.2 58.513.827 58.513.827
Activos intangibles 15.1 1.221.283 1.122.532
Inversiones en asociadas : . 11 . 3.200.358 2.487.227
Activo por impuesto diferido 12 3.298.240 2.131.979
Otros créditos 19.1 4.449.918 2.483.121
Total del Activo No Corriente 240.527.089 177.841.467
ACTIVO CORRIENTE ’
nventarios 20 76.340.685 57.645.287
Créditos por ventas 18 145.536.089 94.062.989
Otros créditos 19.2 20.598.985 15.926.508
Efectivo y equivalentes de efectivo 21 6.946.759 11.552.350
Total del Activo Corriente 249.422. 518 179.187.134
Activos disponibles para la venta 33 - 5.022.190
Total del Activo 489.949.607 362.050.791
PATRIMONIO Y PASIVO
Patrimonio atribuible a los accionistas de Ia
controlante:
Capital social 22 42.705.577 42.705.577
Ctras reservas 23 12.313.970 7.453.210
Resultados acumulados 64.607.705 43.394.495
Subtotal Patrim onio 119.627.252 93.553.282
Interés no controlante 7.825.893 6.388.818
Total Patrimonio 127.453.145 99.942.100
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Provisiones y otros cargos 30 6.641.298 12.068.014
Otros pasivos 28.1 26.228.722 - 22.430.128
Deudas fiscales 26.1 4.450.674 5.876.616
Préstamos 27.1 44.919.195 32.977.821
Total del Pasivo No Corriente 82.239.889 73.352.579

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

Véase nuestro infgrme de fec|
7 de marzgfde 2016

PRICE WATERHQUS .SR.L. N '
. e ’ ‘
(Socio) / K/ i
CPCECABA TI 17 i
Dr. Norberto Montero . Dr. Christian Herndn Fidalgo C v
Contador Pdblico (UBA) Contador Piblico (U.B.) >
CP.CEC.ABA.T° 167 F° 179 C.P.C.EC.AB.A. T° 273 [F° 150 y

Sindico
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Desarrollo Alpha S.A.

, NUmero registro en la Inspeccion General de Justicia: N° 1.728.320
- Estados Financieros Consolidados

Estado consolidado de Situacién Financiera (Cont.)
Al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014

Nota 31122015 | 31.12.2014
$

PASIVO CORRIENTE

Otros pasivos . 28.2 5.586.530 4.917.198

Deudas fiscales 26.2 21.858.568 19.588.555

Pasivo por mpuesto a las ganancias corriente 12.380.021 8.930.835

Deudas sociales 25 52.244.513 34.701.869

Préstamos 27.2 117.668.072 72.736.736
K Cuentas por pagar _ 24 70.518.869 46.988.740
u Total del Pasivo Corriente 280.256.573 187.863.933]
{ Pasivos asociados disponibles para la venta 33 - 892.179
;i Total del Pasivo 362.496.462 262.108.691
Total del Pasivo y Patrimonio 489.949.607 362.050.791

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

Véase nuestro igforme de fegha
7 de margo de 2016

PRICE WATERHOUSE & £0.SR.L. M

ﬂ:

CPCEU.ABA. T°1 I F°17

Dr. Norberto Montero
Contador Pdblico (UBA)
C.PCECABA.T° 167 F° 179

SN
(Socio) (%/{/ ﬂ%ﬁ%

Dr. Christian Herndn Eiptaigo
Contador Piiblico (U.B.
CP.CECABA T°273 F° 150

Sindico
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Desarrollo Alpha S.A.

Numero registro en la Inspeccién General de Justicia: N° 1.728.320
Estados Financieros Consolidados
Estado consolidado de Flujo de Efectivo
Por el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2015

31.12.2015 31.12.2014
5 $

I. VARIACIONES DEL EFECTIVO
Fujo de efectivo de las actividades operativas:
Ganancia neta del periodo » 69.606.472 47.262.165
impuesto a las ganancias 42,375.944 30.194.713
Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de actividades
loperativas:
Intereses devengados por deudas financieras 25.690.834 20.470.442
Intereses devengados por créditos financieros (123.209) (155.313)
Resultado diferencia de carmbio (2.356.364) (1.325.805)
Resultado por inversiones permanentes 2.141.593 1.129.861
Resultado por pravision para deudores incobrables 2.530.855 729.912
Resultado por prevision para otros créditos incobrables 8.626 9.448
Resultado por previsién para contingencias legales 2.862.363 8.668.119
Depreciaciones de bienes de uso 13.320.361 9.266.968
(Amortizacion de activos intangibles : 239.791 280.816
Bajas de intangibles 82.928 -
Resultado por venta bienes de uso (45.213) 106.485
(Aumento) / Disminucién de créditos por ventas © {52.943.552) (31.167.703)
(Aumento) / Disminucion de otros créditos (3.485.352) (1.211.292)
(Aumento) / Disminucidn de bienes de cambio (18.580.745) (15.524.831)
Aumento / (Disminucién) de cuentas por pagar 23.876.361 14.745.434
[Aumento / (Disminucidn) de remuneraciones y cargas sociales 17.950.521 12.173.642
Aumento / (Disminucion) de pasivos tiscales y pago de impuestos (39.320.467) (18.097.594)
Aumento / (Disminucién) de otras deudas ' 2.637.385 23.474.319
Efacto conversion monetaria (242.672) (311.169)
Baja de previsiones (8.289.078) {1.185.364)
Flujo neto de efectivo generado por las actividades operativas 77.927.382 99.553.243
Flujo de efectivo de las actividades de inversion:
Pagos por compras de bienes de uso (66.185.646) (67.116.835)
Cobros por venta de bienes de uso 482.184 3.047.971
Cobro venta de subsidiaria 295.360 -
Adquisicion de Intangibles (280.598) (269.050)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion (65.688.700) (64.337.914)
Flujo de efectivo de las actividades de financiacién:
Pagos de fondos por deudas financieras {117.572.938) (102.800.714)
ingresos de fondos por nuevas deudas financieras 136.807.525 100.000.000
Pago a relacionadas - (1.517.068)
Dividendos pagados (44.856.065) (28.149.330)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de tinanciacié (25.621.478) (32.467.112),
(Disminucién) / Aumento en el ;fectivo y equivalente de efectivo (13.382.797) 2.748.218
Hectivo y equivalentes al inicio de! periodo (17.066.752) (19.867.700)
Esctivc? y equivalentes al inicio del periodo incluido en activos clasificados como 560.877 B
mantenidos para la venta
Ajuste por conversién saldo inicial de efectivo 948.718 613.607
Hectivo y equivalentes al cierre del periodo inciuido en activos clasificados como A 560.877
mantenidos para la venta
Hectivo y equivalentes al cierre del periodo (28.939.954) (17.066.752)

Las notas que se acompafian son parte integrante de los presentes Estados Financieros Consolidados Condensados Intermedios.
Transacciones que no generan movimientos de fondos: De la operacidn de venta de la subsidiaria Duicinea S.A. (ver nota 33), al 31
de diciembre de 2015 se encuentra pendiente de cobro $918.645.

Véase nuestyo informe fecha

7 de fnarzo de 20 /
PRICE WA & CO.SRL. ”l
2l
: / A
(Socio) / STy
CPCECABATI-FI17 / y /
Dr. Norberto Montero Dr. Christian Hern4n Fi algo y
Contador Piblico (UBA) Contador Piblico (U. £E4
C.P.C.EC.AB.A T° 167 F° 179 C.P.C.ECAB.A. T°273 F! 150 /J/
Sindico K
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Desarrollo Alpha S.A.

Notas a los Estados Financieros Consolidados

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

NOTA 1 - INFORMACION GENERAL

Desarrollo Alpha S.A. fue constituida el 15 de Septiembre de 2003. Su actividad principal es de inversion.
La Sociedad mantiene la inversién del 95% sobre Havanna S.A., subsidiaria dedicada a la elaboracion 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, Perud, México y Espaia.

NOTA 2- NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.1. Bases de preparacion

Los Estados Financieros Consolidados 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° 622/13, ha establecido
la aplicacién de las Resoluciones Técnicas N° 26 y 29 de la Federacién 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 la Ley N° 17.811, ya sea por su capital o
por sus obligaciones negociables, o que hayan solicitado autorizacién para estar incluidas en el citado
régimen. ‘

Estos Estados Financieros Consolidados han sido preparados siguiendo las mismas politicas contables
usadas en la preparacion de los estados financieros consolidados auditados al 31 de diciembre de 2014,
con excepciodn de lo detallado, en caso de corresponder, en la nota 2.3. “Cambios en politicas contables y
desgloses”.

De corresponder, se han reclasificado ciertas cifras de los Estados Financieros Consolidados de periodos
anteriores a los efectos de su presentacion comparativa con las de este periodo.

2.2. Politicas contables

2.2.1. Bases de consolidacion

(a) Subsidiarias

Las subsidiarias”son todas las entidades controladas por Desarrollo Alpha S.A. como resultado de su
facultad de ejercer el control. Posee control cuando estd expuesto o tiene derecho a retornos variabies por
su involucramiento en la entidad y tiene la capacidad de afectar esos retornos a través del poder que posee

sobre esa entidad. Las subsidiarias se consolidan desde la fecha en la que el control es ejercido por la
Compafiia y se dejan de consolidar desde la fecha que el control cesa.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo d¢ 2016

PRICE WA-Tgcyﬁz & CO.SRL.
(Socio)

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

Notas a los Estados Financieros Consolidados

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.)

NOTA 2- NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION (Cont.)
2.2. Politicas contables (Cont.)

2.2.1. Bases de consolidacién (Cont.)

(a) Subsidiarias (Cont.)

El método de la compra es usado por Desarrolio Alpha S.A. para registrar adquisiciones de subsidiarias y
demas combinaciones de negocio. El costo de una adquisicién es determinado como el valor razonable de
los activos adquiridos, los instrumentos de capital emitidos y las deudas incurridas o asumidas a la fecha
de la adquisicién. Los costos directamente atribuibles a la adquisicién impactan en resultados cuando se
incurren. Los activos identificables adquiridos, las deudas y pasivos contingentes asumidos en una
combinacion de negocios son valuados inicialmente al valor razonable de la fecha de adquisicion. Cualquier
participacion no controlante en la sociedad adquirida es medida a valor razonable o al valor proporcional
sobre la participacién de los activos netos adquiridos.

El valor llave se valla inicialmente como el exceso del total de la contraprestacion transferida y el valor
razonable del interés no controlante sobre los activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos. Si
esta contraprestacion es inferior al valor razonable de los activos netos de Ia subsidiaria adquirida, la
diferencia se reconoce en resultados.

Se han eliminado las transacciones inter-compafiia, los saldos, los ingresos y gastos en transacciones
entre las sociedades subsidiarias de Desarrolio Alpha S.A. materiales en la consolidacién. También se han
eliminado las pérdidas y ganancias que surjan de transacciones intragrupo reconocidas como activos. Las
politicas contables de las subsidiarias se han modificado en los casos en que ha sido necesario para
asegurar la uniformidad con las politicas adoptadas por el Grupo.

Informacidn acerca de las principales subsidiarias

A continuacion se detallan las principales subsidiarias de Desarrollo Alpha S.A. junto con el porcentaje de
tenencia directa e indirecta de cada compaiiia controlada al 31 de diciembre de 2015, 31 de diciembre de
2014 y 1 de enero de 2014,

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

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 2016,

PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.

(Socio)
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)
NOTA 2- NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION (Cont.)
2.2. Politicas contables (Cont.)

2.2.1. Bases de consolidacién (Cont.)

(a) Subsidiarias (Cont,)

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

Nombre de la entidad o . Ref
[lconstitucién | principal

31.12.2015 l 31.12.2014 | 01.01.2014

Participaciones Directas

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

Savaly S.A Uruguay 3] 100% 100% 100%
Nueva Sociedad S.A. Chile [4] 100% 100% 100%
Duicinea S.A Chile 2] (a) - 100% 100%
Operadora Restaurantes Gong México [2] (d) 49% 49% 49%
Operadora Cafeteria MDP México - 2] (d) 49% 49% 49%
importadora Cafeteria MDP México [2] (b) - - 99,99%
Perd Food Senvices S.A.C. Perd 2] (c) 100% 100% 100%
Premiun Brand S.L. Espaia 2] 30% 30% 30%

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

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

(a) Nueva Sociedad S.A. al 31 de marzo de 2014 poseia el control de Dulcinea S.A. con una participacién del 99,03
%y el resto correspondia a Savaly S.A. A partir del 1 de abril de 2014, se capitalizaron los mutuos que tenia
Savaly S.A. con Dulcinea S.A., o que hizo que su participacién sobre esta ditima 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 participacién sobre Dulcinea S.A. paso a ser del 58,59% y
de Savaly un 41,41%. El 15 de abril de 2015 sé llevo a cabo el traspaso de la operacién y del 100% de la tenencia
accionaria a Alimentos Duice Luna SPA (ver nota 33).

(b) El 22 de agosto de 2014 se transfirié sin valor comercial el total de la participacién en Importadora de Cafeterfa
MDP SA de CV a Ernesto Acevedo Sanchez.

(c) Savaly S.A. posee el control de Peri Food Services S.A.C. Al 31 de diciembre de 2010 poseia el 50%,
adquiriéndose en enero de 2011 las acciones restantes hasta alcanzar el porcentaje actual de participacién del
99,99%, convirtiéndose a partir de dicho momento en su sociedad controlante. El restante 0,01% lo posee Havanna
S.A..

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUYE & CO. S.R.L.

(Socio)
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.)

NOTA 2- NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION (Cont.)
2.2, Politicas contables (Cont.)

2.2.1. Bases de consolidacién (Cont.)

(a) Subsidiarias (Cont.)

(d) En diciembre de 2015 se llev6 a cabo 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.

El total del interés no controlante para el ejercicio al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014
es de $7.825.893 y $6.388.818, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2015 el saldo de interés no
controlante corresponde a la participacion accionaria del mismo sobre la subsidiaria Havanna S.A.

(b) Cambios en las participaciones en subsidiarias sin cambio de control

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

(c) Venta de subsidiarias

Cuando el grupo deja de tener control cualquier interés retenido en la entidad se vuelve a medir a su valor
razonable a la fecha en que se pierde el control, y el cambio en el valor de libros es reconocido en
resultados. El valor razonable es el valor inicial a los efectos de la contabilizacidn posterior de la
participacidn retenida como una asociada, negocio conjunto o activo financiero. Adicionalmente, los
importes previamente reconocidos en otros resultados integrales respecto a esa entidad se contabilizan
como si el grupo hubiera dispuesto directamente de los activos o pasivos relacionados. Esto puede
significar que los importes previamente reconocidos en otros resultados integrales sean reclasificados a
resultados. ' ‘ ‘

(d) Asociadas

Asociadas son aquellas entidades sobre las cuales el grupo tiene influencia significativa pero no control,
generalmente acompafado por una participacién de entre el 20% y el 50% de los derechos de voto. Las
inversiones en asociadas se contabilizan utilizando el método de la participacién, mediante el cual, las
inversiones son inicialmente reconocidas al costo, y dicho monto se incrementa o disminuye para reconocer
la participacién del inversor en las ganancias y pérdidas de la entidad con posterioridad a la fecha de
adquisicion.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo dj2016

PRICE WATERHOYSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA. T°1-F17
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.)

NOTA 2- NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION (Cont.)
2.2. Politicas contables (Cont.)

2.2.1. Bases de consolidacién (Cont.)

(d) Asociadas (Cont.)

La participacion del grupo en las ganancias y pérdidas posteriores a la adquisicién son reconocidas en el
estado de resultados, y la participacidn en los movimientos de otros resultados integrales se reconocen en
otros resultados integrales con el correspondiente ajuste en el valor contable de la inversion.

El grupo determina a cada fecha de cierre si existe evidencia objetiva de que una inversién en una asociada
no es recuperable. Si este fuera el caso, el grupo calcula el monto de la desvalorizaciéon como la diferencia
entre el valor recuperable de la asociada y su valor contable, reconociendo el monto resultante en
“Resultado por participacién en asociadas” en el estado de resultados.

Los resultados no trascendidos de operaciones entre Desarrollo Alpha S.A. y sus asociadas se eliminan
por el porcentaje de la participacién de Desarrollo Alpha S.A. en dichas sociedades. Las pérdidas no
realizadas también se eliminan a no ser que la transaccién provea evidencia de indicadores de
desvalorizacién de los activos transferidos. Los Estados Contables de las companiias asociadas han sido
ajustados, de ser necesario para asegurar su consistencia con NIIF.

La participacién de la Compafifa en los resultados de las asociadas es reconocida como Resultado de
inversiones en compatfifas asociadas en el Estado de Resultados Consolidado.

2.2.2. Informacion por segmentos

La entidad ha revelado la informacién por segmentos de acuerdo a lo establecido por la NIIF 8 "Operaciones
por segmentos”.

Los segmentos operativos se presentan de manera consistente con los reportes internos proporcionados
a la maxima autoridad en la toma de decisiones operativas del Grupo. La maxima autoridad en la toma de
decisiones operativas, que es la responsable de asignar los recursos y evaluar el rendimiento de los
segmentos operativos, ha sido identificada como el comité directivo, formado por los directores, que toma
las decisiones estratégicas. Los principales segmentos son los locales propios y franquicias. Los ingresos
reconocidos en el segmento de locales propios se originan principalmente en la venta directa a
consumidores finales, ya sea por la comercializacién de productos como por la venta de consumiciones
liquidas y sélidas en las cafeterias. En el segmento franquicias los ingresos se reconocen con la facturacion
real de los pedidos realizados directamente por el franquiciado.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 2015

PRICE WATERHOUSE/& CO. S.R.L.

(Socio)

CPCE.CABA. T°! -F°17
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.)

2.2. Politicas contables (Cont.)
2.2.3. Conversion en moneda extranjera
Moneda funcional y de presentacion

Los Estados Financieros de Desarrollo Alpha S.A. se presentan en pesos argentinos, que a la vez es la
moneda funcional que Desarrollo Alpha S.A. (entidad controladora) ha designado a la fecha de transicion
a las NIIF. Cada entidad del Grupo determina su propia moneda funcional, que es la moneda del entorno
econdémico principal en el que opera o que mejor refleja la sustancia econdmica de los hechos subyacentes
y circunstancias relevantes. Los Estados Financieros Consolidados estan presentados en pesos, que es la
moneda de presentacion del Grupo.

La Sociedad ha evaluado y concluido que a la fecha de los estados financieros no se cumplen las
condiciones establecidas en la NIC 29 “Informacién financiera en economias hiperinflacionarias” para
considerar a la Argentina como una economia hiperinflacionaria. Estas condiciones incluyen que la inflacién
acumulada de los ultimos tres afios aproxime o supere el 100%. A la fecha de emisién de los presentes
estados financieros, esta pauta, medida como la variacién en el indice de Precios Internos al por Mayor
publicado por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, no esta alcanzada. Por lo tanto, los presentes
estados financieros no han sido reexpresados.

Cuando se cumplan las condiciones establecidas en la NIC 29 para considerar a Argentina como una
economia hiperinflacionaria, los estados financieros correspondientes deberan ser reexpresados desde la
fecha de Ultima reexpresion (1 de marzo de 2003), o ultima revaluacién para los activos que hubieran sido
revaluados en la transicién a NIIF.

Saldos y transacciones

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio
vigentes en las fechas de las transacciones (o valuacién, si se trata de conceptos que deben ser re-
medidos). Las ganancias y pérdidas por diferencia de cambio resultantes de la liquidacion de estas
transacciones y de la medicidn a los tipos de cambio de cierre de los activos y pasivos monetarios
denominados en moneda extranjera, se reconocen en el estado de resultados.

Los tipos de cambio utilizados son: tipo comprador para activos monetarios, tipo vendedor para pasivos
monetarios, cada uno de ellos vigentes al cierre del ejercicio segtin Banco Nacién, y tipo de cambio puntual
para las transacciones en moneda extranjera.

Las diferencias de cambio generadas se presentan netas en la linea “Ingresos financieros” del estado de
resultados.

Véase nuestro informe dg fecha
7 de marzo de 20

PRICE WATERHOUSE/& CO. S.R.L.

cul (Socio)
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)

NOTA 2- NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION (Cont.)
2.2. Politicas contables (Cont.)

2.2.3. Conversion en moneda extranjera (Cont.)

Sociedades controladas y asociadas

Los resultados y la situacién financiera de todas las entidades del Grupo que tienen una moneda funcional
diferente de la moneda de presentacién de Desarrollo Alpha S.A. se convierten a la moneda de
presentacién de la siguiente manera:

- Los activos y pasivos al cierre del ejercicio se convierten al tipo de cambio de dicha fecha;
- Los ingresos y gastos se convierten al tipo de cambio promedio (a menos que dicho promedio no
- represente una aproximacion razonable del efecto acumulado de los tipos de cambio vigentes a la
fecha de cada transaccién, en cuyo caso dichos ingresos y gastos se convierten al tipo de cambio
vigente a la fecha de cada transaccién); y
- Las diferencias de conversion resultantes se presentan en otros resultados integrales.

Cuando se vende o se dispone de una inversién, en todo o en parte, las diferencias de cambio se reconocen
en el estado de resultados como parte de la pérdida o ganancia por venta/disposicion.

2.2.4. Propiedad, planta y equipos

Las altas de propiedad, planta y equipos posteriores a la fecha de transicién a NIFF se valdan a su costo
histérico, neto de depreciaciones y pérdidas por desvalorizacion, de corresponder. El costo histdrico incluye
los gastos directamente atribuibles a la adquisicion de dichos bienes.

Los costos incurridos con posterioridad se incluyen en los valores del activo solo en la medida que sea
probable que generen beneficios econémicos futuros y su costo sea medido confiablemente. El valor de
las partes reemplazadas se da de baja. Los demads gastos de mantenimiento y reparacion son cargados a
resultados durante el ejercicio en que se incurren.

Los terrenos no se deprecian. La depreciacién de los activos es calculada por el método de la linea recta
durante su vida til estimada, de acuerdo con los siguientes parametros:

Véase nuestro informe dg fecha
7 de marzo de 20

PRICE WATERHOUSE/& CO. S.R.L.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.) '

NOTA 2- NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION (Cont.)
2.2. Politicas contables (Cont.)

2.2.4. Propiedad, planta y equipos (Cont.)

Grupo de activos

Afios de vida Gtil estimada

Costo adaptacién de locales

Plazo del contrato de locacién

Muebles y utiles

Entre 9 y 10 afios

Equipos de computacién Ente 3y 7 afios
Carteles y marquesinas 5 afios
Rodados 5 afios
Instalaciones y mejoras Entre 5 y 20 afios
Edificios 50 afios

Los valores residuales de los activos y sus vidas Utiles son revisados y ajustados de corresponder, al cierre
de cada ejercicio. Las modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen, en su caso,
como un cambio de estimacién.

El valor de los activos es desvalorizado a su valor recuperable si el valor residual contable excede su valor
de recupero estimado.

Las ganancias y pérdidas por venta de activos se determinan comparando los ingresos recibidos con su
valor residual contable y se exponen dentro de “Otros ingresos” en el estado de resultados consolidados.

Las obras en curso son valuadas en funcion del grado de avance. Las obras en curso se registran al casto
menos cualquier pérdida por deterioro, en caso de corresponder. El costo incluye gastos atribuibles a la
construccidn, incluyendo costos por préstamos capitalizados conforme a las NIIF y a las politicas contables
de la Sociedad, cuando los mismos forman parte del costo incurrido para el proposito de adquisicion,
construccién o produccién de una propiedad, planta y equipo que necesariamente toma un periodo de
tiempo considerable hasta que se encuentre en condiciones de uso. La capitalizacién de los costos
financieros cesa cuando el activo se encuentra sustancialmente terminado o suspendido, en el caso de que
el desarrollo del mismo se encuentre en este Ultimo estado. La depreciacién de estos activos se inicia
cuando los mismos estén en condiciones econémicas de uso.

2.2.5. Activos intangibles y Valor llave

Son activos intangibles aquellos activos no monetarios, sin sustancia fisica, susceptibles de ser
identificados ya sea por ser separables o por provenir de derechos legales o contractuales. Los mismos se
registran cuando se pueden medir de forma confiable y sea probable que generen beneficios al Grupo.

Véase nuestro informe dg fecha
7 de marzo de 20J6
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AL EJERCICIO
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE '
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)

NOTA 2- NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION (Cont.)
2.2. Politicas contables (Cont.)

2.2.5. Activos intangibles y Valor llave (Cont.)

(a) Valor llave

El valor llave surge en la adquisicién de subsidiarias, y representa el exceso de la cqntraprestagién
transferida sobre el interés en los valores razonables de los activos identificados, pasivos y pasivos
contingentes de la entidad adquirida, y el valor razonable del interés no controlante en la adquirida.

A los efectos de la evaluacién de la desvalorizacion, el valor llave adquirido en una combinacién de
negocios es asignado a cada una de las unidades generadoras de efectivo (UGEs) o grupo de UGEs que
se espera se beneficien con las sinergias de dicha combinacién de negocios. Cada unidad o grupo de
unidades a las que se les asigna el valor llave representa el nivel minimo dentro de la entidad sobre el cual
la llave es monitoreada para propdsitos gerenciales internos. El valor llave es monitoreado a nivel de
segmento operativo.

El valor llave no se amortiza. La desvalorizacion del valor llave es revisada anualmente o mas
frecuentemente si existen eventos o circunstancias que indiquen una potencial desvalorizacion. El valor
contable del valor llave es comparado con su valor recuperable, el cual es el mayor entre el valor enusoy
el valor razonable menos su costo de venta. Cualquier desvalorizacién es reconocida inmediatamente como
gasto y no se revierte posteriormente.

(b) Marcas y licencias

Las marcas y licencias adquiridas por separado se presentan a costo histdrico. Las marcas y licencias
adquiridas en una combinacién de negocios se reconocen a su valor razonable a la fecha de adquisicion.
Las marcas y licencias tienen una vida Gtil definida y se registran al costo menos la amortizacion acumulada.
La amortizacion se calcula por el método de linea recta para asignar el costo de las marcas y licencias
durante su vida Util estimada de 5 afios.

Las licencias de software adquiridas se capitalizan sobre la base de los costos incurridos para adquirir y

poner en uso el software especifico. Estos costos se amortizan durante sus vidas (tiles estimadas de 5
afos.

2.2.6. Desvalorizacién de activos no financieros

Los activos que tienen una vida (til indefinida - por ejemplo, el valor llave, no estan sujetos a amortizacion
y son evaluados anualmente por desvalorizacién. Los activos sujetos a amortizaciéon se revisan por
desvalorizacién cuando los eventos o cambios en las circunstancias indiquen que el valor en libros puede
no ser recuperable. La pérdida por desvalorizacién se reconoce por el monto por el cual el valor contable
del activo excede su valor recuperable. :

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 201§
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(Cont.)

NOTA 2- NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION (Cont.)
2.2. Politicas contables (Cont.)
2.2.6. Desvalorizacién de activos no financieros (Cont.)

La pérdida por desvalorizacion se reconoce por el monto por el cual el valor contable del activo excede su
valor recuperable. El valor recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costos de venta y
su valor en uso. A los efectos de la prueba de desvalorizacion, los activos se agrupan al nivel mas bajo
para los cuales existen flujos de efectivo identificables (segmentos del negocio). Los activos no financieros
distintos del valor llave, que hayan sufrido una desvalorizacion, se revisan para determinar su posible
reversion al cierre de cada ejercicio.

2.2.7. Activos no corrientes mantenidos para la venta

Los activos no corrientes (o grupos de disposicién) se clasifican como activos mantenidos para la venta
cuando estan relacionados a una transaccién de venta, y la misma se considera altamente probable. Se
valtian por el menor valor entre su valor contable y el valor razonable menos los costos de venta.

2.2.8. Activos financieros
2.2.8.1. Reconocimiento y medicion

Desarrollo Alpha S.A. clasifica sus activos financieros al momento de su reconocimiento inicial en las
siguientes categorias: a valor razonable con cambios en resultado, préstamos y cuentas por cobrar y
disponibles para la venta. La clasificacién depende del propésito para el cual los activos financieros fueron
adquiridos.

Préstamos y cuentas por cobrar

Los préstamos y las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con montos de pagos fijos o
determinables que no cotizan en un mercado activo. Los mismos se incluyen como activos corrientes,
excepto por vencimientos mayores a 12 meses después del cierre del ejercicio. Dentro de este grupo se
incluyen los créditos por ventas, otras cuentas a cobrar y el efectivo y equivalentes de efectivo.

Las compras y ventas habituales de activos financieros se reconocen en la fecha de la transaccion, es
decir, la fecha en que el Grupo se compromete a adquirir o vender el activo. Las inversiones se reconocen
inicialmente a su valor razonable mas los costos de la transaccién para todos los activos financieros que
no se valGan a valor razonable con cambios en resultados.-

Los activos financieros valuados a valor razonable con cambios en resultados se reconocen inicialmente
por su valor razonable, y los costos de la transaccién se cargan a resultados. Los activos financieros se
dan de baja cuando los derechos a recibir flujos de efectivo de las inversiones han vencido o se han
transferido y el Grupo ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y beneficios derivados de su
titularidad.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 20
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.) :

NOTA 2- NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION (Cont.)
2.2. Politicas contables (Cont.)

2.2.8. Activos financieros (Cont.)

2.2.8.1. Reconocimiento y medicién (Cont.)

Los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados se contabilizan posteriormente a su
valor razonable. Los préstamos y cuentas por cobrar se registran posteriormente a su costo amortizado de
acuerdo con el método de la tasa de interés efectiva.

2.2.8.2. Desvalorizacion de activos financieros

El Grupo analiza, al cierre de cada ejercicio, si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o grupo
de activos financieros estd desvalorizado. La pérdida por desvalorizacién de activos financieros se
reconoce cuando existe evidencia objetiva de desvalorizacion como resultado de uno o mas eventos
ocurridos con posterioridad al reconocimiento inicial del activo financiero y dicho evento tiene impacto en
los flujos de efectivo estimados para dicho activo financiero o grupo de activos financieros, que puede ser
estimado confiablemente.

Algunos ejemplos de evidencia objetiva incluyen aquelios casos en que ciertos deudores del Grupo tienen
dificultades financieras, como falta de pago o incumplimientos de pago, probabilidad que dichos deudores
entren en concurso preventivo o quiebra, como asi también la experiencia sobre el comportamiento y
caracteristicas de la cartera colectiva (morosidad, condiciones econdmicas).

- La pérdida resultante, determinada como la diferencia entre el valor contable del activo y el valor actual de
los flujos estimados de efectivo (excluyendo pérdidas futuras no incurridas) descontado a la tasa efectiva
original del activo, se reconoce en resultados. Si un préstamo o inversién mantenida hasta su vencimiento
tiene una tasa de interés variable, la tasa de descuento para medir cualquier desvalorizacién es la tasa de
interés efectiva actual determinada en el contrato.

El Grupo puede medir una desvalorizacién en base al valor razonable de un instrumento utilizando un
precio de mercado observable, como método préctico. Si en un ejercicio posterior, el importe de la pérdida
por desvalorizacién disminuye y la disminucién puede ser objetivamente relacionada con un evento ocurrido
después de que la desvalorizacion fue reconocida (por ejemplo, una mejora en la calificacion crediticia del
deudor), la reversién de la pérdida por desvalorizacién previamente reconocida, se reconoce en el estado
de resultados. :

Véase nuestro informe degfécha
7 de marzo de 201,
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NOTA 2- NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION (Cont.)
2.2. Politicas contables (Cont.)
2.2.9. Inventarios

Los inventarios se valtian a su costo 0 a su valor neto de realizacién el menor de los dos. El costo se
determina por el método de precio promedio ponderado (PPP). El costo de los productos terminados y de
los productos en proceso incluye los costos de las materias primas, la mano de obra directa, otros costos
directos y gastos generales de fabricacién (basados en una capacidad operativa normal), pero no incluye
los costos por intereses. El valor neto de realizacién es el precio de venta estimado en el curso normal del
negocio, menos los costos variables de venta aplicables.

2.2.10. Créditos por ventas y Otros créditos

Los créditos por ventas son importes adeudados por los clientes por mercaderias vendidas o servicios
prestados en el curso ordinario de los negocios. Si se espera que la cobranza sea en un afic 0 menos (o
en el ciclo normal del negocio, si fuera mayor), se clasifican como activos corrientes. De lo contrario, se
presentan como activos no corrientes.

Los créditos por ventas se reconocen inicialmente por su valor razonable y posteriormente se miden a costo
amortizado de acuerdo con el método de la tasa efectiva de interés, menos la prevision por desvalorizacion.

2.2.11. Efectivo y equivalentes de efectivo

En el estado de flujo de efectivo consolidado, el efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el efectivo en
caja, los depdsitos a plazo en entidades financieras, otras inversiones a corto plazo de gran liquidez con
un vencimiento original de tres meses o menos y los descubiertos bancarios. En el estado de situacion
financiera, los descubiertos bancarios, de existir, se clasifican como préstamos en el pasivo corriente.

2.2.12. Capital

El capital social esta representado por acciones ordinarias nominativas, no endosables, de valor nominal
de $1 por accion.

2.2.13. Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar representan las obligaciones de pago por bienes y servicios adquiridos a
proveedores en el curso ordinario de los negocios. Se presentan dentro del pasivo corriente si su pago es
exigible en un plazo menor o igual a un afo (o en el ciclo normal del negocio, si fuera mayor).

Se reconocen inicialmente a su valor razonable y se miden posteriormente a su costo amortizado utilizando
el método de la tasa de interés efectiva.

Véase nuestro informe dg fecha
7 de marzo de 2046
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NOTA 2- NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION (Cont.)
2.2. Politicas .contables (Cont.)

2.2.14. Préstamos

Los préstamos se reconocen inicialmente a su valor razonable, neto de los costos de transaccién incurridos.
Los préstamos se valian posteriormente a su costo amortizado y cualquier diferencia entre los fondos
obtenidos (netos de los costos de transaccion) y el valor de reembolso se reconoce en resultados durante
la vigencia del préstamo usando el método de tasa de interes efectiva.

Los costos por préstamos directamente atribuibles a la adquisicién, construccion o produccién de activos
aptos, que son aquellos que requieren de un periodo sustancial antes de estar listos para el uso al que
estan destinados o para la venta, son capitalizados como parte del costo de dichos activos hasta que los
mismos estén aptos para su uso o venta. Los demds costos por préstamos son reconocidos como gastos
en el ejercicio en que se incurren.

2.2.15. Arrendamientos

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte significativa de los riesgos y ventajas
derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en concepto de
arrendamiento operativo (netos de cualquier incentivo recibido del arrendador) se cargan en la cuenta de
resultados sobre una base lineal durante el ejercicio de arrendamiento.

2.2.16. Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta

El cargo por impuestos del ejercicio comprende los impuestos corrientes y diferidos. Los impuestos se
reconocen en el resultado, excepto en la medida en que estos se relacionen con partidas reconocidas en
otros resultados integrales o directamente en patrimonio. En este caso, el impuesto también se reconoce
en otros resultados integrales o directamente en patrimonio, respectivamente.

El impuesto a las ganancias corriente se calcula en base a las leyes aprobadas o sustancialmente
aprobadas a la fecha de balance en los paises en los que opera la Sociedad y sus subsidiarias y en los
que generan bases positivas imponibles. La Gerencia evalla periédicamente las posiciones tomadas en
las declaraciones de impuestos respecto a las situaciones en las que la regulacién fiscal aplicable esta
sujeta a interpretacién, y, en caso necesario, establece provisiones en funcién de los montos estimados
que podria pagar a las autoridades fiscales.

El impuesto diferido se reconoce, de acuerdo con el método de pasivo, por las diferencias temporarias que
surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus importes en libros en los estados financieros
consolidados. Sin embargo, los pasivos por impuesto diferido no se contabilizan si surgen del
reconocimiento inicial de la llave de negocio; o del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una
transaccion, distinta de una combinacién de negocios, que al momento de la transaccién, no afecta ni al

Véase nuestro informe de, fecha
7 de marzo de 20
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2.2. Politicas contables (Cont.)

2.2.16. Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta (Cont.)

resultado contable ni a la ganancia o pérdida fiscal. El impuesto diferido se determina usando tasas

impositivas (y leyes) aprobadas o a punto de aprobarse a la fecha del balance y que se espera _serén de
aplicacién cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se realice o el pasivo por impuesto

. diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen sélo en la medida en que sea probable que vaya a
disponerse de beneficios fiscales futuros con los que poder utilizar las diferencias temporarias.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en inversiones en
subsidiarias y asociadas, excepto para aquellos pasivos por impuesto diferido para los que el Grupo pueda
controlar la fecha en que revertiran las diferencias temporarias y sea probable que éstas no vayan a
revertirse en un futuro previsible.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan si, y solo si, existe un derecho legalmente
reconocido de compensar los activos por impuesto corriente con los pasivos por impuesto corriente y
cuando los activos y pasivos por impuestos diferidos se derivan del impuesto a las ganancias
correspondiente a la misma autoridad fiscal, que recaen sobre la misma entidad o sujeto fiscal, o diferentes
entidades o sujetos fiscales, cuando existe la intencién de liquidar los activos y pasivos fiscales corrientes

" por su importe neto.

La Sociedad determina el impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa vigente del 1% sobre
los activos computables al cierre de cada ejercicio. Este impuesto es complementario del impuesto a las
ganancias. La obligacién fiscal de la Sociedad en cada ejercicio. coincidird con el mayor de ambos
impuestos. Sin embargo, si el impuesto a la ganancia minima presunta excede en un ejercicio fiscal al
impuesto a las ganancias, dicho exceso podra computarse como pago a cuenta del impuesto a las
ganancias que pudiera producirse en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

2.2.17. Provisiones

Las provisiones para demandas legales se reconocen cuando el Grupo tiene una obligacién presente (ya
sea legal o asumida) como resultado de hechos pasados, es probable que origine una salida de recursos
que seran necesarios para cancelar la obligacién, y puede hacerse una estimacion confiable del monto de
la obligacién. No se reconocen provisiones para pérdidas operativas futuras.

Cuando exista un nimero de obligaciones similares, la probabilidad de que se requiera una salida de fondos
se determina considerando el tipo de obligaciones en su conjunto. Se reconoce una provisidn incluso si la
probabilidad de una salida de fondos con respecto a cualquier partida incluida en la misma clase de
obligaciones pueda ser baja.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 20
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2.2.17. Provisiones (Cont.)

Las provisiones se miden al valor actual de los desembolsos que se espera sean neces_a’rios para liquidar
la obligacién teniendo en cuenta la mejor informacién disponible en la fecha de preparacion de los estados
financieros y son reestimadas en cada cierre. La tasa de descuento utilizada para determinar el valor actual
es una tasa antes de impuesto que refleja las evaluaciones actuales del mercado, en la fecha el balance,
del valor temporal del dinero, asi como el riesgo especifico relacionado con el pasivo en particular. El
incremento en la provisién por el paso del tiempo se reconoce como gastos por intereses.

Los ingresos se reconocen contablemente en el ejercicio en que se hayan producido los hechos
sustanciales que los generaron, lo cual permite asignar a cada periodo la venta que corresponde.

Los ingresos de la actividad ordinaria de la compafia, cuyo origen es la venta mayorista y minorista, se
reconocen en la medida que sea probable que los beneficios econémicos ingresen a la compafia y que los
ingresos se puedan medir en forma confiable, independientemente de la fecha de pago. Los ingresos se
miden al valor razonable de la contraprestacion recibida o por recibir, por la venta de bienes en el curso
ordinario de las actividades del negocio. Las ventas son expuestas segregando los componentes
financieros implicitos, de corresponder, y netos de devoluciones, descuentos y bonificaciones

2.2.18. Reconocimiento de ingresos

Solo en casos excepcionales, como la venta a clientes mayoristas cuya facturacion depende de algun tipo
de rendicién o liquido producto al cierre de cada periodo, se provisionan estas ventas sobre bases
confiables de estimacién, con el fin de cumplir con ia relacion entre el reconocimiento contable y el hecho
generador del ingreso.

Las bonificaciones y reintegros son provisionados al cierre de cada ejercicio ya que puede realizarse una
medicion confiable de las mismas, ya sea porque se cuenta con informacién cierta para su célculo o se
utiliza la informacidn histérica para su estimacion.

La Sociedad registra las provisiones por devoluciones en base a informacion histérica y experiencia
acumulada de forma tal de imputar las provisiones al mismo ejercicio en que la venta original se efectia.

Los ingresos por intereses se contabilizan sobre la base de rendimientos efectivos.

2.2.19. Distribucion de dividendos

La distribucién de dividendos a los accionistas de la Sociedad se reconoce como un pasivo en los estados
financieros del Grupo en el ejercicio en que se aprueban los dividendos por los accionistas de la Sociedad
y se expone en Otros pasivos.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 20
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NOTA 2- NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION (Cont.)
2.3. Cambios en politicas contables y desgloses

(a) Normas nuevas y modificadas adoptadas por el Grupo

No hay NIIF o intei’pretaciones CINIIF que sean efectivas por primera vez para el ejercicio 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 2015 y no han sido adoptadas
anticipadamente

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 Revelacién (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 financiacion sean revelados: (i) los cambios de los
flujos de efectivo de financiacion; (i) los cambios derivados de la obtencién o pérdida del control de

subsidiarias u otros negocios; (iii) el efecto de los cambios en la variacién 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 separado de los cambios en otros activos y pasivos.

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

En enero de 2016, el IASB emitié 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” Yy las interpretaciones
relacionadas cuando ésta entre en vigencia. ’

La NIIF 16 es aplicable para los ejerciciés iniciados en o a partir del 1 de enero de 2019, permitiendo su
adopcidn anticipada. La adopcidn es retroactiva.

Véase nuestro informerde fecha
7 de marzo de 016
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Mcdificaciones a la NIC 12 “Impuesto a las Ganancias”

En enero de 2016, el IASB publicé ciertas modificaciones con respecto al reconocimiento de activos
impositivos diferidos de pérdidas no realizadas.

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

NIIF 9 "Instrumentos financieros", aborda la clasificacién, medicion y reconocimiento de activos financieros
y pasivos financieros. La NIIF 9 fue emitida en noviembre de 2009 y octubre de 2010. Reemplaza las partes
de la NIC 39, que se refieren a la clasificacion y medicidn de instrumentos financieros. La NIIF 9 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 modelo de negocio de
la entidad para la gestidn de sus instrumentos financieros y las caracteristicas de los flujos de efectivo
contractuales 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 los pasivos financieros, la parte del cambio del 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
resultados, 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 NHF 9 no mas alla del periodo que comienza a partir del 1 enero
de 2016. El grupo también considerard el impacto de las fases restantes de la NIIF 9 cuando estén
completas por parte del IASB.

NIFF 15 “Ingresos procedentes de contratos con clientes”, establece el nuevo modelo de reconocimiento
de ingresos derivados de contratos con clientes. Sustituird a las normas NIC 11 * Contratos de construccion
"ylaNIC 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 desempefio ante los
clientes. A su vez incluye un conjunto coherente de requisitos de presentacion que brindara 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.

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

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 20
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(Cont.)
NOTA 3 - ESTIMACIONES

En la preparacién de estos Estados Financieros Consolidados, los juicios significativos reali_zados por la
Gerencia en la aplicacién de politicas contables del Grupo y las principales premisas utilizadas en la
estimacion fueron las mismas que las que se aplicaron a los Estados Financieros Consolidados para el afio
finalizado el 31 de diciembre de 2014,

La preparaciéon de Estados Financieros de acuerdo con NIF requiere el uso de estimaciones. También
requiere que la Gerencia ejerza su juicio de valor en el proceso de aplicacién de las politicas contables del
Grupo. Las areas que requieren un mayor grado de juicio y complejidad o &reas donde las premisas y
estimaciones son significativas para los presentes estados financieros se describen en las Notas a
continuacion.

NOTA 4 - GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

4.1. Factores de riesgo financiero

La Compaiiia esta expuesta a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (incluyendo el riesgo de
cambio y riesgo de tasa de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

(a) Riesgo de mercado
(i) Riesgo de tipo de cambio o de divisa

La Sociedad fabrica y vende sus productos en Argentina, pero también vende en varios paises del mundo
y por lo tanto, estd expuesta al riesgo de fluctuacién de los tipos de cambio. El riesgo de tipo de cambio

surge por las operaciones de exportacién e importacién, ya sea por actividades operativas como de
inversion.

Las exportaciones estan expresadas en délares, mientras que las importaciones (materia prima, envases,
inversiones) estan expresadas de acuerdo a la moneda de! pais del cual se importa, siendo délares o euros.

En consecuencia, la Sociedad estd expuesta a fluctuaciones del tipo de cambio, por activos o pasivos

financieros reconocidos, originados en estas transacciones. La divisa que genera la mayor exposicidn es
el dolar estadounidense.

El endeudamiento financiero de la Compafiia estd expresado en pesos argentinos, no estando expuesta al
riesgo cambiario.

La siguiente tabia presenta la posicién neta de activos y pasivos financieros denominados en ddlares
estadounidenses, moneda distinta a la moneda funcional de la Sociedad:

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 2016
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(Cont.)

NOTA 4 - GESTION DEL RIESGO FINANCIERO (Cont.)
4.1. Factores de riesgo financiero (Cont.)
(a) Riesgo de mercado (Cont.)

(i) Riesgo de tipo de cambio o de divisa (Cont.)

31.12.2015 31.12.2014

Posicién neta Activo / (Pasivo) en ddlares estadounidenses  2.011.619  5.241.383
Total 2.011.619  5.241.383

Teniendo en cuenta el monto de posicién neta indicado en el cuadro anterior, consideramos que el grado
de exposicion al riesgo de tipo de cambio es poco significativo, no siendo necesario realizar un anélisis de
sensibilidad.

(i) Riesgo de tasa de interés

El riesgo de tasa de interés para la Sociedad surge de su endeudamiento financiero. No obstante ello, casi
la totalidad de los préstamos que toma la Compafiia son a tasa fija, excepto por dos préstamos en el Banco
Patagonia cuyos intereses son a tasa Badlar corregida mas un margen de 200 bps el primero y 450 bps el
segundo y un préstamo en el Banco Macro cuyos intereses son a tasa Badlar corregida més un margen de
400 bps. Ademas, con fecha junio de 2015 la empresa tomo un préstamo de linea productiva en el Banco
de la Provincia de Buenos Aires para la ejecucion de la obra civil de la nueva Planta Industrial cuya tasa
de interés es Badlar mas 200 bps.

Las variaciones en las tasas de interés pueden afectar al ingreso o gasto por intereses de los activos y
pasivos financieros referenciados a un tipo de interés variable.

La Sociedad tiene el 73% de sus pasivos financieros a tasa fija, lo que minimiza su exposicién a las
variaciones de tasa de interés.

La siguiente tabla presenta la apertura de los préstamos de la Sociedad por tasa de interés y por moneda
en la que estan denominados:

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 20
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. NTE AL EJERCICIO
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIE
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.) _

NOTA 4 - GESTION DEL RIESGO FINANCIERO (Cont.)
4.1. Factores de riesgo financiero (Cont.)

(a) Riesgo de mercado (Cont.)

(i) Riesgo de tasa de interés (Cont.)
31.12.2015 31.12.2014

Tasa fija:

Peso argentino . 118.701.168 90.290.844
Ddélar estadounidense - -
Subtotal préstamos a tasa fija 118.701.168 90.290.844
Tasa variable:

Peso argentino 43.886.099 15.423.713
Subtotal préstamos a tasa variable 43.886.099 15.423.713
Total deudas financieras 162.587.267 105.714.557
(b) Riesgo crediticio

El riesgo de crédito se define como la posibilidad de que un tercero no cumpla con sus obligaciones
contractuales, originando con ello pérdidas para la Sociedad. En este sentido, la Sociedad estd expuesta
a un riesgo de crédito como consecuencia de sus actividades operativas (basicamente saldos relacionados
con cuentas por cobrar comerciales y anticipos a proveedores). Asimismo la Sociedad se expone al riesgo
crediticio con bancos e instituciones financieras por el mantenimiento de instrumentos financieros tales
como depdsitos en cuenta corriente, depdsitos a plazo fijo, fondos comunes de inversién. Unicamente se
aceptan entidades calificadas como de primera linea para la celebracién de estos contratos.

Como politica general, la Sociedad no tiene una concentracidn significativa de riesgo de crédito, ya que la
exposicién frente al riesgo crediticio se encuentra ampliamente diversificada, tanto en clientes como
segmentos geograficos. En este sentido, al 31 de diciembre de 2015 y al 31 de diciembre de 2014 ningun
cliente, excluyendo sociedades relacionadas, representa més del 10% del importe total de las cuentas por
cobrar comerciales.

La provisién para deudores incobrables al cierre de cada ejercicio se determina atendiendo a (i) la
antigiedad del crédito, (ii) la existencia de situaciones concursales, y (iii) el andlisis de la capacidad del
cliente para devolver el crédito concedido. Dicha provision representa, al cierre de cada ejercicio, la mejor
estimacién de la Sociedad de las pérdidas incurridas en relacién con las cuentas por cobrar. El saldo de
las cuentas por cobrar comerciales al 31 de diciembre de 2015 y al 31 de diciembre de 2014 se refleja en
el estado consolidado de situacién financiera, netos de la provisién para deudores incobrables por
$2.404.996 y $709.341, respectivamente. En este sentido, el méximo riesgo crediticio involucrado no difiere
del valor de libros correspondiente a las cuentas por cobrar comerciales que se presentan en el estado de
situacién financiera.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 2016/

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.)
NOTA 4 — GESTION DEL RIESGO FINANCIERO (Cont.)
4.1. Factores de riesgo financiero (Cont.)

(b) Riesgo crediticio (Cont.)

En el siguiente cuadro se detalla la totalidad de los créditos no vencidos y la antigiiedad de las cuentas por
cobrar comerciales vencidas no provisionadas:

31.12.2015 31.12.2014

Vencimientos $

Créditos no vencidos 94571652 61.610.021
Créditos vencidos de 0 a 9 meses 41694933 26.897.943
Créditos vencidos de 9 a 12 meses 4.001.628 2.116.220
Créditos vencidos més de 12 meses 5.267.876 3.438.805
Total 145.536.089 94.062.989

Todos los clientes estan sujetos a las politicas, procedimientos y controles establecidos por la Sociedad,
los cuales se encuentran establecidos en un “Manual de Operaciones”. La gerencia establece limites de
créditos en base a una calificacidn interna, la cual considera el andlisis de la situacién econémica y
financiera del cliente y su comportamiento pasado.

Las cuentas a cobrar comerciales pendientes de pago son monitoreadas regularmente. En consecuencia,
el riesgo de crédito no se considera relevante a nivel general.

(c) Riesgo de liquidez

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

Para mitigar el riesgo de liquidez la Compafia dispone, en caso de ser necesario, del financiamiento con
entidades financieras para la obtencién de linea de crédito.

La Gerencia Financiera invierte los excedentes de efectivo en cuentas corrientes que generan intereses,
depositos a plazo, fondos comunes de inversién, titulos publicos, 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 ellas, con la asistencia de la Gerencia Financiera de la Sociedad.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 20£6
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)

NOTA 4 — GESTION D}I..=.L RIESGO FINANCIERO (Cont.)

4.1. Factores de riesgo financiero (Cont.)

(c) Riesgo de liquidez (Cont.)

El cuadro a continuacién analiza los pasivos financieros agrupados sobre la base de los plazos pendientes
contractuales y sin descontar, excepto otros pasivos que se encuentran valuados a su valor descontado,

contados a la fecha de los estados financieros, hasta la fecha de su vencimiento y considerando los tipos
de cambio utilizados al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014.

31 de diciembre de 2015

Menos de 3

De 3a12

Mas de 3

meses meses De 1a3 afos afios Total
Pasivos financieros
Cuentas por pagar 70.518.869 - - - 70.518.869
Remuneraciones a pagar 36.876.501 - - - 36.876.501
Otros pasivos 562.148 3.831.810 7.368.188 12.302.192 24.064.338
Deudas bancarias yfinancieras 76.996.838 60.677.346 55.354.068 8.129.007 201.157.259
Total pasivos financieros 184.954.356 64.509.156 62.722.256 20.431.199 332.616.967
31 de diciembre de 2014
Wl R mtatwe MmET
Pasivos financieros
Cuentas por pagar 46.988.740 - - - 46.988.740
Remuneraciones a pagar 22.586.777 - - - 22.686.777
Otros pasivos 565.957 3.388.097 6.145.793 12.627.648 22.727.495
Deudas bancarias yfinancieras 59.609.332 24.088.448 41.337.200 - 125.034.980
Total pasivos financieros 129.750.806 27.476.545 47.482.993 12.627.648 217.337.992

[1] Los rangos de piazos presentados se basan en la eleccidn de la gerencia basado en ¢cémo el negocio se gestiona.
[2] El andlisis de vencimientos aplica sélo a los instrumentos financieros y por lo tanto los pasivos no financieros no estdn incluidos.

Los objetivos de la Sociedad al administrar el capital son: (i) garantizar el mantenimiento de una sélida
calificacion crediticia; (ii) asegurar un nivel de capitalizacién saludable, con el fin de salvaguardar la
capacidad de continuar como empresa en marcha, generando retornos a los accionistas; (jii) mantener una
estructura de financiamiento éptima para reducir el costo del capital y (iv) cumplir con los compromisos
exigidos en los contratos de préstamos.

Véase nuestro informe de fecha

7 de marzo de 216

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.)

NOTA 4 - GESTION DEL RIESGO FINANCIERO (Cont.)

4.1. Factores de riesgo financiero (Cont.)

(c) Riesgo de liquidez (Cont.)

Consistente con la industria, la Sociedad monitorea su capital sobre la base del indice de endeudamiento.
Este ratio se calcula dividiendo la deuda financiera neta sobre el patrimonio neto total. La deuda financiera
neta corresponde al total de préstamos (incluyendo préstamos corrientes y no corrientes) menos el efectivo
y equivalentes de efectivo.

Los ratios de endeudamiento al 31 de diciembre de 2015 y 31 de diciembre de 2014 son los siguientes:

4.2, Gestion del capital

31.12.2015 31.12.2014
Enmiles de $

Total de deuda 162.587.267 105.714.557
Menos: Efectivo y equivalentes de efectivo 6.946.759 11.552.350
Deuda neta 155.640.508 94.162.207
Patrimonio 127.453.145 99.942.100
indice de endeudamiento 1,221 0,942

El aumento del indice se debe principalmente a la toma de nuevas deudas.
NOTA 5 — ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES

Las estimaciones y juicios se evallan continuamente y se basan en la experiencia histérica y otros factores,
incluidas las expectativas sobre eventos futuros que se consideran razonables en las circunstancias.

5.1. Estimaciones contables criticas e hipétesis

Desarrollo Alpha S.A. hace estimaciones e hipétesis en relacién con el futuro. Las estimaciones contables
resultantes, por definicion, raramente igualaran a los correspondientes resuitados reales. A continuacién
se explican las estimaciones y juicios que tienen un riesgo significativo de generar un ajuste material en los
importes en libros de los activos y pasivos dentro del ejercicio siguiente.

(a) Impuesto a las ganancias

Desarrollo Alpha S.A. estima sus impuestos a las ganancias en cada una de las jurisdicciones en las que
opera. Este proceso incluye la estimacién realizada - jurisdiccion por jurisdiccidén - de la exposicidn
impositiva final y la determinacién de diferencias temporarias resuitantes del tratamiento diferido en ciertos
rubros, tales como devengamientos y amortizaciones, a los fines impositivos y contables. Estas diferencias
pueden resultar en activos y pasivos impositivos diferidos, los cuales se incluyen en el estado de situacién

Véase nuestro informe dg fecha
7 de marzo de 20
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.)

NOTA 5 - ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES (Cont.) (
5.1. Estimaciones contables criticas e hipétesis (Cont.)
(a) Impuesto a las ganancias (Cont.)

financiera. Asimismo determina en el curso de sus procedimientos de planificacién fiscal, el afio fiscal de
la reversi6n de los activos y pasivos impositivos diferidos y si existiran futuras ganancias gravadas en esos
gjercicios. Reversan en el ejercicio correspondiente los activos y pasivos impositivos diferidos por
diferencias temporarias que habian sido oportunamente registradas, si anticipan que la futura reversion
tendra lugar en un afio de pérdida impositiva. Se requiere un andlisis gerencial detallado para determinar
las provisiones por impuestos a las ganancias y activos y pasivos impositivos diferidos.

Dicho andlisis implica efectuar estimaciones de la ganancia imponible en las jurisdicciones en las que opera
y el ejercicio durante el cual los activos y pasivos impositivos diferidos serdn recuperables. Si los resultados
finales difieren de estas estimaciones, o si ajustan estas estimaciones en ejercicios futuros, la situacion
financiera y resultados podrian verse afectados significativamente.

(b) Previsiones por litigios y contingencias

Se realizan previsiones para ciertas contingencias civiles, impositivas, comerciales y laborales que
ocasionalmente se generan en el curso ordinario de los negocios. Con el propdsito de determinar el nivel
apropiado de previsiones relacionadas con estas contingencias, basados en el consejo de nuestros
asesores legales internos y externos, determinamos la probabilidad de cualquier sentencia o resolucion
adversa relacionada con estas cuestiones, asi como el rango de pérdidas probables que pudieran resultar
de las potenciales resoluciones. De corresponder, se hace una determinacién del monto de previsiones
requeridas para estas contingencias, luego de un andlisis detallado de cada caso en particular.

(c) Pérdida estimada por desvalorizacién del valor llave

Desarrollo Alpha S.A. comprueba anualmente si el valor llave ha sufrido alguna pérdida por desvalorizacion
del valor, de acuerdo con la politica contable de la nota 2.2.5. Los importes recuperables de las unidades
generadoras de efectivo (UGEs) sobre la base de segmentos operativos se han determinado en base a
célculos del valor en uso. Estos cdlculos requieren el uso de estimaciones (nota 3).

NOTA 6 - INFORMACION POR SEGMENTOS

El comité directivo es la maxima autoridad de toma de decisiones operativas. La Direccion ha determinado
los segmentos operativos baséndose en la informacidn que revisa el comité directivo a efectos de asignar
recursos y evaluar el rendimiento.

La Sociedad considera el négocio desde el punto de vista del canal de venta, siendo los principales
segmentos reportables “Locales Propios” y “Franquicias” de la Argentina.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 201[5
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.) .

NOTA 6 — INFORMACION POR SEGMENTOS (Cont.)

Los restantes segmentos se agrupan en la categoria “resto de los segmentos” ya que no solo no cumplen
individualmente con los limites cuantitativos dispuestos por la norma para ser considerados reportables,
sino que no son comparables entre si lo cual no permite crear un segmento reportable mediante la
agrupacioén de alguno de ellos.

El segmento “Locales Propios” se caracteriza por la explotacién directa del modelo de negocio definido
como “Havanna café”, buscando construir un ambiente de cafeterias especializadas, acompanadas por la
calidad premium de los productos de la marca. En este segmento los principales ingresos provienen de la
venta minorista.

El segmento “Franquicias” se caracteriza por ser un moderno sistema de distribucién de productos y/o de
servicios, segln el cual la empresa ha logrado el éxito comercial y la expansion del negocio. La compaiiia
transmite a otro empresario independiente todos sus conocimientos especificos y experiencia sobre el
negocio original, a cambio de un derecho inicial, incluyendo el uso de sus marcas comerciales y simbolos
distintivos durante un tiempo determinado. El franquiciado debera ajustarse estrictamente a los
lineamientos dispuestos por la compafiia para la explotacion del negocio. Havanna S.A. ha desarrollado
este modelo de negocio en todo el pais mediante la metodologia de “Franquicia Individual”, donde un
empresario independiente adquiere una franquicia para operarla en una sola unidad. Tiene la posibilidad
de abrir otros locales, pero en tal caso deberd pagar nuevamente el derecho de ingreso al sistema cada
vez que lo haga, de la misma forma que debera hacerlo en caso de renovar el contrato inicial. Los

principales ingresos de este segmento provienen de la venta mayorista de productos, insumos de cafeteria,
entre otros.

Todos los otros segmentos estan relacionados principaimente con la venta de productos a través de otras
canales de venta como Duty Free en Aeropuertos, Supermercados, Exportaciones, regalias y a través de
subsidiarias del exterior.

Ingresos

Los ingresos ordinarios de todos los canales reportados al comité directivo se miden de manera consistente

con la valuacién del estado de resuitados.

La Sociedad define el EBITDA ajustado como ventas menos costo de ventas y los gastos de
comercializacién que son directamente asignables a los segmentos de la operacién (sin incluir
depreciaciones ni amortizaciones). La Sociedad considera que el EBITDA ajustado es una medida
significativa del desempefio operativo de la Compaiiia.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 20
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)
NOTA 6 - INFORMACION POR SEGMENTOS (Cont.)

Locales

Propios Franquicias Total
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 (miles de pesos)
Total venta del segmento 410.714 265.214 675.928
EBITDA ajustado 100.574 120.711 221.285
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 (miles de pesos)
Total venta del segmento 312.251 198.121 510.372
EBITDA ajustado 79.560 89.317 168.877

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:

31.12.2015 31.12.2014

EBITDA ajustado para los segmentos reportables 221.285 168.877
EBITDA ajustado — Otros segmentos 52.006 54.535
Total segmentos 273.291 223.412
Gastos generales operativos (136.271)  (127.251)
Depreciacién y amortizacion (13.560) (9.567)
Ganancia operativa 123.460 86.594
Ingresos financieros 27.260 18.854
Costos financieros ' (36.596) (26.861)
Resultado por participacion en asociadas (2.142) (1.130)
Ganancia antes del impuesto a las ganancias 111.982 77.457

Informacion a revelar sobre la entidad en su conjunto

La apertura de los ingresos es la que se expone a continuacion:

Periodo de 12 meses finalizado el
$
Venta por Rubro 31.12.2015 31.12.2014
Alfajores, Galletitas, Havannets 566.223.571 451.935.058
Cafeteria e insumos 162.554.021 115.797.011
Otros 114.617.184 90.981.380
Venta Total 843.394.776 658.713.449

La categoria otros incluye principaimente mercaderia de reventa, chocolates, pasteleria, regalias y

productos estacionales.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 201,
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)

NOTA 6 - INFORMACION POR SEGMENTOS (Cont.)

Desarrollo Alpha S.A. esta domiciliada en Argentina. El resultado de los ingresos procedentes de clientes
externos en Argentina es de $67.855.268 (31.12.2014: $61.336.003), y el total de los ingresos de clientes -
externos de otros paises es $ 3.888.006 (31.12.2014: $3.901.099).

El total de activos no corrientes distintos de instrumentos financieros y activos por impuesto diferido (no
existen activos por beneficios a los empleados ni derechos surgidos de contratos de seguro) localizados
en Argentina es de $ 223.164.802 (31.12.2014: $166.498.207), y el total de dichos activos no corrientes
localizados en otros paises es $ 6.344.026 (31.12.2014: $4.171.188).

NOTA 7 - INGRESOS POR VENTAS '

31.12.2015 31.12.2014
Ventas de productos 838.377.985 653.986.309
Regalias 3.888.006 3.901.099
Derechos de franquicias 1.128.785 826.041
Total 843.394.776 658.713.449
NOTA 8 — OTROS INGRESOS Y OTRAS PERDIDAS

: 31.12.2015 31.12.2014

Resultados por ventas de bienes de uso 45.213 (106.485)
Juicios y contingencias (2.862.362) (8.668.119)
Otros 1.829.845 (391.191)
Total (987.304) (9.165.795)
NOTA 9 - INGRESOS Y COSTOS FINANCIEROS
9.1. Ingresos financieros

31.12.2015 31.12.2014
Intereses ganados 1.027.757 | 582.397
Resultado en fondos de inversidn 418.240 203.152
Diferencias de cambio 15.000.306 4.858.737
Resultado financ.compra planta fabril - 13.155.809
Resultado por instrumentos financieros 10.813.707 -
Otros resultados financieros - 54.126
Total 27.260.010 18.854.221

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 201
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)

NOTA 9 - INGRESOS Y COSTOS FINANCIEROS (Cont.)

9.2. Costos financieros

Intereses perdidos

Intereses y recargos impositivos
Resultado financ.compra planta fabril
Diferencias de cambio

Total

31.12.2015

31.12.2014

(28.927.993)

(21.405.821)

(2.264.722)  (2.696.362)
(3.956.073) -
(1.447.659)  (2.759.187)
(36.596.447) (26.861.370)

NOTA 10 - COSTO DE VENTAS, GASTOS DE ADMINISTRACION Y COMERCIALIZACION

10.1. Costo de ventas

Existencia al inicio del ejercicio

Mas: Compras del gjercicio

Maés: Gastos de produccion del ejercicio
Menos: Existencia al cierre del gjercicio
Costo de mercaderia vendida

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 2§16

31.12.2015

31.12.2014

57.645.287
207.933.756
155.461.586
(76.340.685)

42.866.830
163.525.014
119.779.256
(57.645.287)

344.699.944

268.625.813

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)

NOTA 10 - COSTO DE VENTAS, GASTOS DE ADMINISTRACION Y COMERCIALIZACION (Cont.)

10.2. Gastos de produccién, comercializacién y de administracién

Rubros Gastos fie .Gua.stos_ di?;r?t::’:ig: v Total al Total al
producciéon |administrativos comercializacién 31.12.2015 31.12.2014
Sueldos y jornales 112.272.294 23.644.611 113.817.326 | 249.734.231 | 193.581.914
Contribuciones sociales 18.476.843 3.456.452 21.079.098 43.012.393 | 33.539.453
Honorarios y servicios profesionales 808.799 22.329.261 4.271.456 27.409.516 21.145.891
Incobrables ) - - 2.530.855 2.530.855 729.912
Depreciacion bienes de uso 2.450.838 1.450.156 9.419.367 13.320.361 9.286.968
Amortizacién intangibles - 100.540 139.251 239.791 280.816
Alquileres, gastos, expensas y tasas 4.377.956 3.759.950 44,554,225 52.692.131 40.095.676
Impuesto a los Ingresos Brutos - - 31.224.286 31.224.286 | 29.015.475
Publicidad y propaganda 1.734 45.335 11.671.447 11.618.516 12.000.279
Impuestos, tasas y contribuciones 1.134.754 10.213.594 7.018.167 18.366.515 13.903.798
Conservacién y reparaciones 7.371.169 1.284.708 8.736.889 17.392.766 12.486.497
Fletes 3.018.911 20.050 21.044.059 24.083.020 18.863.537
Comunicaciones 115.431 1.114.319 1.765.877 2.995.627 2.540.017
Comisiones - 53.604 7.260.042 7.313.646 5.305.062
Energfa eléctrica 2.073.299 165.827 1.584.232 3.823.358 3.213.770
Gastos automotores y movilidad 953.421 1.575.009 3.368.556 5.896.986 4.564.994
Seguros 442148 226.551 393.718 1.062.417 679.167
Gastos bancarios - 1.781.328 - 1.781.328 1.267.237
Gastos de computacion 85.029 637.764 431.719 1.154.512 825.671
Gastos de libreria 157.604 222.139 607.053 986.796 861.022
Derechos y reembolsos de exportacion - - 2.702.703 2.702.703 2.650.810
Otros gastos 1.721.356 2.828.363 5.817.195 10.366.914 7.369.253
Total 31.12.2015 155.461.586 74.909.561 299.337.521 | 529.708.668
Total 31.12.2014 60.304.169 234.123.794 ) 414.207.219

Véase nuestro informe de fecha

7 de marzo de 2086

119.779.256

PRICE WATERHOUSE & CO.SRL.

(Socio)

CP.CECAB.A. T°[ - F°17
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)
NOTA 11 - INVERSIONES PERMANENTES EN ASOCIADAS

La participacién de Desarrollo Alpha S.A. en inversiones permanentes en asociadas, en los activos vy -
pasivos y en el resultado es la siguiente:

; % de Inversion esuftade
Nombre Pais de Activo Pasivo Rdo participacién por
constitucion mantenida Permanente inversion

31 Diciembre de 2015:
- Premium Brand S.L. Espafia 17.200.628 6.532.762 377.413 30% 3.200.358 113.224
r | Operadora de Cafeteria MDPS.A. CV.(*) México 12.600.212 15.525.691 (2.214.219) 49%  (1.433.486) (1.084.968)
Operad. De Rest.Gong S.A. de C.V.(*) México 6.053.805  8.069.568 (756.729) 49% (987.725)  (370.797)
\
Iy Resultado venta Dukinea S.A. Chile - (799.052)
(.

Total ‘ 779.147 (2.141.593)

31 Diciembre de 2014:

Premium Brand S.L. Espafia 12.649.911 5.239.806 (279.433) 30% 2.223.032 (83.830)
ﬂ Operadora de Cafeteria MDPS.A. C.V. Meéxico 10.273.238 9.734.064 (1.815.016) 49% 264.195 (889.358)
('j@) Operad. De Rest.Gong S.A. de C.V. México 4.009.505 4.748.165 (319.720) 49% (361.943) (156.663)
o Total 2.125.284 (1.129.851)

(*} B valor de la inversion negativo se encuentra expuesta en Otros Pasivos (Nota 28)

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 2¢16

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CEC.AB.A T°1-F°17
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)

NOTA 12 - IMPUESTO A LAS GANANCIAS CORRIENTE Y DIFERIDO

La posicién neta del impuesto diferido es la siguiente:

31.12.2015  31.12.2014
Saldo al inicio del ejercicio 2.131.979 3.305.994
Cargo imputado al estado de resultados 976.020 (1.305.785)
Diferencia de conwersion 190.241 131.770
Saldo al cierre del ejercicio 3.298.240 2.131.979

El movimiento de los activos y pasivos por impuesto diferido, sin considerar la compensacién de saldos, es
el siguiente: ‘

Provisionesy

- Activos diferidos: Quebrantos Total
Otros
Saldo al 1 de enero de 2015 2.601.326 393.755 2.995.081
Cargo a resultados: 791.612 148.395 940.007
Diferencia de conversién - 190.241 190.241
Saldo al cierre del ejercicio 3.392.938 732.391 4.125.329
- Pasivos diferidos: B'e::: de Intangibles Total
Saldo al 1 de enero de 2015 776.559 86.543 863.102
Cargo a resultados: (36.013) - (36.013)
Saldo al cierre del ejercicio 740.546 86.543 827.088
- Activos diferidos: Provisionesy Quebrantos Total
Otros .
Saldo ai 1 de enero de 2014 3.424.629 781.026 4.205.655
Cargo a resultados: (823.303) (519.041)  (1.342.344)
Utilizacién del quebranto - 131.770 131.770
Saldo al cierre del ejercicio 2.601.326 393.755 2.995.081
- Pasivos diferidos: B'e::: de Intangibles Total
Saido al 1 de enero de 2014 813.118 86.543 899.661
Cargo a resultados: (36.559) - (36.559)
Saldo al cierre del ejercicio 776.559 86.543 863.102
Véase nuestro informe gde fecha
7 de marzo de 2§16
- PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)

CPCE.CAB.A.T°! - F17
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.)

NOTA 12 - IMPUESTO A LAS GANANCIAS CORRIENTE Y DIFERIDO (Cont.)

Los activos y pasivos impositivos diferidos se compensan cuando (1) existe un derecho legalmente exigible
de compensar los activos impositivos con el pasivo impositivo y (2) cuando los cargos por impuesto a las
ganancias diferido se relacionan con la misma autoridad fiscal ya sea en la misma entidad imponible o
diferentes entidades imponibles donde existe una intencién de cancelar los saldos en forma neta. Los

siguientes montos, determinados después de ser compensados adecuadamente, se exponen en el Estado
consolidado de Situacién Financiera:

31.12.2015 31.12.2014

Activos por impuesto diferido 3.298.240 2.131.979
) Pasivos por impuesto diferido - -

Total - 3.298.240 2.131.979

Los quebrantos impositivos que se encuentran pendientes de utilizacién al 31 de diciembre de 2015 se
reconocen en la medida en que sea probable su realizacién a través de resultados fiscales futuros.

El detalle del cargo por impuesto a las ganancias se expone a continuacién:

- 31.12.2015  31.12.2014

Impuesto corriente 43.242.310 28.971.640
Ajuste provision impuesto a las ganancias ejercicio anterior 109.654 (82.712)
N Impuesto diferido (976.020) 1.305.785
Impuesto a las ganancias 42.375.944  30.194.713

A continuacién se presenta una conciliacion entre el impuesto a las ganancias imputado en resultados y el
que resultaria de aplicar la tasa del impuesto vigente sobre la utilidad contable antes de impuestos:

Véase nuestro informe de,fecha
7 de marzo de 2014

PRICE WATERHOUSEA: CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA T°l - F°17

Sogeral akoe EANE
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.)

NOTA 12 - IMPUESTO A LAS GANANCIAS CORRIENTE Y DIFERIDO (Cont.)

31.12.2015 31.12.2014

Resultado antes del impuesto a las ganancias 111.982.416  77.456.878
Tasa del impuesto vigente 35% 35%
Resultado a la tasa del impuesto 39.193.846 27.109.907
Diferencias'permanentes y otras diferencias a la tasa del impuesto: 3.182.098 3.084.806
Total cargo por impuesto a las ganancias 42.375.944 30.194.713
Resultado impuesto diferido - (ganancia) / pérdida (976.020) 1.305.785
Ajuste provisién impuesto a las ganancias ejercicio anterior 109.654 (82.712)
Impuesto determinado a los fines fiscales pérdida 43.242.310  28.971.640

Total cargo por impuesto a las ganancias 42.375.944 30.194.713

La tasa promedio ponderada aplicable ha sido del 35% en el ejercicio 2015 y 2014.

No hay partidas por impuestos corrientes referente a partidas de otros resultados integrales en los
presentes estados financieros.

NOTA 13 - GANANCIAS POR ACCION
Bdsica

El resultado por accion bésica se calcula dividiendo el beneficio atribuible a los tenedores de instrumentos

de patrimonio de la Sociedad entre el nimero promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion
durante ef ejercicio.

En relacién a la Sociedad, no existen diferencias entre el célculo del resultado por accion basico y el
resultado por accién diluido.

31.12.2015 31.12.2014

Ganancia atribuible a los propietarios de la Sociedad 65.976.293 44.763.083
Promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacién ~ 42.705.577 42.705.577
Ganancia por accién bésica y diluida 1,54 1,05

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 20

PRICE WATERHOUSE/& CO. S.R.L.

(Socio0)

CP.CE.CABA.T°1-F17
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Terrenos, Cart'eles,
ifici equipas .
Hercicio 2015 ;‘::::s'::, M aquinarias M ‘:.;gl:: Y | Rodados céqm. p‘:no, pern::I::r:s 3 1_1;: _‘:ol 5 31I: .t:c: "
curso e maquinas de

instalaciones café y otros
:‘;:‘:;’23:’: inicial al 1 de enero de 78.738.661| 8.588.020| 12.984.925 | 1.055.645| 8.873.856|  861.665| 111.102.781| 57.478.318
Costo:
Altas 54.720.841 201.034 5.895.203| 1.684.492 4.848.654 3.515.100] 70.865.324 67.116.835
Bajas (30.601) (23.482)] (318.312)] (332.434) (327.756) -| (1.032.585)] (3.497.668)
Transferencias (4.740.158) - 1.960.936 - 2.779.222 - -
Ajustes por conversién 819.691 2.311 672.196 31.123 464241 1.989.562 1.605.518
Baja por disponible para la venta 11.362 25.897 102.022 303 12.169 151.753] (1.952.065)
Depreciaciones:
Bajas 17.895 10.176 125.494 233.980 208.069 595.614 343.212
Depreciacién y amortizacion del ejercicio |  (6.212.956)| (1.863.985)| (2.028.072)| (541.289)] (2.674.059) -{ (13.320.361)|  (9.286.968)
Ajuste por conversion (82.210) (17.247)| (357.682) 86.722|  (138.208) (508.625) (704.401)
Saldo neto al 31 de diciembre de
2014/2015 123.242.525| 6.922.733 | 19.036.710 | 2.218.542 14.046.1 88 4.376.765| 169.843.463] 111.102.781

Los terrenos y edificios incluyen mejoras sobre edificios de terceros que corresponden a mejoras en locales
que se alquilan y las mismas se deprecian por el plazo establecido en el contrato de alquiler. Al 31 de

diciembre de 2015 el valor residual de mejoras sobre edificios de terceros ascendié a $18.216.023 (al 1 de
enero de 2015, $9.465.204).

Del cargo por depreciacion al 31 de diciembre de 2015, $2.450.838 se han incluido dentro del “costo de
ventas”, $9.419.367 en “gastos de comercializacién” y $1.450.156 en “gastos de administracion”.

Los anticipos a proveedores incluyen $2.804.609 en moneda extranjera a diciembre 2015 y $362.055 al 31
de diciembre de 2014.

Con el propésito de garantizar las obligaciones asumidas la subsidiaria Havanna S.A., ha gravado con
derecho real de hipoteca los inmuebles pertenecientes a las plantas industriales ubicadas en Av.
Constitucion 4338/32 y en Salta 402 esquina Brandsen de la Ciudad de Mar del Plata. Al 31 de diciembre

de 2015 y al 31 de diciembre 2014 el valor residual de los inmuebles asciende a $3.876.547 y $ 3.975.131,
respectivamente.

Véase nuestro informe de; fecha
7 de marzo de 201

PRICE WATERHOUSE/& CO. S.R.L.

(Socio)

CP.C.E.C.AB.A T°l - F°17
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)
NOTA 14 - PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS (Cont.)

Con el propésito de garantizar las obligaciones asumidas por la Sociedad en relacién a la toma del préstamo
con el Banco Provincia, se han gravado con derecho real de hipoteca los inmuebles ubicados en Falkner
3773, Santiago del Estero 2198 esquina Av. Colén, Valencia 7751, Alberti 1701 esquina Las Heras, Av.
Luro 3204 esquina Av. Independencia, Av. Martinez de Hoz 2611 esquina Népoles, Bvard. Patricio P.
Ramos 2857 y Rivadavia 2102 esquina Buenos Aires todos correspondientes a la Ciudad de Mar del Plata.
Al 31 de diciembre de 2015 el valor residual de los inmuebles asciende a $ 5.289.351.

En las obras en curso se incluye costos financieros capitalizados correspondiente al ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2015 por $ 4.679.678.

NOTA 15 - ACTIVOS INTANGIBLES Y LLAVE DE NEGOCIO

15.1 Activos intangibles

. Otros activos Total Total
ercicio 2015
5§ Marcas Software | i iangibles | 31.12.2015 | 31.12.2014
Saldo neto inicial al 1 de enero de 2014/2015 297.679 247.126 §77.727 1.122.532 1.305.485
Costo: .
Altas 77.757 43.194 159.647 280.598 269.050
Bajas - - (89.324) (89.324) -
Ajustes por conversion - 73.402 159.886 233.288 218.306
Baja por clasificacion como disponible para la venta - 6.979 4.431 11.410 (301.354)
Depreciaciones: '
Bajas - - 6.396 6.396 -
Depreciacion y amortizacion del ejercicio (24.366) (34.628) (180.797) (239.791) (280.816)
Ajustes por conversién - (25.075) (78.751) (103.826) (88.139)
Saldo neto al 31 de diciembre de 2014/2015 351.070 310.998 . 559.215 1.221.283 1.122.532
15.2. Llaves de negocio
. Llave de Llave de ) Total Total
Bercicio 2015 HavannaS.A | SavalysA. | _fenoghio- | o, o015 | 31
. VSA. | i CIEIA A2, 31.12.2014
Saldo neto inicial al 1 de enero de 2014/2015 40.322.057 12.831.300 5.360.470 58.513.827 58.513.827
Desvalorizacion llaves - - - -
Ajustes por conversion - - - - -
Saldo neto al 31 de diciembre de 2014/2015 40.322.057 12.831.300 5.360.470 58.513.827 58.513.827
Véase nuestro informe de, fecha
7 de marzo de 2014
PRICE WATERHOUSE/& CO.S.R.L.
(Socio)

CP.CECABA T°1-F17
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(Cont.)
NOTA 15 - ACTIVOS INTANGIBLES Y LLAVE DE NEGOCIO (Cont.)
15.2. Llaves de negocio (Cont.)

Evaluacién de desvalorizacién del valor llave

Los valores llaves se asignan a las unidades generadoras de efectivo del Grupo sobre la base de los
segmentos operativos.

A continuacién se muestra la asignacién de las principales llaves:

31.12.2015 31.12.2014

Liave asignada a segmento Locales Propios 27.409.516 27.409.516
Liave asignada a segmento Franquicias 18.273.011  18.273.011
Liave asignada a segmento Regalias 12.831.300 12.831.300
TOTAL 58.513.827 58.513.827

La compafiia determiné que las unidades generadoras de efectivo con un monto significativo de valor llave
en comparacion con el monto total de valor llave al 31 de diciembre de 2015, eran: locales propios,
franquicias y regalias que representan el 100% del total del valor llave.

El valor en uso fue usado para determinar el valor recuperable de todas las unidades generadoras de
efectivo con un monto significativo de valor llave asociado en comparacién con el monto total del valor liave.
Estos calculos usan las proyecciones de flujos de efectivo sobre fa base de presupuestos financieros que
cubren un periodo de cinco afios Y se encuentran basados en proyecciones aprobadas por la gerencia. Los
flujos de efectivo que superan el periodo de cinco afios son extrapolados usando una tasa de crecimiento
estimada del 2,5%.

Las principales hipdtesis claves estan relacionadas con los mérgenes de contribucién marginal. Estos
fueron determinados sobre la base de resultados pasados, otras fuentes externas de informacion y sus
expectativas de desarrollo del mercado.

Los flujos de efectivo fueron descontados al respectivo costo promedio de capital (“WACC") el cual es
considerado un buen indicador del costo de capital. La tasa real de descuento aplicada fue el 10%.

No se registraron desvalorizaciones como consecuencia de los andlisis realizados al 31 de diciembre de
2015.

Véase nuestro informe g fecha
7 de marzo de 206

PRICE WATERHOUSK & CO. S.R.L.

(Socio)

CPCE.CABA.T°l -F17
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AL EJERCICIO
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)

NOTA 16 — INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR CATEGORIA

ACTIVOS FINANCIEROS

31.12.2015 31.12.2014
Activos financieros a costo amortizado
Créditos por ventas 145.536.089 94.062.989
Otros créditos 11.740.566 7.461.317
Efectivo y equivalentes del efectivo 6.946.759 11.552.350
Total 164.223.414 113.076.656
PASIVOS FINANCIEROS
31.12.2015 31.12.2014
Pasivos financieros a costo amortizado
Cuentas por pagar 70.518.869 46.988.740
Deudas sociales 37.130.859 22.586.777
Deudas financieras 162.587.267 105.714.557
Otras deudas 24.064.338 22.727.496
Total 294.301.333 198.017.570

Ninguno de los préstamos a partes relacionadas esta vencido, ni desvalorizado.

NOTA 17 — CALIDAD CREDITICIA DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS

La calidad crediticia de los activos financieros que todavia no han vencido y que tampoco han sido
desvalorizados se puede evaluar en funcién de la calificacion crediticia (“rating”) otorgada por los bancos
para el caso del efectivo y equivalente de efectivo. En el caso de las cuentas a cobrar comerciales la
clasificacion es en funcién de indices histéricos.

La calidad crediticia de las partidas de efectivo y equivalentes de efectivo, es el siguiente:

31.12.2015 31.12.2014

Efectivo en banco y depésitos a corto plazo
Calidad crediticia

“A1” 5.313.008 10.013.595
“AD" 76.934 41.586
Sin calificacion 1.556.817 1.497.169
Total 6.946.759 11.552.350

Véase nuestro informe d¢f fecha
7 de marzo de 20

PRICE WATERHOUSE/& CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA. T°1-F1l7
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
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(Cont.)

NOTA 17 - CALIDAD CREDITICIA DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS (Cont.)

Dado que los clientes de la sociedad no poseen calificacion crediticia publica, la calidad crediticia de los
créditos por ventas es analizada a partir de la antigliedad y la clase de cliente de los saldos de estos

créditos. El detalle es el siguiente:

Clientes sin calificacién crediticia extemna: 31.12.2015 31.12.2014
Grupo 1 3.710.962 15.094.514
Grupo 2 90.532.388 62.013.729
Grupo 3 51.292.739 16.954.746
Total 145.536.089 94.062.989
31.12.2015 31.12.2014
Préstamos a partes relacionadas::
Grupo 2 7.023.546 4.543.974
Total 7.023.546 4.543.974

Grupo 1 - Clientes nuevos / partes relacionadas (menos de 12 meses)

Grupo 2 - Clientes existentes / partes relacionadas (mas de 12 meses) sin incumplimientos en el
pasado.

* Grupo 3 — Clientes existentes / partes relacionadas (mé4s de 12 meses) con algunos
incumplimientos en el pasado. Todos los incumplimientos fueron cobrados Iuego en totalidad.

Ninguno de los préstamos a partes relacionadas esta vencido, ni desvalorizado.

NOTA 18 - CREDITOS POR VENTAS

31.12.2015 31.12.2014
Comunes 131.450.787 80.797.228
Sociedades relacionadas 8.239.103 6.350.967
Tarjetas de crédito 8.251.195 7.624.135
Menos:
Previsién para deudores incobrables (2.404.996) (709.341)
Total 145.536.089 94.062.989

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, el monto de créditos por ventas cumple en su integridad con sus
términos contractuales y su valor razonable no difiere significativamente del valor de libros.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.CECABA.T°1-F17
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
{(Cont.)
NOTA 18 — CREDITOS POR VENTAS (Cont.)

El importe en libros de los créditos por ventas de la Sociedad estd denominado en las siguientes monedas:

31.12.2015 31.12.2014

Pesos argentinos 98.671.778 70.556.461
Délares estadounidenses 45.739.233 22.984.105
Sol peruano 1.125.078 522,423
Total 145.536.089 94.062.989

Por otro lado, al 31 de diciembre de 2015 y 2014, existen $50.964.437 y $32.452.968, respectivamente, de
créditos por ventas que se encuentran “vencidos” pero no previsionados; los créditos vencidos a méas de 9
meses corresponden a clientes del exterior ya sea por venta de producto y regalias; los cuales se estima

seran cobrados durante el periodo 2016. El andlisis de antigliedad de saldos de estos créditos por ventas
es el siguiente:

Créditos por ventas vencidos 31.12.2015 31.12.2014

Vencidos hasta 9 meses 41.694.933 26.897.943
Vencidos entre 9 meses y un afio 4.001.628 2.116.220
Vencidos a mas de un afio 5.267.876 3.438.805
Total 50.964.437 32.452.968

Al 31 de diciembre de 2015 y al 31 de diciembre de 2014 el monto de la previsién para créditos por venta
incobrables ascendia a $2.404.996 y a $709.341 respectivamente.

Los movimientos de la prevision para créditos por ventas incobrables son los siguientes:

31.12.2015 31.12.2014

Saldo al 1 de enero de 2015/2014 709.341 547.994
Aumento de prevision 2.530.855 729.912
Disminucién de previsién . (835.200) (659.111)
Diferencia de conversion - 90.546
Saldo al 31 de diciembre de 2015/2014 2.404.996 709.341

Los créditos por ventas previsionados corresponden a ciertos clientes que estan atravesando una inusual
situacion econdémica. Los importes que se cargan a la cuenta de previsién se dan de baja contablemente
cuando no hay ninguna expectativa de recibir efectivo adicional. Segun los analisis realizados, se espera
recuperar una parte de estas cuentas a cobrar. El andlisis de antigliedad de estas cuentas es el siguiente:

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 201

PRICE WATERHOUSE A CO. S.R.L.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.)

NOTA 18 - CREDITOS POR VENTAS (Cont.)

Créditos por ventas vencidos previsionados 31.12.2015 31.12.2014

Entre O y 9 meses (4.244) (509.599)
Entre 9 meses y un afio (109.244) (3.258)
Mas de un afio (2.291.508) (196.484)
Total (2.404.996) (709.341)

La maxima exposicién al riesgo de crédito a la fecha del estado de situacién financiera consolidado es el
importe en libros de cada clase de créditos por ventas y otros créditos. La Sociedad no mantiene ninguna
garantia como seguro de cobro.

NOTA 19 - OTROS CREDITOS

19.1. Otros créditos no corrientes '
31.12.2015 31.12.2014

Gastos pagados por adelantado 2.718.192 = 1.515.832
Adelantos al personal : - 136.000
Depdsitos entregados en garantia 972.268 540.255
Otros créditos impositivos 206.158 1.553.010
Créditos varios 428,238 -
Previsién incobrables de otros créditos (206.158) (197.532)
Previsién incobrables de créditos impositivos - (1.300.000)
Préstamos a cobrar relacionadas 331.220 235.556
Total no corriente 4.449.918 2.483.121

Los movimientos de la provisién para otros créditos incobrables son los siguientes:

Incobrables de créditos impositivos
o 31.12.2015 31.12.2014

Saldo al 1 de enero de 2015/ 2014 1.300.000 1.300.000
Disminucién por recupero de prevision {1.300.000) -
Saldo al 31 de diciembre de 2015/ 2014 - 1.300.000
Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 2%6

PRICE WATERHOUSE & CO.SR.L.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)
NOTA 19 - OTROS CREDITOS (Cont.)
19.1. Otros créditos no corrientes (Cont.)

Incobrables de otros créditos

Saldo al 1 de enero de 2015/ 2014
Aumento de prevision

- Saldo al 31 de diciembre de 2015/ 2014

19.2, Otros créditos corrientes

Gastos pagados por adelantado

Créditos impositivos

Préstamos a cobrar sociedades relacionadas
Depositos entregados en garantia

Adelantos al personal

Anticipos a proveedores

Créditos varios

Total corriente

NOTA 20 - INVENTARIOS

Materias primas

Envases

Mercaderias de reventa
Productos elaborados
Productos semielaborados
Materiales

- Anticipos de proveedores

Total

Véase nuestro informe def fecha
7 de marzo de 20

31.12.2015 31.12.2014
197.532 188.084
8.626 9.448
206.158 197.5632
31.12.2015 31.12.2014
6.034.303 4.790.407
3.786.036 4.340.726
6.692.326 4.308.418
1.444.181 1.092.776
478.601 491.395
769.806 245.869
1.393.732 656.917
20.598.985 15.926.508
31.12.2015 31.12.2014
6.317.064 7.969.548
23.855.446 20.531.780
16.710.366 8.683.299
19.666.827 14.372.772
2.341.258 2.824.779
2.599.346 1.718.506
4.850.378 1.544.603
76.340.685 57.645.287

PRICE WATERHOUSE/& CO. S.R.L.

(Socio)
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FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)
NOTA 21 - EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO
31.12.2015 31.12.2014

Caja 1.779.060 1.711.507
Bancos 5.167.699 9.840.843
Efectivo y equivalentes de efectivo (excluyendo

adelantos en cuenta corriente) 6.946.759  11.552.350

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

31.12.2015 31.12.2014

Efectivo y equivalentes de efectivo 6.946.759  11.552.350
Adelantos en cuenta corriente (35.886.713) (28.619.102)
Efectivo y equivalentes de efectivo (28.939.954) (17.066.752)

NOTA 22 — CAPITAL SOCIAL

Con fecha 5 de abril de 2013 la Asamblea General Extraordinaria resolvié la creacién de dos clases de
acciones, la clase “A” con cinco votos por accidn; y la clase “B” con un voto por accién, 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 resolvié desafectar la
reserva especial prima de emision 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 emisién 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
accion y con derecho a cinco votos por accién y 12.811.673 acciones escriturales clase “B” de valor nominal
$1 por acciény con derecho a unvoto por accion. Con fecha 30 de octubre de 2013 el Directorio de la

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS
(Cont.)

NOTA 22 - CAPITAL SOCIAL (Cont.)

sociedad aprobé 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 seran
ofrecidas por suscripcién publica con integracién al contado y en efectivo. Dicho aumento de capital estard
subordinado a la efectiva aprobacién del ingreso de la sociedad al régimen de oferta publica y cotizacion,
la cual a la fecha de los presentes estados financieros intermedios atn no ha ocurrido.

Al 31 de diciembre de 2015, la Sociedad posee un capital suscripto, integrado e inscripto de $ 42.705.577,
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 accién y 8.541.115 acciones ordinarias clase “B”, nominativas,
no endosables de valor nominal $1 cada una y con derecho a un voto por accidn.

Capital $ Instrumento Fecha
Suscripto, integrado e inscripto 12.000 |Estatuto Social 22.09.2003
Suscripto, integrado e inscripto 3.200 |Asamblea General Extraordinaria |21.12.2012
Suscripto, integrado e inscripto 42.690.377 |Asamblea General Exraordinaria |27.05.2013
42705577

NOTA 23 — OTRAS RESERVAS

Desarrollo Alpha S.A. posee las siguientes reservas en su patrimonio:

31.12.2015  31.12.2014

Reserva Legal 3.643.849  1.405.695
Resena por conversién 9.534.511 6.911.905
Reserva facultativa 37.080 37.080
Otros (901.470) (901.470)
Total 12.313.970  7.453.210

NOTA 24 —- CUENTAS POR PAGAR
31.12.2015  31.12.2014

Proweedores comunes 66.427.870 42.951.435
Provisién para gastos 4.090.999 4.037.305
Total 70.518.869 46.988.740

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 2016/

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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NOTA 25 - DEUDAS SOCIALES
31.12,.2015  31.12.2014

Remuneraciones a pagar 24.349.217 13.938.306
Provisién vacaciones 12.781.642  8.648.471
Cargas sociales a pagar 15.113.654 12.115.092
Total 52.244.513 34.701.869

NOTA 26 - DEUDAS FISCALES

26.1. Deudas fiscales no corrientes

31.12.2015  31.12.2014

AFIP a pagar 4.385.429  5.646.422
DGR a pagar - 105.296
Otros impuestos a pagar 65.245 124,898
Total : 4.450.674  5.876.616

26.2. Deudas fiscales corrientes
31.12.2015  31.12.2014

€ AFIP a pagar 15.280.446 13.448.359
. DGR a pagar 5.576.663  5.329.882
Otros impuestos a pagar 1.001.459 810.314
Total . 21.858.568  19.588.555

NOTA 27 - PRESTAMOS

27.1. Préstamos no corrientes
31.12.2015  31.12.2014

Préstamqs bancarios 44,919,195 32.977.821
Total 44.919.195 32.977.821

Véase nuestro informg de fecha
7 de marzo de 2016

. PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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(Cont.)
- NOTA 27 - PRESTAMOS (Cont.)
27.2. Préstamos corrientes

31.12.2015 31.12.2014

Préstamos bancarios 79.380.039 41.679.402
Intereses a pagar 2.401.320 2.438.232
Adelantos en cuenta corriente 35.886.713 28.619.102
Total 117.668.072 72.736.736

Préstamos bancarios

Las deudas bancarias vencen hasta el 2020 y tienen un interés medio del 27,7 % anual (2014: 26% anual).

Los valores contables y razonables de los préstamos no corrientes son los siguientes:

Importe en libros Valor razonable
- 31.12.2015 | 31.12.2014 | 31.122015 | 31.12.2014
Préstamos bancarios 44.919.195 | 32.977.821 42.441.849 | 25.745.490

El valor razonable de los préstamos corrientes equivale a su valor contable, ya que el impacto de aplicar el
descuento no es significativo. Los valores razonables se basan en los flujos de fondos descontados a una
tasa basado en la tasa de los préstamos del 33% (31.12.2014: 25,49%).

El importe en libros de los préstamos del Grupo estd denominado en las siguientes monedas:

31.12.2015 31.12.2014

Préstamos bancarios
Pesos 162.587.267 105.714.557
Total 162.587.267 105.714.557

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

Véase nuestro informe,de fecha
7 de marzo de 2ﬁ16 .
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NOTA 27 — PRESTAMOS (Cont.)

27.2. Préstamos corrientes (Cont.)

- 31.12.2015 (en miles) 31.12.2014 (en miles)
‘. . Monto . Monto
. Banco Monto ’hn.ea efectivamente Monto ,l z!tea efectivamente
-~ de crédito utilizado de credito utilizado
: = Macro 51.000 44.846 37.000 32.403
Patagonia 28.000 16.545 28.000 28.881
Citibank 32.000]) 26.745 32.000 28.133
(7 Galicia 14.500 - 14.500 -
Itau 14.000 6.733 14.000 6.848
HSBC 8.250 22 8.250 7.014
Santander Rio 5.000 3.958 - -
Provincia 50.000 41.683 - -
, Comafi 20.000 19.653 - -
. Total 222,750 160.185 133.750 103.279

El 30 de Junio de 2014, la Sociedad firmé un contrato de préstamo con el Banco Citibank, N.A., el cual fue
L destinado a inversiones.

A continuacidn se detallan sus caracteristicas:

L Banco: Citibank, N.A.

Monto: $ 25.000.000

Fecha de desembolso: 30 de Junio de 2014

Plazo de vencimiento: 3 afios

Amortizacién de capital: Mensual

. Intereses: Mensual

— Destino de los fondos: Inversiones

(. Garantias: No tiene

Compromisos: A continuacién se detallan los principales compromisos de caracter financiero
requeridos por el contrato:

Véase nuestro info; de fecha
7 de marzo def2016
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(Cont.)

NOTA 27 - PRESTAMOS (Cont.)

© 27.2. Préstamos corrientes(Cont.)

1. El indice Deuda Financiera Tota/EBITDA (medido como el resultante de !os tltimos cuatro
ejercicios trimestrales) no podra superar a 2.5 al cierre de cada ejercicio trimestral.

2. Elindice EBITDA (medido como el resultante de los Ultimos cuatro ejercicips trimestrales)/
Intereses Financieros no podra ser inferior a 4.5 al cierre de cada informe trimestral.

3. Mantener un patrimonio neto minimo de $ 60.000.000 (sesenta millones de pesos) al cierre
de cada informe trimestral y al cierre de cada ejercicio anual.

Entodos los casos, los informes trimestrales deberan estar firmados por auditor interno y por
el representante legal debiendo ser entregados al Banco dentro de los sesenta dias corridos
del cierre de cada trimestre.

A la fecha de los presentes estados contabies, la Sociedad canceld, de acuerdo con la fecha prevista de
vencimiento, capital por $ 6.250.000 e intereses por un total acumulado de $ 8.316.329.

Al 31 de diciembre de 2015 el saldo asciende a $ 18.750.000 de los cuales $ 11.250.000 son corrientes.

Al cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015, Desarrollo Alpha S.A. no registra
incumplimientos en los covenants ni dispensas adicionales asumidas.

NOTA 28 - OTROS PASIVOS
31.12.2015.  31.12.2014

28.1 No Corrientes

Depésitos en garantia ' 8.053 8.053
Canon de franquicias cobrados a devengar 2.269.832 1.971.645
Alquileres devengados a pagar 2.235.861  1.323.097
Deuda por compra planta fabril (Nota 34) 19.100.178 18.638.444
Pasivo por inversién Operadora Rest. Gong 987.725 361.943
Pasivo por inversién Operadora de Cafeterias MDP 1.433.486 -
Diversos 193.587 126.946
Total 26.228.722 22.430.128

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 2016

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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(Cont.)
NOTA 28 — OTROS PASIVOS (Cont.)

31.12.2015 31.12.2014

28.2 Corrientes

Canon de franquicias cobrados a devengar 1.192.572 963.144
Pasivos concursales 562.148 565.957
Deuda por compra planta fabril (Nota 34) 3.831.810  3.388.097
Total 5.586.530 4.917.198

NOTA 29 - DIVIDENDOS POR ACCION

Los dividendos pagados en 2015 fueron de $42.524.929 ($1,05 por accién). Al 31 de diciembre de 2015 no
existen divjdendos pendientes de pago.

Los dividendos pagados en 2014 fueron de $ 26.662.609 ($0,62 por accién). Al 31 de diciembre de 2014
no existen dividendos pendientes de pago.

NOTA 30 - PROVISIONES Y OTROS CARGOS

Contingencias por juicios 31.12.2015 31.12.2014

Saldos iniciales al 1 de enero de 2015/ 2014 12.068.014 4.585.259
Incremento 2.862.362 8.668.119
Utilizacidon neto de recuperos : ' (8.289.078) (1.185.364)
Saldos finales al 31 de diciembre de 2015/ 2014 6.641.298 12.068.014
Andlisis total de provisiones 31.12.2015 31.12.2014

No Corriente 6.641.298 12.068.014
Total 6.641.298 12.068.014

La previsién para juicios se constituyd en base al andlisis de las posibles indemnizaciones que la Sociedad
estima debera soportar, de acuerdo con la opinién de sus asesores legales.

Véase nuestro informe dg fecha
7 de marzo de 20
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(Cont.)
NOTA 31 - COMPROMISOS

El Grupo alquila locales bajo contratos cancelables de arrendamiento operativo. El gasto por arrendamiento
cargado en resultados durante el ejercicio se muestra en la Nota 10.2.

~ El Grupo esté obligado a notificar la finalizacion de estos contratos con una antelacién de 60 dias.
Estos arrendamientos tienen un plazo de entre 3 y 5 anos, y la mayor parte de los mismos son renovables
al final del periodo del arrendamiento de acuerdo a las condiciones del mercado.

Los pagos minimos totales futuros por los alquileres operativos no cancelables son los siguientes:

31.12.2015 31.12.2014

Menos de 1 afio 7.209.308 5.253.131
Entre 1y 5 afos 15.808.391 14.163.748
Total 23.017.699 19.416.879

NOTA 32 - 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  31.12.2015 31.12.2014

Premium Brand Espafa S.L. Asociada 3.838.105 4.510.483
Operadora de Cafeteria Mar del Plata S.Ade C.V Asociada 234.813 246.454
Operadora de Restaurantes Gong S.Ade C.V. Asociada 1.387.683 2.041.886
Inverlat S.A Otras 47.311 -
TOTAL VENTAS DE BIENES 5.507.912 6.798.823

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 216
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(Cont.)
NOTA 32 - TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)

(b) Compra de servicios

Tipo de relaciéon  31.12.2015 31.12.2014

Desarrollo y Gestién S.A. Otras 2.786.250 1.847.565
Inverlat S.A. Otras 3.433.392 2.551.400
TOTAL COMPRAS 6.219.642 4.398.965

(c) Intereses financieros

Tipode relacion  31.12.2015 31.12.2014

Premium Brand Espafia S.L. Asociada 6.320 54.407
Operadora de Cafeteria Mar del Plata S.Ade C.V Asociada 116.889 100.905
Accionistas Otras - 152.634
TOTAL INTERESES AINANCIEROS 123.209 307.946

(d) Saldos por créditos y pasivos comerciales registrados de operaciones con partes relacionadas

Tipo de relacion  31.12.2015 31.12.2014

Saldos por cuentas por cobrar (Nota 9)

Premium Brand Espafa S.L. Asociada 2.430.730 2.199.279
Operadora de Cafeteria Mar del Plata S.Ade C.V Asociada 796.965 329.912
Operadora de Restaurantes Gong S.Ade C.V. Asociada 4.959.052 3.821.776
Inverlat S.A. Otras 52.356 -
TOTAL CUENTAS POR COBRAR 8.239.103 6.350.967

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 no generan intereses. No se han registrado previsiones por
desvalorizacién sobre estas cuentas por cobrar a partes relacionadas.

(e) Créditos financieros

Tipo de relacidn 31.12.2015 31.12.2014

Saldos por créditos financieros (Nota 7.1 y 7.2)

Premium Brand Espafia S.L. Asociada 331 .2420 235.556
Operadora de Cafeteria Mar del Plata S.Ade C.V Asociada 6.692.326 4.308.418
TOTAL CREDITOS ANANCIEROS 7.023.546 4.543.974

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 201¢f

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

CP.CECABA T°1-F17
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EJERCICIO
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

(Cont.)

‘NOTA 32 — TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS (Cont.)
() Beneficios sociales

La retribucion y demés beneficios pagados o por pagar a la Alta Gerencia al 31 de diciembre de 2015
ascienden a $18.566.293 siendo contabilizados en la linea sueldos y jornales de la nota 10.

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

NOTA 33 - VENTA DE ACTIVOS Y PASIVOS RELACIONADOS

El 22 de diciembre de 2014 se firmé un acuerdo con el grupo econdmico 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 participacién en Dulcinea S.A., no formando Nueva Sociedad S.A. parte de
este acuerdo. La operacién se llevd 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 délares
(US$32.500). También se establecié una cuota adicional hasta un méximo 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 positivo considerando hechos posteriores, el comprador abonaria a Savaly
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 arrojo un resultado negativo, se desconté de las regalias del segundo trimestre. El resultado
contabilizado por la venta de la sociedad fue una pérdida de $799.052 la cual fue contabilizada en la linea
resultado por participacion en asociadas.

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

NOTA 34 - 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
aceptacion por parte del juez del concurso preventivo de acreedores de la empresa titular del inmueble, a
realizar la transaccién. Para ello debia permitir el levantamiento de la inhibicién que pesa sobre dicho
edificio y asi poder inscribir la escritura traslativa de dominio.

Véase nuestro informe ge fecha
7 de marzo de 2¢f16

PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.

(Socio)

CP.CECABA. Tl - F°17
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO
FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA EN PESOS

{(Cont.)
NOTA 34 - COMPRA Y PUESTA EN MARCHA DE PLANTA FABRIL (Cont.)

Con fecha 1 de octubre de 2014 el juez del concurso preventivo de acreedores de la empresa titular del
inmueble autorizé a realizar la transaccién. Finalmente el 11 de noviembre de 2014 se firmé la escritura
traslativa de dominio. E! precio total y convenido de la compraventa fue de 3.150.000 pesos argentinos, los
cuales se abonaron en el mismo acto, mds la suma de 1.735.000 ddlares 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 Ultima cuota en Noviembre de 2023 més la suma de
1.100.000 dodlares 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 28.

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

Una vez que se realicen las inversiones necesarias, se concentrard la produccion 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 més doscientos
puntos basicos, con un afio de gracia y 66 cuotas iguales y consecutivas. Como condicién para recibir el
préstamo, la compafiia hipotecé determinados inmuebles.

Las obras dieron comienzo a principios de Julio de 2015. Durante el 2016 se realizara la mudanza
progresiva de los 3 edificios productivos con los que en la actualidad cuenta la compafia. Para el mes de
diciembre el avance de obra alcanzaba el 61% y la proyeccién indica que para mayo de 2016 estaran dadas
las condiciones para comenzar con la mudanza, de forma tal que para el mes de octubre ya se encuentre
cien por ciento operativa la nueva planta. 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 promocién industrial otorgado por el ministerio
de la 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 provincial. Con este
certificado, se seguiré el mismo camino para obtener también los beneficios en el ambito municipal.

NOTA 35 - 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 resuitados del
presente ejercicio econémico.

Véase nuestro informe de fecha
7 de marzo de 2016/‘

PRICE WATERHOUSE &/ CO. S.R.L.

/J'lJ
(Socio) /Y
/ ' /} ]
/ H I ‘;
[ 2L, (
CPCECABA V°L-FI7 [/ o
Dr. Norberto Montero Dr. Christian Herndn Fid%ilgo
Contador Piiblico (UBA) Contador Pablico (U.B.)¢ .

CPCE.CAB.A. T°167 F° 179 CPCECABA T°273 °/150
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INFORME DE LOS AUDITORES

A Sefiores Accionistas, Presidente y Directores de
Desarrollo Alpha S.A.

- Domicilio legal: Costa Rica 4161

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

‘ C.U.LT N° 30-70854408-2

Informe sobre los estados financieros

- Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de Desarrollo Alpha S.A. y sus
o . sociedades controladas (en adelante “la Sociedad”) que comprenden el estado consolidado de
situaci6n financiera al 31 de diciembre de 2015, el estado consolidado de resultados

) integrales, el estado consolidado de cambios en el patrimonio y el estado consolidado de

o) flujo de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha, y un resumen de las politicas
contables significativas y otra informacién explicativa.

(s © Los saldos y otra informacién correspondientes al ejercicio 2014, son parte integrante de los
) estados financieros auditados mencionados precedentemente y por lo tanto deberén ser
considerados en relacion con esos estados financieros.

Responsabilidad de 1a Direccién

« El Directorio de la Sociedad es responsable por la preparacién y presentacién razonable de
- ‘estos estados financieros consolidados de acuerdo con las Normas Internacionales de

5 ' Informaci6n Financiera (NIIF) adoptadas como normas contables profesionales argentinas
por la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas (FACPCE) e

. incorporadas por la Comisién Nacional de Valores (CNV) a su normativa, tal y como fueron
O aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en
i v inglés). Asimismo, el Directorio es responsable de la existencia del control interno que

L -considere necesario para posibilitar la preparacién de estados financieros consolidados libres
: de incorrecciones significativas originadas en errores o en irregularidades. Nuestra ‘
responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieres consolidados,
en base a la auditoria que efectuamos con el alcance detallado en el parrafo “Responsabilidad
de los auditores”.

Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados financieros
consolidados adjuntos basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestro examen de
conformidad con Normas Internacionales de Auditoria (NIAs). Dichas normas fueron
adoptadas como normas de auditoria en Argentina mediante la Resolucién Técnica N° 32 de
FACPCE tal y como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Auditoria
y Aseguramiento (IAASB por sus siglas en inglés) y exigen que cumplamos con los
requerimientos de ética, asi como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de

tener una seguridad razonable sobre si los estados financieros consolidados se encuentran
ibres de incorrecciones significativas.

~7 | R

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.pwc.comm/ar

Price Waterhouse & Co. S.R.L. es una firma miembro de la red global de PricewaterhouseCaopers International Limited (PwCiL). Cada una de las firmas es una
R aentidad legal separada que no actia como mandataria de PwCIL ni de cualquier otra firma miembro de la red.
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Una auditoria conlleva la aplicacién de procedimientos para obtener elementos de juicio
sobre las cifras y otra informacién presentada en los estados financieros consolidadqs:. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la valoracién del
riesgo de incorrecciones significativas en los estados financieros consolidados debidas a
fraude o error. Al efectuar dicha valoracién del riesgo, el auditor debe tener en consideracién
el control interno pertinente para la preparacion y presentacion razonable por parte dela
Sociedad de los estados financieros consolidados, con el fin de disefiar los procedimientos de
auditoria que sean adecuados, en funcién a las circunstancias, y no con la finalidad de
expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad. Una auditoria

- también comprende una evaluacién de la adecuaci6n de las politicas contables aplicadas, de
7 la razonabilidad de las estimaciones significativas realizadas por la direccién de la Sociedad
k y de la presentacién de los estados financieros consolidados en su conjunto. '

Consideramos que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base
suficiente y adecuada para fundamentar nuestra opinién de auditorfa.

s sz

Opinién

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados mencionados en el primer pérrafo
del presente informe presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la
situacién financiera consolidada de Desarrollo Alpha S.A. (y sus sociedades controladas) al
31 de diciembre de 2015, su resultado integral consolidado y los flujos de efectivo
consolidados por el gjercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera.

Informe sobre cumplimiento de disposiciones vigentes

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

a) los estados financieros consolidados) de Desarrollo Alpha S.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 y-en las resoluciones
pertinentes de la Comisién Nacional de Valores; '

£ b) los estados financieros separados de Desarrollo Alpha S.A. surgen de registros contables
i Nevados en sus aspectos formales de conformidad con normas legales, que mantienen las
' condiciones de seguridad e integridad en base las cuales fueron autorizados por la
Comisién Nacional de Valores;

c) hemos leido la resefia informativa, _sobre la cual, en lo que es materia de nuestra
competencia, no tenemos observaciones que formular.

d) .al 31 de diciembre de 2015 no existe deuda devengada a favor del Sistema Integrado
Previsional Argentino que surja de los registros contables.

e) de acu_erdo con lo requerido por el articulo 21°, inciso e), Capitulo III, Seccién VI, Titulo II
de la normativa de la Comisién Nacional de Valores, informamos que el total de
honorarios en concepto de servicios de auditoria y relacionados correspondientes a la



sociedad y facturados a su subsidiaria Havanna S.A. en el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2015 representan: :

e.1) el 100% sobre el total de honorarios por servicios correspondientes a la Sociedad por todo
concepto en dicho ejercicio;

e.2) el 15% sobre el total de honorarios por servicios de auditoria y relacionados
correspondientes a la Sociedad, sus sociedades confrolantes, controladas y
vinculadas en dicho ejercicio;

e.3) el 15% sobre el total de honorarios por servicios correspondientes a la Sociedad, sus
sociedades controlantes, controladas y vinculadas por todo concepto en dicho
ejercicio; .

" f) hemos aplicado los procedimientos sobre prevencién de lavado de activos y financiacién del
ten_'o_rismo para Desarrollo Alpha S.A. previstos en las correspondientes normas profesionales
eI_mtldas por el Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos

Aires.

" Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 7 de marzo de 2016.

PRICEWA

OUSE &1CO0. S.R.L.

(Socio)

C.P.CE.CA. T°1F°17
Dr. Norbefto Montero
Contador Piblico (UBA)
C.P.C.ECABA. T°167 F°179
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INFORME DEL SINDICO

A los Sefiores Accionistas de
DESARROLLO ALPHA S.A.

De mi consideracién:

DESARROLLO ALPHA S.A. (la “Sociedad”) celebr6 con fecha 27 de mayo de 2013 una asamblea
de accionistas dentro de la cual se considerd el ingreso al régimen de oferta piiblica de su capital
social y dentro de ese contexto, aprobé un nuevo texto del estatuto adecuado a las exigencias
propias de dicho régimen. De conformidad con su Clausula 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 aprobacion del ingreso de la

‘Sociedad al régimen de oferta piiblica por parte de la Comision Nacional de Valores. Asimismo,

en dicha asamblea de accionistas se resolvié, también subordinado al ingreso al régimen de
oferta publica, prescindir de la comisién fiscalizadora conforme la facultad otorgada por la Ley
26.831 de Mercado de Capitales, siendo que las funciones propias de dicho 6rgano seran
asumidas por el Comité de Auditorfa que toda sociedad en el régimen de oferta publica debe
constituir. Dado que al dia de 1a 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 doce meses
finalizado el 31 de diciembre de 2015.

He efectuado el trabajo mencionado en el parrafo siguiente en relacion los estados financieros
consolidados adjuntos de Desarrollo Alpha S.A. que comprenden el estado de situacion
financiera consolidado al 31 de diciembre de 2015, el estado de resultados integrales
consolidados por los periodos de doce meses finalizado el 31 de diciembre de 2015 y los estados
de cambios en el patrimonio consolidado y de flujos de efectivo consolidado por el periodo de
doce 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 presentacién no es requerida por las
normas contables profesionales. Los documentos citados son responsabilidad del Directorio de
1a Sociedad en ejercicio de sus funciones exclusivas.

El presente trabajo sobre los estados financieros adjuntos consisti6 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 realizacién de dicho trabajo he tenido
en cuenta el informe del auditor externo Dr. Norberto Montero de Price Waterhouse & Co. S.R.L
de fecha 7 de marzo de 2016, emitido de acuerdo con las normas de auditoria vigentes en la
Repiblica Argentina para para la auditoria de estados contables. No he efectuado ningin
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.



a)

b)

c)

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

Los estados financieros mencionados en el parrafo 2 no estan preparados, en todos sus aspectos
significativos, de conformidad con las normas de la Resolucién Técnica N° 26 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 estin 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 esta preparada, en todos sus
aspectos significativos, de conformidad con los estados financieros mencionados en el parrafo 2.
tomados en 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 Aut6noma de Buenos Aires,7 de marzo de 2016

Dr. Christian Hernan Fidakg
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