ARCOR S.ALl.C.

Estados Financerods Consolidados
Por los ejercicios finalizadcel 31 31 de diciembee2619 y 2018.




ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

CONTENIDO

NOTA

11
1.2
13

21
2.2
2.3
2.4
2.5
2.6
2.7
2.8
29
2.10
2.11
2.12
2.13
2.14
2.15
2.16
2.17
2.18
2.19
2.20
2.21
2.22
2.23
2.24
2.25
2.26

0o N OO O b

Glosario de términos

Introduccion

Estado de resultados consolidado

Estado de otros resultados integrales consolidado
Estado de situacion financiera consolidado
Estado de cambios en el patrimonio consolidado
Estado de flujos de efectivo consolidado

Notas a los estados financieiconsolidados:
Informacion general

Antecedentes de la Sociedad

Datos de la sociedad controlante

Contexto econémico en Argentina

Normas contables y basde preparacion

Bases de preparacion

Cambios en politicas contables. Nuevas normasioies
Participacion en subsidiarias y asociadas
Informacion por segmentos

Informacion financiera en economias de altadéidn
Conversién de moneda extranjera

Propiedad, planta y equipos

Arrendamientos

Propiedades de inversion

Activos intangibles

Desvalorizacién de activos no financieros
Activos biolégicos

Activos financieros

Instrumentos financieros derivados y activegadie cobertura
Existencias

Créditos por ventas y otros créditos

Efectivo y equivalentes de efectivo

Patrimonio - Capital social

Préstamos

Cuentas por pagar comerciales y otras deudas
Impuestos a las ganancias y a la ganancianaipiesunta
Beneficios sociales

Provisiones

Arrendamientos / Arrendamientos operativos
Distribucion de dividendos

Reconocimiento de ingresos por ventas
Politicas y estimaciones contables criticas
Informacion por segmentos

Propiedad, planta y equipos

Activos por derecho de uso

Propiedades de inversion

Activos intangibles

NOTA
9 Inversiones en asociadas

10 Activos bioldgicos
11 Activos / Pasivos por impuesto diferido
12 Créditos por ventas y otros créditos
13 Existencias
14 Otras inversiones
15 Instrumentos financieros derivados
16 Estado de flujos de efectivo — Informacion axtiel
17 Restriccion a la distribucion de utilidades
18 Evolucion del capital social
19 Resultados no asignados
20 Otros componentes del patrimonio
21 Interés no controlante
22 Préstamos
23 Pasivos por arrendamientos

24 lig&diones por beneficios de retiro del personal

25 Provisiones
26  Cuentas por pagar comerciales y otrasageud
27 Compromigasantias otorgadas
28 Ventas de bigsesvicios
29 Costo de ventas de bienes y servicios prestados
30 Informacién sobre gastos por funcién y natuealez
31 Sueldos, jornales, cargas sociales y otros ingvef

32 suRados generados por activos biologicos
Otros ingresos / (egresos) — neto
Resultados financieros, netos
Impuesto a las ganancias
Utilidad por accién
37 Divilbsrpor accion
38 Traomares y saldos con partes relacionadas
39 Administraci@riésgos financieros
39.1 Instrumentos financieros por categoria
.2 3Jerarquias del valor razonable
39.3 Estimacion del valor razonable
39.4 Factores de riesgos financieros
39.5 Riesgo de mercado
6 3Riesgo crediticio
39.7 Riesgo de tigai
39.8 Adtracion del riesgo de capital
40 rdrReizaciones societarias dentro del Grupo
41  Acuerdo de Jointifencon Grupo Webcor
42 Inversiéon en Mas& Hermanos S.A.
43 Cambios en politoasables — Adopcion NIIF 16
44  Hechos posteriores
Resefia informativa consolidada

33

34
35

36

Informacion incluida en cumplimiento del Art. 1, Capitulo IlI, Titulo IV del TO/CNV

Anexo A Nota £

Anexo E Nota8

Anexo C Nota9

Anexo C Nota7, Nota 4

Anexo E Nota12, Note 13, Nota25
Anexo F Nota2¢

Anexo + Nota3C



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

=

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018

GLOSARIO DE TERMINOS

Término Definicién

AFIP Administracion Federal de Ingresos Publicos.
RT emitidas por la FACPCE con excepcion de la RT2By sus modificatorias) que adopta lasPNIEstas R

ARG PCGA contienen las normas generales y particulares ldecién y exposicidwvigentes en Argentina, para las socied
gue no estan obligadas o no optaron por adoptaiiIks

ARS Peso Argentino.

Asociadas Sociedades sobre las cuales Arcor S.Abd§ke una influencia significativa, conforme dikpuesto por la NIC 28.

BCRA Banco Central de la Republica Argentina.

BOB Boliviano.

BRL Real Brasilefio.

CINIIF Comité de Interpretacion de las Normas Inégionales de Informacién Financiera.

CLP Peso Chileno.

CNV Comision Nacional de Valores de la Republicgehtina.

COP Peso Colombiano.

EUR Euro.

FACPCE Federacion Argentina de Consejos Profesierd# Ciencias Econdmicas.

FASB Financial Accounting Standards Board.

Grupo Arcor / Grupo Grupo econdmico formado pdBdeiedad y sus subsidiarias.

IASB Consejo de Normas Internacionales de Contiaili

IFRIC International Financial Reporting Interpretas Committee (ver CINIIF).

IFRS International Financial Reporting Standaras (MIF).

INDEC Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

La Sociedad / Arcor S.A.I.C.

Indistintamente, ArSmciedad Anénima, Industrial y Comercial.

LGS Ley General de Sociedades de la Republica Airge(Ley N° 19.550 y sus modificatorias).

MXN Peso Mexicano.

NIC Normas Internacionales de Contabilidad.

NIIF Normas Internacionales de Informacién Finarei@ IFRS, por sus siglas en inglés).

PEN Nuevo Sol Peruano.

PYG Guaranies.

RG /CNV Resoluciones Generales emitidas por la CNV

RMB Renminbi.

RT Resoluciones Técnicas emitidas por la FACPCE.
Sociedades sobre las cuales la Soci¢éae control. Arcor S.A.l.C., controla otras saleides cuando esté exput

Subsidiarias o tiene derecho a rendimientos variables y tiermfmcidad de influir en dichos rendimiengogavés de su poc
sobre las mism, conforme a lo dispuesto por la NIIF

TO/CNV Texto Ordenado de la Comision NacionaVaéores.

uUsD Délar Estadounidense.

uyu Peso Uruguayo.

INTRODUCCION

Considerando los requerimientos de la CNV, la Sodi¢wainvertido el orden de presentacion de suslestinancieros consolidados e
individuales, exponiendo en primera instanciafarmacion consolidada de la Sociedad y sus subsidig luego los estados financieros
individuales de la misma. De conformidad con lasmas regulatorias vigentes, los estados financieorsolidados constituyen

informacién complementaria de los individuales.Dieeccion de la Sociedad recomienda la lecturawuajde los estados financieros

consolidados e individuales.



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

T

Notas Ejercicio finalizado el
31.12.2019 31.12.2018

Ventas de bienes y servicios 28 134.710.183 131.725.052
Costo de ventas de bienes y servicios prestados 29 99.396.779) (93.912.309)
SUBTOTAL 35.313.404 37.812.743
Resultados generados por activos biolégicos 32 63.23 (166.338)
GANANCIA BRUTA 35.310.168 37.646.405
Gastos de comercializacion 30 (23.114.851) (23.804.556)
Gastos de administracion 30 (6.046.704) (6.244.360)
Otros ingresos / (egresos) — neto 33 401.088 (552.992)
RESULTADO OPERATIVO 6.549.701 7.044.497
Ingresos financieros 34 405.118 (1.335.377)
Gastos financieros 34 (5.742.513) (8.894.229)
Resultado por posicién monetaria neta 34 997.285 582.145
RESULTADOS FINANCIEROS, NETOS (4.340.110) (9.647.461)
Resultado de inversiones en asociadas 9 742.588 (283.232)
RESULTADO ANTES DEL IMPUESTO A LAS GANANCIAS 2.952.179 (2.886.196)
Impuesto a las ganancias 35 (3.096.269) 1.331.124
(PERDIDA) NETA DEL EJERCICIO (144.090) (1.555.072)
(Pérdida) / Ganancia atribuible a:

Accionistas de la Sociedad (1.469.079) (2.799.825)

Interés no controlante 21 1.324.989 1.244.753
TOTAL (144.090) (1.555.072)
(Pérdida) por accion atribuible a los accionistas €l la Sociedad

(Pérdida) basica y diluida por accion 36 (0,02099) (0,04000)

Las notas que se acompafian son parte integraetgateestados financieros consolidados.
Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo di202(
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
Comision Fiscalizado (Socio

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)
Mat. Frof. 10.11421.- C.P.C.E.Cb:



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

ESTADO DE OTROS RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADO
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

Notas Ejercicio finalizado el
31.12.2019 31.12.2018
(PERDIDA) NETA DEL EJERCICIO (144.090) (1.555.072)
OTROS RESULTADOS INTEGRALES DEL EJERCICIO
Partidas que posteriormente pueden ser reclasificad a resultados
Cobertura de flujos de efectivg 20 (1.015) 37.066
Efecto impositivo 20y 35 (329) (13.522)
SUBTOTAL (1.344) 23.544
Diferencia de conversién de sociedades 20 (153.990) 3.271.571
Efecto impositivo 20y 35 3.431 (8.539)
SUBTOTAL (150.559) 3.263.032
Total partidas que posteriormente pueden ser reclafictadas a resultados (151.903) 3.286.576
Partidas que no se reclasificaran a resultados
Participacion en otros resultados integrales poageias y (pérdidas)
! > o ? 9 1.739 10.096
actuariales de planes de beneficios definidcasociade
(Pérdidas) actuariales de planes de beneficionide§ 24 (325.267) (158.024)
Efecto impositivo 35 79.072 24.991
Total partidas que no se reclasificaran a resultados (244.456) (122.937)
OTROS RESULTADOS INTEGRALES DEL EJERCICIO (396.359) 3.163.639
(PERDIDA) / GANANCIA INTEGRAL TOTAL DEL EJERCICIO (540.449) 1.608.567
Otros resultados integrales del ejercicio atribuibés a:
Accionistas de la Sociedad (375.235) 2.644.190
Interés no controlante (21.124) 519.449
TOTAL (396.359) 3.163.639
(Pérdida) / Ganancia integral total del ejercicio &ibuible a:
Accionistas de la Sociedad (1.844.314) (155.635)
Interés no controlante 1.303.865 1.764.202
TOTAL (540.449) 1.608.567

(1) Incluye los resultados por operaciones de cobedeng@esgos de fluctuaciones de precios de materiass (futuros y opciones).

Las notas que se acompafian son parte integraetgaieestados financieros consolidados.

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani

President President
Comision Fiscalizado

Véase nuestro informe del

9 de marzo di202(

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.

(Socio

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3

Cr. Andrés Suarez

Contador Publico (UBA)
Mat. Frof. 10.11421. C.P.C.E.Cbi



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

ACTIVO Notas 31.12.2019 31.12.2018
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedad, planta y equipos 5 36.153.579 37.340.922
Activos por derecho de uso 6 1.235.230 -
Propiedades de inversion 7 229.296 266.374
Activos intangibles 8 6.012.614 5.907.499
Inversiones emasociadas 9 7.375.474 5.759.650
Activos biolégicos 10 694.342 752.104
Activos por impuesto diferido 11 1.791.422 297285
Otras inversiones 14 8.268 1.730
Instrumentos financieros derivados 15 - 441.944
Otros créditos 12 2.021.473 1.967.165
Créditos por ventas 12 - 481
TOTAL DEL ACTIVO NO CORRIENTE 55.521.698 55.354.397
ACTIVO CORRIENTE
Activos bioldgicos 10 436.778 399.919
Existencias 13 21.740.320 26.651.026
Instrumentos financieros derivados 15 12.819 8.843
Otros créditos 12 4.951.417 3.967.912
Créditos por ventas 12 18.444.014 20.703.867
Otras inversiones 14 12 23
Efectivo y equivalentes de efectivo 16 9.967.093 44%3.998
TOTAL DEL ACTIVO CORRIENTE 55.552.453 59.177.588
TOTAL DEL ACTIVO 111.074.151 114.531.985
Las notas que se acompafian son parte integraetgateestados financieros consolidados
Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo di202(
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
Comision Fiscalizado (Socio

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)
Mat. Frof. 10.11421.- C.P.C.E.Cb:



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

=

PASIVO Y PATRIMONIO Notas 31.12.2019 31.12.2018
PATRIMONIO
Capital y reservas atribuibles a los accionistas da Sociedad
Capital social - Acciones en circulacion 18 700.000 700.000
Ajuste de capital 4.753.329 4.753.329
Acciones sociedad controlante en cartera (2.200) (1.200)
Reserva legal 17 1.090.666 396.822
Reserva facultativa para futuras inversiones T03I® 2.266.741
Reserva especial para futuros dividendos 2.620.045 263.330
Reserva especial adopcion de NIIF 17 576.119 596.11
Resultados no asignados 19 (1.695.095) 11.792.380
Otros componentes del patrimonio 20 909.397 1.0%8.6
gggl’é)gAAllj_ ATRIBUIBLE A LOS ACCIONISTAS DE LA 19.120.640 21.806.137
Interés no controlante 21 10.789.816 9.638.600
TOTAL DEL PATRIMONIO 29.910.456 31.444.737
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos 22 37.070.986 34.805.413
Pasivos por arrendamientos 23 742.658 -
Instrumentos financieros derivados 15 163.715 40.32
Pasivos por impuesto diferido 11 1.762.676 2.215.413
Obligaciones por beneficios de retiro del personal 24 1.616.502 1.303.193
Provisiones 25 550.700 743.854
Cuentas por pagar comerciales y otras deudas 26 31768 151.074
TOTAL DEL PASIVO NO CORRIENTE 42.175.554 39.259.21
PASIVO CORRIENTE
Préstamos 22 15.893.401 16.954.357
Pasivos por arrendamientos 23 570.604 -
Instrumentos financieros derivados 15 2.968 299.488
Impuesto a las ganancias por pagar 733.082 683.249
Obligaciones por beneficios de retiro del personal 24 248.904 182.978
Provisiones 25 154.055 206.060
Anticipos de clientes 370.654 226.843
Cuentas por pagar comerciales y otras deudas 26 012473 25.275.002
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE 38.988.141 43.827.977
TOTAL DEL PASIVO 81.163.695 83.087.248
TOTAL DEL PATRIMONIO Y PASIVO 111.074.151 114.531.985
Las notas que se acompafian son parte integraetgakeestados financieros consolidados.
Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo di202(
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
Comision Fiscalizado (Socio

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)
Mat. Frof. 10.11421.- C.P.C.E.Cb:



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CONSOLIDADO
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

APORTES DE LOS

OTROS COMPONENTES DEL

PROPIETARIOS RESULTADOS ACUMULADOS PATRIMONIO
ACCIONES DE RESERVA RESERVA POR A%:SE%T_/ELA INTERES NO
CAPITAL
RUBROS SOCIAL AJUSTEDE _ SOCIEDAD RESERVA ~  RESERVA — RESERVA ESPECIAL  RESULTADOSNO RESERVADE COBERTURA DE LOS CONTROLANTE  TOTAL DEL
ACCIONES CAPITAL ~ CONTROLANTE LEGAL PARA FUTURAS PARA FUTUROS ADOPCIONDE  ASIGNADOS ~ CONVERSION  FLUJOSDE  ACCIONISTAS DE (nota 21)

COMUNES EN ® EN CARTERA (nota 17) INVERSIONES . DIVIDENDOS NIIF (nota 19) (nota 20) EFECTIVO LA SOCIEDAD

CIRCULACION (nota 17) (nota 20)
Saldos al 1 de enero de 2019 700.000 4.753.329 (1.200) 396.822 2.266.741 263.330  576.119 11.792.380 1.056.221 2.395 21.806.137 8%68 31.444.737
(Pérdida) / Ganancia neta del ejercicio - - - - - - (1.469.079) - - (1.469.079) 1.324.989 (144.090)
Otros resultados integrales del ejercicio - - - - - - (226.016) (147.875) (1.344) (375.235) (21.124) (396.359)
ggg'c‘i’g) / Ganancia integral total del ; ; ; ; ; ; (1.695.095) (147.875) (1.344) (1.844.314) 1.868. (540.449)
Constitucion de reservag) - - - 693.844 7.900.638 2.826.318 (11.420.800) - - - - -
Dividendos en efectiva?) - - - - - (469.603) (371.580) - - (841.183) (152.651) 993.834)
Transacciones con el interés no controlante - - - - - - - - - - 2 2
Saldos al 31 de diciembre de 2019 700.000 4.753.329 (1.200) 1.090.666 10.167.379 RS 576.119 (1.695.095) 908.346 1.051 19.120.640  10.789.816 29.910.456

(1) Corresponde a la diferencia entre el valor ajustEdeapital y el valor histérico, segun requeriniés de la LGS.
(2) Los dividendos en efectivo de la Sociedad, fueprnlzados por la Asamblea General Ordinaria y Extiiaaria de Accionistas del 27 de abril de 2018 f$amblea General Ordinaria y Extraordinaria deidwistas del 19 de septiembre de 2019. El inteoéontrolante
incluye principalmente distribuciones de dividendadichos accionistas dispuestas por las subsididricorpar S.A., Arcor Alimentos Bolivia S.A., Mdm Dulce S.A. de C.V. y Papel Misionero S.A.I.F.C.

Las notas que se acompafian son parte integraetgaieestados financieros consolidados.

Victor Jorge Aramburu

President
Comision Fiscalizdore

Luis Alejandro Pagani

President

Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.

(Socio

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)
Mat. Prof. 10.11421.- C.P.C.E.Cbi



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CONSOLIDADO
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

APORTES DE LOS

OTROS COMPONENTES DEL

PROPIETARIOS RESULTADOS ACUMULADOS PATRIMONIO SUBTOTAL
CAPITAL ACCIONES DE RESERVA RESERVA RESERVAPOR ATRIBUBLEA _INTERES NO
RUBROS SOCIAL AUSTEDE  SOCIEDAD  Reserva RESERVE — EspeciaL ESPECIAL  RESULTADOSNO RESERVADE COBERTURA DE Los CONTROLANTE  TOTAL DEL
ACCIONES CAPITAL  CONTROLANTE pgar  JRTUL B PARAFUTUROS ADOPCIONDE — ASIGNADOS ~ CONVERSION — FLUJOSDE  ACCIONISTAS DE (nota 21)
COMUNES EN @ EN CARTERA (nota 17) INVERSIONES DIVIDENDOS NIIF (nota 19) (nota 20) EFECTIVO LA SOCIEDAD
CIRCULACION (nota 17) (nota 20)
Saldos al 1 de enero de 2018 700.000 4.753.329 (1.200) 396.822 2.266.741 1.082.7 576.119 15.412.165 (1.698.516) (21.149) 23.477.1 8.989.972 32.427.073
(Pérdida) / Ganancia neta del ejercicio - - - - - - - (2.799.825) - - (2.799.825) 1.244.753 (1.555.072)
Otros resultados integrales del ejercicio - - - - - - - (134.091) 2.754.737 23.544 2.644.190 519.449 3.163.639
g:rﬁ'c‘i’g) / Ganancia integral total del - - - - - - - (2.933.916) 2.754.737 23.544 (155.635) 1.764.202  1.608.567
Desafectacion de reservé® - - - - - (789.460) - 789.460 - - - - -
Dividendos en efectivag) - - - - - - - (1.475.329) - - (1.475.329) (1.115.574) 5@0.903)
Saldos al 31 de diciembre de 2018 700.000 4.753.329 (1.200) 396.822 2.266.741 263.330  576.119 11.792.380 1.056.221 2.395 21.806.137 8968 31.444.737

(1) Corresponde a la diferencia entre el valor ajustideapital y el valor histérico, segln requeriniés de la LGS.

(2) Los dividendos en efectivo de la Sociedad, fuefmolzados por la Asamblea General Ordinaria y Extiiaaria de Accionistas del 27 de abril de 2018 Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria deidwistas del 25 de julio de 2018. El interés notedante
incluye principalmente distribuciones de dividendadichos accionistas dispuestos por las subsidi@&agley Latinoamérica S.A. Arcorpar S.A., Munddde S.A. de C.V y Bagley Argentina S.A.

Las notas que se acompafian son parte integraetgakeestados financieros consolidados.

Victor Jorge Aramburu

President
Comision Fiscalizdore

Luis Alejandro Pagani

President

Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.

(Socio

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)
Mat. Prof. 10.11421.- C.P.C.E.Cbi



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

T

Notas 31.12.2019 31.12.2018
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES OPERATIVAS
(Pérdida) neta del ejercicio (144.090) (1.555.072)
Impuesto a las ganancias y a la ganancia mininsupta 35 3.096.269 (1.331.124)
Ajustes por:
Depreciaciones de propiedad, planta y equipos pigdades de inversion 30 3.942.371 4.295.381
Amortizacion de activos por derecho de uso 30 433.770 -
Amortizacion de activos intangibles 30 122.667 107.293
Constitucién neta de provisiones deducidas deVaetiincluidas en el pasivo 350.610 854.071
Resultados financieros, netos 34 4.340.110 9.647.461
Resultado de inversiones en asociadas 9 (742.588) 283.232
Resultados por reconocimiento inicial y cambiolevalor razonable de activos biolégicos 10 (9.216) 141.619
Resultados por venta de propiedad, planta y equipospiedades de inversion 33 (48.551) (215.136)
Resultado por baja de arrendamientos financieros 23 - (49.339)
Subtotal de ajustes: 8.389.173 15.064.582
Cobranzas netas por instrumentos financieros déos/eelacionados a actividades operativas 47.166 120.640
Pagos por adquisiciones netos de cobros por veetastivos biolégicos (598.473) (630.280)
Pagos de impuesto a las ganancias y a la ganafimapresunta (2.179.370) (2.472.976)
Subtotal - Flujo de efectivo de las operacionesites de variacion neta de activos y pasivos opeirais: 8.610.675 9.195.770
Variacion neta de activos y pasivos operativos 4.495.383 (5.459.840)
Flujo neto de efectivo generado por las actividadesperativas 13.106.058 3.735.930
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por compras y anticipos de propiedad, plaatpipos, activos intangibles y otros (2.813)003 (4.642.172)
Ingresos de efectivo por ventas de propiedad, kaequipos y propiedades de inversion 114.394 8.78B
Pagos por compra de acciones de Mastellone Herngahos 42 (878.320) (565.374)
Pagos de aportes en asociadas 9 (92) (71)
Otros fondos originados de inversiones en sociedade - 159.803
Flujo neto de efectivo (utilizado en) actividadeselinversion (3.577.021) (4.469.069)
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros por tomas de préstamos bancarios 22 8.303.953 6.825.291
Cancelacion de préstamos bancarios 22 (8.073.864) (4.740.373)
Variacion neta de préstamos de corto plazo 22 3.510.235 6.077.906
Cobros por emisién de obligaciones negociables 22 1.653.586 -
Cancelacion de deuda por obligaciones negociables 22 (368.121) -
Pagos de arrendamientos financigt9s 23122 (546.736) (29.863)
Pagos de intereses y otros gastos financieros 22 (9.739.848) (6.215.286)
Cobranzas netas por instrumentos financieros aldoi relacionados a actividades financieras 535.79 901.939
Pagos de dividendos (1.878.373) (1.562.434)
Flujo neto de efectivo (utilizado en) generado pdas actividades de financiacion (6.623.375) 1.257.180
AUMENTO NETO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECT IVO 2.905.662 524.041
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio dejercicio 16 7.445.998 6.050.340
Diferencia de cotizacion y efecto conversion detéfo y equivalentes de efectivo 328.249 1.058.934
Pérdida generada por la posicion monetaria deiedegequivalentes de efectivo (712.816) (187.317)
Aumento neto en el efectivo y equivalentes de ifect 2.905.662 524.041
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre dejezcicio 16 9.967.093 7.445.998

(1) Al 31 de diciembre de 2019, incluye los pagosrdenalamientos financieros registrados conformel& M6 (notas 23 y 43). Al 31 de diciembre de 20a8luye los pagos de arrendamientos

financieros registrados de acuerdo a la NIC 17a(@a).

Las notas que se acompafian son parte integraetgaeestados financieros consolidados.

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 1. INFORMACION GENERAL

1.1 Antecedentes de la Sociedad

Arcor Sociedad Andénima, Industrial y Comercialues: entidad organizada bajo las leyes de la Reg@iBligentina (Ley 19.550 y sus
modificatorias). El domicilio legal es Av. Fulviamyador Pagani 487, Arroyito, Provincia de Cérdoba.

Conjuntamente con sus subsidiarias, constituyercarm@oracion multinacional, que produce una ampiag de alimentos de consumo
masivo (golosinas, chocolates, galletas, alimerdtis) e industriales (papel virgen y recicladatda corrugado, impresién de films
flexibles, jarabe de maiz, etc.), en Argentina, Br&hile, México y Perl y comercializa los mismars una gran cantidad de paises del
mundo.

El estatuto de la Sociedad fue inscripto en el RegRblico de Comercio con fecha 19 de enero é2,18endo la ultima modificacion
del mismo, introducida por Asamblea General Extfearia del 11 de diciembre de 2019, la que fuerip& en el Registro Publico —
Protocolo de Contratos y Disoluciones — bajo laridata 76 — A41, en Cérdoba, el 9 de enero de 202@echa de finalizacién del plazo
de duracion de la Sociedad es el 19 de enero de 206

El 27 de febrero de 2010, la Asamblea General @ridirde Accionistas de la Sociedad, aprobé la @reatel programa de Obligaciones
Negociables simples no convertibles en accionegpome a lo establecido por la Ley N° 23.576 maedifia por la Ley N° 23.962. El 15
de octubre de 2010, la Direccién de Inspeccién esdhas Juridicas de la Provincia de Cérdoba, miedResolucion 1931/2010-B

resolvio la inscripcion en el Registro Publico de @ocio del citado programa. Con fecha 25 de octubre@lo, la CNV mediante

Resolucion N° 16.439, autoriz6 a la Sociedad pacadlacion de un programa de Obligaciones Negoaaimeples no convertibles.

Por altimo, el 28 de noviembre de 2014, median@#sea General Ordinaria y Extraordinaria de Adsi@s de la Sociedad se aprobo
ampliar y prorrogar la vigencia del programa. Cath&30 de octubre de 2015, la CNV mediante Resoludf6h7.849, autoriz6 a la
Sociedad, la ampliacién del monto maximo de emidiéireferido programa (pasando de un valor nontim&imo de emision de USD
500 millones a un valor nominal maximo de emisiérhdsta USD 800 millones, o su equivalente en otmasedas) por un nuevo periodo
de cinco afios, contados desde el vencimiento debmriginal. El 2 de marzo de 2016, la Direcciérirspeccion de Personas Juridicas
de la Provincia de Cérdoba, mediante Resolucion P&BB- resolvio la inscripcion, en el Registro Publie Comercio, de la ampliacion
y prérroga del citado programa.

Estos estados financieros consolidados, han sigdagos por acta de Directorio N° 2336 de fecha éhdrzo de 2020.

1.2 Datos de la sociedad controlante

La Sociedad es controlada por Grupo Arcor S.Aempiosee el 99,686534% y 99,679719% de participamicel capital y en los votos
respectivamente, siendo la actividad principaladedciedad controlante la realizacion de operasifinancieras y de inversion.

Grupo Arcor S.A., es una entidad organizada baddges de la Republica Argentina (Ley 19.550 yrsodificatorias) con domicilio
legal en Maip N° 1210,'6piso, Of. “A” de la Ciudad Autbnoma de Buenos Aires.

1.3 Contexto econdémico en Argentina

El Grupo opera en un contexto econémico complejpas variables principales han tenido recientememdefuerte volatilidad, tanto en
el &mbito nacional como internacional.

En el ambito local entre otros aspectos, se desjaeala economia argentina en el afio 2019 sufuni@ contraccion del 3%
aproximadamente, segun estimaciones de la CEPAL &i@mEcondmica para América Latina) y que la inlaacumulada entre el 1
de enero 2019 y el 31 de diciembre de 2019, alcah%8,83%, segun el IPC publicado por el INDEC.

Asimismo, la devaluacion significativa del pesaip del mes de agosto generd una imprevistasdbddepdsitos en ddlares del sistema
financiero (generando consecuentemente una caida oeservas del BCRA) y un aumento de dicha tas#etés de referencia llegando
durante el afio a ubicarse por encima del 80%.ekteidel ejercicio, el valor de la tasa de intseéabicd cerca del 60%.

Ademas, el Poder Ejecutivo Nacional, mediante dedk8609 del 1 de septiembre de 2019 faculté al BCReStablecer medidas de
regulacion en materia de comercio exterior y camloin vigencia hasta el 31 de diciembre de 201%sEn sentido, el BCRA emitiod
comunicaciones normativas regulando, principalmehéeceso al mercado de cambios para personeasfisjuridicas.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 1. INFORMACION GENERAL
1.3 Contexto econémico en Argentina

El 10 de diciembre de 2019 asumié un nuevo Gobidtacional que, ante estas circunstancias, impleinena serie de medidas. A
continuacion, un resumen de las mismas:

- Se dispuso un régimen de regularizacién de atibges tributarias, de la seguridad social y adwanpara micro, pequefias y
medianas empresas.

- Se suspendid el cronograma de unificacion dédaata de contribuciones patronales.

- Se suspendio hasta los ejercicios fiscales quadiden el 31 de diciembre de 2020 inclusive, tluceion de alicuota corporativa del
impuesto a las ganancias que establecié la Ley3@7dota 35), manteniéndose la tasa del 30% as6 dandel 7% para los
dividendos correspondientes a los mismos.

- Enlo que respecta al ajuste por inflacion imipasi se dispuso que el importe determinado, queesponda al primero y al segundo
ejercicio iniciado a partir del 1 de enero de 2Gdghera imputarse un sexto (1/6) en esos peritsimdes y los cinco sextos (5/6)
restantes en partes iguales en los 5 periodosefiscemediatos siguientes.

- Se decret6 el incremento en las retencionesexfasrtaciones y del impuesto sobre los bieneopakhss.

- Se reestableci6 el Impuesto al Valor Agregada jzs alimentos de la canasta basica y la suspedsita movilidad jubilatoria.

- Se mantuvo la obligacion de ingreso y liquidaaitendivisas en el mercado local de cambios en fgremmanente hasta que se
disponga lo contrario.

Adicionalmente, el Gobierno Nacional prepardé unypoto de ley para enviar al Congreso Nacional coa pmopuesta para la
renegociacion de la deuda externa ante los acregdaternacionales, el cual se encuentra en dé&twsia fecha de emisién de los
presentes estados financieros consolidados.

El Grupo monitorea permanentemente la evolucidasleariables que afectan su negocio, para dsfiniurso de accion e identificar los
potenciales impactos sobre la situacion patrimonfahanciera. Los estados financieros consolidatiEsen ser leidos a la luz de estas
circunstancias.

NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION

A continuacion se detallan las normas contables nelésantes aplicadas por el Grupo para la prejgsrade los presentes estados
financieros consolidados.

2.1 Bases de preparacion

Los presentes estados financieros consolidadositlarpreparados de acuerdo a las NIIF, emitidasAf®B, y representan la adopcion
integral, explicita y sin reservas de las referig@snas internacionales.

Las cifras incluidas en los estados financierosclitados se exponen en miles de pesos al igudagu®tas, excepto la utilidad por
accion, evolucion del capital social y los divideagbor accién.

Las politicas contables utilizadas, estan basauésseNIIF emitidas por el IASB y las interpretatés emitidas por el IFRIC aplicables a
la fecha de estos estados financieros consolidadgeeparacion de los presentes estados finasaerwsolidados, de acuerdo a las NIIF,
requiere que se realicen estimaciones y evaluagigne afectan el monto de los activos y pasivdstragdos, y de los activos y pasivos
contingentes revelados a la fecha de emisién dpresentes estados financieros consolidados, ceftarabién los ingresos y egresos
registrados.

El Grupo realiza estimaciones para calcular, pemegjo, las depreciaciones y amortizaciones, elrvalmonable de los activos biolégicos
y de ciertos instrumentos derivados, el valor recaiple de los activos no financieros, el cargampuesto a las ganancias, ciertos cargos
laborales, las provisiones por contingencias, ggidaborales, civiles y comerciales e incobrables, provisiones por descuentos y
bonificaciones a clientes y pasivos por arrendatogerios resultados reales futuros pueden diferitad estimaciones y evaluaciones
realizadas a la fecha de preparacion de los pessestados financieros consolidados.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION

2.1 Bases de preparacion

Las cifras al 31 de diciembre de 2018, que se expen estos estados financieros consolidados efe@mparativos, surgen de ajustar
por inflacion los importes de los estados finamase dicha fecha, conforme a los descripto en2étde los presentes estados financieros
consolidados. De corresponder, sobre las mismafestiaron ciertas reclasificaciones a efectos esatipos. Asimismo, a efectos de la
interpretacion de las cifras al 31 de diciembr@@E expuestas en los presentes estados financ@rsslidado en forma comparativa con
las correspondientes al ejercicio anterior, delsiderarse la informacion revelada en nota 43.

Empresa en marcha

A la fecha de los presentes estados financierasotidados, no existen incertidumbres respecto @ssisco condiciones que puedan aportar
dudas sobre la posibilidad de que el Grupo sigeample® normalmente como empresa en marcha.

2.2 Cambios en politicas contables. Nuevas normasntables
(a) Nuevas normas, modificaciones e interpretacioseue han entrado en vigor a partir del ejercicioniciado el 1 de enero de 2019:

Modificaciones a la NIIF 9 “Instrumentos financieros”, aplicables a instrumentos con caracteristica dpago de reconocimiento
negativo: estas modificaciones permiten a las compafiias rmexisto amortizado, bajo ciertas condicionestaseaactivos financieros en
los cuales los términos del contrato permiten asendel instrumento precancelarlo con anterioridagl vencimiento por un importe
menor al capital e intereses impagos. La aplicagd®esta norma no generd impactos significativol®presentes estados financieros
consolidados

NIIF 16 “Arrendamientos”™: elimina, para los casos de arrendatarios, langdist entre los contratos de “arrendamiento firemdique

se registran en el estado de situacion financidwa Sarrendamientos operativos” para los que nexgge el reconocimiento de las cuotas
de arrendamiento futuras. En su lugar, se desaunlmodelo Gnico que es similar al de arrendami@menciero de la NIC 17. El impacto
de la aplicacién de esta norma en los presentadaessfinancieros consolidados implicé el reconoeita inicial de activos por derechos
de uso y de pasivos por arrendamientos conforregmme en nota 43.

CINIIF 23 “Incertidumbre sobre el tratamiento del impuesto a las ganancias’esta norma clarifica como el reconocimiento y las
exigencias de medicién de la NIC 12 “Impuesto @lasancias”, son aplicados cuando hay incertiduisiioes el tratamiento de impuesto
a las ganancias. Esta norma fue publicada en R01i@. La aplicacidn de esta norma no generd impastmificativos en los presentes
estados financieros consolidados.

Modificaciones a la NIC 19 “Beneficios al personat’esta modificacion requiere que una entidad utficamisas actualizadas para
determinar el costo corriente operativo y finareigara el resto del periodo después de una maziditareduccion o liquidacion del plan
y reconocer el efecto en el resultado del ejera@oimo parte del costo de servicios pasados, o gamancia o pérdida en la liquidacion.
La aplicacion de esta modificacion no gener6 imgmstignificativos en los presentes estados fineseieonsolidados.

(b) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones plicadas que todavia no han entrado en vigor parajercicios que
comiencen a partir de 1 de enero de 2019 y no haid® adoptadas anticipadamente:

Modificaciones a la NIIF 3 “Combinacién de negocids esta modificacién revisa la definicion de negoSiegin devoluciones recibidas
por el 1ASB, la aplicacion de la guia actual es ip@ta como demasiada compleja, y como resultadmad®das transacciones son
calificadas como combinaciones de negocios. Estiifitacion fue publicada en octubre del 2018, yramdt en vigor para los ejercicios
gue comiencen a partir del 1 de enero de 2020.

Modificaciones a la NIC 1 y a la NIC 8 en la defimion de materialidad: estas modificaciones a la NIC 1, “Presentacion tedes

financieros”, y la NIC 8, “Politicas contables, dzios en las estimaciones contables y errores” ngamientes modificaciones a otras
NIIF, esclarece el uso de una definicion coherdetenaterialidad a través de las NIIF y el Marco cgmtual para Informes Financieros;
aclara la definicion de lo que se considera mdterimcorpora algunas de las orientaciones dd@ Nsobre informacion no relevante.
Esta modificacion fue publicada en octubre del 2@léhtrara en vigor para los ejercicios que cooeara partir del 1 de enero de 2020.

Modificaciones a la NIIF 9, NIC 39 y NIIF 7 — Refoma de la Tasa de interés de referenci&stas modificaciones proporcionan una
alternativa temporal para la aplicacion de requsséspecificos de contabilidad de coberturas eelasiones de cobertura directamente
afectadas por la reforma de la tasa de interégfdeencia como el LIBOR y otros tipos interbancariestas modificaciones fueron
publicadas en septiembre de 2019 y deben aplieds®ejercicios anuales que comiencen a partit diel enero de 2020. Se permite la
aplicacion anticipada.

No hay otras NIIF o interpretaciones CINIIF que earsefectivas todavia y que se espere que tengzfeato significativo para el Grupo.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.3 Participacion en subsidiarias y asociadas

(a) Subsidiarias

Subsidiarias son todas aquellas entidades sobmuédes la Sociedad tiene el control. La Sociedatrala una entidad cuando esta
expuesta, o tiene derecho, a obtener rendimierigables por su implicacién en la participadaepd la capacidad de utilizar el poder
de dirigir las politicas operativas y financierada entidad, para influir sobre esos rendimieritas.subsidiarias se consolidan a partir de
la fecha en que se transfiere el control a la Sladgey se excluyen de la consolidacién en la fechgque cesa el mismo. En cuadro a
continuacion, se detallan las subsidiarias quessatidan:

PARTICIPACION PORCENTUAL (*)

INDIRECTA INDIRECTA
Arcor A.G. (S.A. Ltda.)) Suiza EUR EUR 31.12.2019 100,00000 100,00000 100,00000 1000
Arcor Alimentos Bolivia S.A. Bolivia BOB BOB 31.12019 - 99,00000 - 99,00000
Arcor de Perd S.A. Pert PEN PEN 31.12.2019 - 98861 - 99,96184
Arcor do Brasil Ltda (10) Brasil BRL BRL 31.12.2019 89,89600 99,99040 89H4 99,99038
Arcor Trading (Shanghai) Co. Ltd. China RMB RMB .B1.2019 - 100,00000 - 100,00000
Arcor U.S.A. Inc. EEUU uUsb UsD 31.12.2019 99,90000 99,90500 99,90000 99,90500
Arcorpar S.A. Paraguay PYG PYG 31.12.2019 50,00000 50,00000 50,00000 50,00000
Asama S.A(11) Argentina ARS ARS 30.06.2019 99,98343 99,98426 o83 99,98426
Bagley Argentina S.A. Argentina ARS ARS 31.12.2019 0,00401 50,64327 0,00401 50,64327
Bagley Chile S.A. Chile CLP CLP 31.12.2019 - 50,833 - 50,84330
Bagley do Brasil Alimentos Ltda. Brasil BRL BRL 32.2019 - 51,00000 - 51,00000
Bagley Latinoamérica S.A2) Espafia EUR EUR 31.12.2019 51,00000 51,00000 500000 51,00000
BI S.A. Argentina ARS ARS 31.12.2019 - 99,99570 - 99,99570
Cartocor Chile S.A. Chile CLP CLP 31.12.2019 28351 99,99773 28,07196 99,99773
Cartocor de Perd S.A. Peru PEN PEN 31.12.2019 - 99930 0,22653 99,99697
Cartocor do Brasil Ind. Com. e Serv. Ltda) Brasil BRL BRL 31.12.2019 - - 100,00000 100,00000
Cartocor S.A@3) Argentina ARS ARS 31.12.2019 99,99680 99,99696 9IBRO 99,99696
Constructora Mediterranea S.A.C.I.F.I. Argentina AR ARS 31.12.2019 99,98389 99,98389 99,97433 999743
Dos en Uno do Brasil Imp. e Com. de Al. Lida Brasil BRL BRL 31.12.2019 - - 26,38242 99,99292
GAP International Holding S.A4) Chile CLP usD 31.12.2019 99,90000 99,90500 99,0000 99,90500
GAP Regional Services S.A. Uruguay uyu UsD 31.1220 - 99,90500 - 99,90500
Indalar S.A(9) Argentina ARS ARS 31.12.2019 - - 99,99738 99,99751
Industria de Alimentos Dos en Uno S.4&) Chile CLP CLP 31.12.2019 100,00000 100,00000 1mmo 100,00000
Industria Dos en Uno de Colombia Ltda. Colombia COP COP 31.12.2019 6,10001 100,00000 7,61529 100,00000
La Campagnola S.A.C.{12) Argentina ARS ARS 31.12.2019 99,98367 99,98448 08857 99,98448
Mundo Dulce S.A. de C.\g) México MXN MXN 31.12.2019 - 49,99993 - 49,99993
Papel Misionero S.A.I.F.C. Argentina ARS ARS 3129 - 96,06746 - 96,06746
Unidal Ecuador S.A. Ecuador usDb UsD 31.12.2019 - ,98223 - 99,98223
Unidal México S.A. de C.V(7) México MXN MXN 31.12.2019 99,99985 99,99985 99,859 99,99985
Van Dam S.A. Uruguay uyu uyu 31.12.2019 100,00000 00,00000 100,00000 100,00000
Zucamor Cuyo S.A. Argentina ARS ARS 31.12.2019 - ,99949 - 99,99549
Zucamor S.A(8) Argentina ARS ARS 31.12.2019 72,74298 99,99571 74298 99,99571

(*) Participacion sobre el capital y los votos.

(1) Consolida a Arcor Alimentos Bolivia S.A. y Arcordding (Shanghai) Co. Ltd. e incluye las sucursateEspafia y Sudéfrica.
(2) Consolida a Bagley Chile S.A., Bagley do Brasiivdintos Ltda. y Bagley Argentina S.A.

(3) Consolida a Cartocor Chile S.A. y Cartocor de Al

(4) Consolida a GAP Regional Services S.A.

(5) Consolida a Arcor de Pert S.A., Unidal Ecuador ®.Adustria Dos en Uno de Colombia Ltda.
(6) De acuerdo con lo establecido en el contrato dotisty, el Grupo Arcor, a través de Unidal MéxicéSde C.V., asumio el control social de Mundo Bug A. de C.V. por medio de la tenencia de la
mayoria simple de los votos, y adicionalmente aSuehigerenciamiento operativo y financiero de sstEiedad, con facultades del ejercicio de la peesich del Consejo de Administracion y la

designacion de los funcionarios claves a carga @péracion.

(7) Consolida a Mundo Dulce S.A. de C.V.

(8) Consolida a Papel Misionero S.A.I.F.C., Zucamor&8yA. y Bl S.A.

(9) Sociedad fusionada con Arcor S.A.I.C. a partirldde enero de 2019.

(10) Con fecha 30 de enero de 2019, mediante reuni@odi®s y alteracién de los contratos Socialeseselvid la extincién de Cartocor do Brasil Ind. CanServ. Ltda. y Dos en Uno do Brasil Imp. e
Com. de Alim. Ltda., siendo incorporadas por AmdorBrasil Ltda. Al 31 de diciembre de 2018, ArcorBfasil Ltda. consolida a Dos en Uno do Brasil émi@cao e Comercio de Alimentos Ltda.

(11) Con fecha 8 de noviembre de 2019, las sociedades ArA.I.C. (absorbente) y Asama S.A. (absorbibaj suscripto un Acuerdo previo de Fusion, contegea partir del 1 de enero de 2020. A
efectos de la consolidacion, se utilizé informadiéanciera especial preparada a la fecha de dilertes presentes estados financieros consolidados.

(12) Con fecha 8 de noviembre de 2019, las sociedadms &tA.1.C. (absorbente) y La Campagnola S.A@HBsorbida), han suscripto un Acuerdo previo dédRuson efectos a partir del 1 de enero de
2020.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.3 Participacion en subsidiarias y asociadas
(a) Subsidiarias

El Grupo utiliza el método de compra para contailia adquisicion de subsidiarias. El costo deadwuisicion se determina como el
valor razonable de los activos entregados, instntimsade capital emitidos y los pasivos incurrid@somidos a la fecha del intercambio.
El precio acordado incluye, de corresponder, ebrvehzonable de los activos y pasivos que surjarcudgdquier contraprestacion
contingente convenida. Los costos relacionadodaaualquisicion son considerados gastos cuandocserém. Los activos netos y los
pasivos contingentes identificables adquiridos e eombinacién de negocios se valGan inicialmesigsasalores razonables a la fecha
de la adquisicion. El exceso del costo de adqgaisisobre el valor razonable de la participaciorGiapo en los activos netos identificables
adquiridos se registra como valor llave. Si el eald adquisicion es menor que el valor razonabllesiactivos netos de la subsidiaria
adquirida la diferencia se reconoce directament estado de resultados consolidado.

Las transacciones, saldos y los ingresos y gastiginados por operaciones realizadas entre sadésdategrantes del grupo econémico
son eliminados. También se eliminan las pérdidganancias no trascendidas a terceros contenidssdos finales de activos que surjan
de dichas transacciones.

Los estados financieros utilizados en la consaldhaftieron preparados con fecha de cierre cointédeon la de los estados financieros
consolidados abarcando iguales periodos, y sea@mafearon utilizando criterios de valuacion y expids consistentes con los utilizados
por la Sociedad.

(b) Transacciones con el interés no controlante

El Grupo aplica la politica de tratar las transaces con el interés no controlante como si fugarsacciones con accionistas del Grupo.
En el caso de adquisiciones de interés no contemlindiferencia entre cualquier retribucién paggadh correspondiente participacion en
el valor en libros de los activos netos adquirideda subsidiaria se reconoce en el patrimonio.gaamncias y pérdidas por ventas de
participacién, mientras se mantenga el controlptémse reconocen en el patrimonio.

(c) Asociadas

Las asociadas son aquellas entidades sobre lassdaaBociedad tiene influencia significativa, esidel poder de intervenir en las
decisiones de politica financiera y de operaciétagerticipada, sin llegar a tener el control. lra®rsiones en asociadas se registran por
el método de participacién patrimonial y se recemoimicialmente al costo. Los activos netos y lasiyps contingentes identificables
adquiridos en la inversion inicial en una asociadavallan originalmente a sus valores razonablasfecha de dicha inversion. La
inversién del Grupo en asociadas incluye, de cpomeder, el valor llave identificado al momento deatiquisicion, neto de cualquier
pérdida por desvalorizacién acumulada.

La participacion del Grupo en las pérdidas o gamangosteriores a la adquisicion de sus asociaglascenoce en resultados, y su
participacidn en los otros resultados integralestgrimres a la adquisicion se reconoce en otragtae®s integrales. Los movimientos

posteriores a la adquisicion, se ajustan contrafrte en libros de la inversion. Cuando la pgréicion del Grupo en las pérdidas de una
asociada es igual o superior a su participaciéla enisma, incluida cualquier otra cuenta a cobmasegurada, el Grupo no reconoce
pérdidas adicionales, a no ser, que haya incuerdabligaciones o realizado pagos en nombre depldiada.

Las ganancias no realizadas por transacciones ehtBupo y sus asociadas, de existir, se elimemrfuncion del porcentaje de
participacion de la Sociedad en éstas. De corregsptambién se eliminan las pérdidas no realizakagpto si la transaccion proporciona
evidencia de pérdida por desvalorizacién del aajive se transfiere. Las ganancias o pérdidas pmid@h en asociadas se reconocen en
el estado de resultados consolidados.

Asimismo, resulta aplicable al valor llave generpdola compra de participaciones en asociadaxdaesto en nota 2.10 inciso (a).

2.4 Informacién por segmentos

La informacién por segmentos se presenta de maoasastente con los informes internos proporciosado

(i) Personal clave de la gerencia, quien constitupgaleima autoridad en la toma de decisiones opessjivasponsable de asignar
los recursos y evaluar el rendimiento de los setsayperativos, y
(ii) El Directorio, que es quien toma las decisiones&gicas del Grupo.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
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NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION

2.5 Informacién financiera en economias de alta itefcion

La NIC 29 “Informacién financiera en economias hipigacionarias” requiere que los estados finanaefe una entidad, cuya moneda
funcional sea la de una economia de alta inflaciéan expresados en términos de la unidad de meatidente a la fecha de cierre del
ejercicio sobre el que se informa, independientéend® si estan basados en el método del costoibistoen el método del costo corriente.
Para ello, en términos generales, se debe compnitias partidas no monetarias la inflacién producidsde la fecha de adquisicién o
desde la fecha de revaluacién segun correspondao®requerimientos también comprenden a la infoidnacomparativa de los estados
financieros.

A los efectos de concluir sobre si una economiatsgorizada como de alta inflacion en los térmd®ia NIC 29, la norma detalla una
serie de factores a considerar entre los que kgygnana tasa acumulada de inflacion en tres afieseg aproxime o exceda el 100%. Es
por esta razon que, de acuerdo con la NIC 29, lacssta argentina debié ser considerada como déndlaion a partir del 1 de julio
de 2018.

A su vez, la Ley N° 27.468 (B.O. 04/12/2018) modifi articulo 10° de la Ley N° 23.928 y sus modificias, estableciendo que la
derogacién de todas las normas legales o reglam@ntpue establecen o autorizan la indexacion pegigs, actualizacién monetaria,
variacion de costos o cualquier otra forma de epmacion de las deudas, impuestos, precios asat#é los bienes, obras o servicios, no
comprende a los estados financieros, respectasdrifiles continuara siendo de aplicacion lo digpuesel articulo 62 in fine de la LGS.
Asimismo, el mencionado cuerpo legal dispuso lagkeion del Decreto N° 1269/2002 del 16 de juli®2@@2 y sus modificatorios y
delegd en el Poder Ejecutivo Nacional, a travésuseorganismos de contralor, establecer la fegiata de la cual surtiran efecto las
disposiciones citadas en relacion con los estaidasdieros que les sean presentados. Por lo tar@diante su RG 777/2018 (B.O.
28/12/2018), la CNV dispuso que las entidades emsssujetas a su fiscalizacién apliquen a los estfwdancieros anuales, por periodos
intermedios y especiales, que cierren a partiBdele diciembre de 2018 inclusive, el método demessién de estados financieros en
moneda homogénea conforme lo establecido por Ia291®or lo tanto, los presentes estados finaremonsolidados al 31 de diciembre
de 2019 han sido reexpresados.

De acuerdo con la NIC 29, los estados financierosmdeentidad que informa en la moneda de una edandenalta inflacion deben
reportarse en términos de la unidad de medida tegeria fecha de los estados financieros. Todomtmstos del estado de situacion
financiera que no se indican en términos de laachite medida actual a la fecha de los estadoscferas deben actualizarse aplicando
un indice de precios general. Todos los componatgbgstado de resultados deben indicarse en t@snua la unidad de medida
actualizada a la fecha de los estados financiepigando el cambio en el indice general de pregiesse haya producido desde la fecha
en que los ingresos y gastos fueron reconocidgsatmente en los estados financieros.

El ajuste por inflacion en los saldos inicialescakuld considerando los indices establecidos @éreberacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE) condrakss indices de precios publicados por el btstiNacional de Estadistica y
Censos (INDEC). La variacién del indice utilizadoglarreexpresion de los presentes estados finasaensolidados ha sido del 53,83%
en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre d&2§ del 47,65% en el ejercicio finalizado el 31didgembre de 2018.

Los principales procedimientos para el ajuste pfl@éion mencionado anteriormente son los sigugente

- Los activos y pasivos monetarios que se contalnila moneda de cierre del balance no son reegpeparque ya estan expresados en
términos de la unidad monetaria actual a la feehlaslestados financieros.

- Los activos y pasivos no monetarios que se cdiziat a costo a la fecha del balance y los comptasedel patrimonio, se reexpresan
aplicando los coeficientes de ajuste corresponeient

- Todos los elementos en el estado de resultadastisalizan aplicando los factores de reexprestavantes.

- Los resultados financieros fueron expuestos reninés reales, eliminando las respectivas cobertnftacionarias.

- El efecto de la inflacion en la posicion monetareta de la Sociedad se incluye en el estadosdbagos, en “Resultados financieros,
netos”, en el rubro “Resultado por posicién monatagta”.

- Las cifras comparativas se han ajustado pordidftesiguiendo el mismo procedimiento explicaddcsnpuntos precedentes.

En la aplicacién inicial del ajuste por inflacidas cuentas del patrimonio fueron reexpresadaa sigliiente manera:

- El capital fue reexpresado desde la fecha deipg&m o desde la fecha del Ultimo ajuste poraicifin contable, lo que haya sucedido
después. El monto resultante fue incorporado endata “Ajuste de capital”.

- Las reservas de conversion y por cobertura gesflle efectivo fueron expresadas en términosgeale

- Los otros resultados integrales fueron reexpesddsde cada fecha de imputacion contable.

- Las otras reservas de resultados no fueron resagas en la aplicacion inicial.
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2.6 Conversion de moneda extranjera
(a) Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cifras incluidas en los estados financierosespondientes a cada una de las entidades del Geupgresan en su moneda funcional.
En general, para el caso de las sociedades deb@rupl exterior, se ha definido como moneda furaiéa moneda de cada pais, dado
gue es la moneda del ambiente econémico primargueroperan dichas entidades. Los estados finasaensolidados se presentan en

ARS, siendo la moneda funcional de la Sociedadmdaeda de presentacion del Grupo. Los tipos de icagigbcierre utilizados en el
proceso de conversion son los siguientes:

MONEDA LOCAL POR CADA ARS

PAIS MONEDA LOCAL 31.12.2019 31.12.2018
Bolivia BOB 0,1166 0,1856
Brasil BRL 0,0675 0,1033
Chile CLP 12,5438 18,5272
China RMB 0,1169 0,1830
Colombia COP 54,9027 86,6600
Ecuador uUsD 0,0168 0,0267
Espafia EUR 0,0150 0,0233
Estados Unidos UsD 0,0168 0,0267
México MXN 0,3162 0,5242
Paraguay PYG 108,2920 158,9584
Peru PEN 0,0556 0,0899
Suiza EUR 0,0150 0,0233
Uruguay uyu 0,6250 0,8642

(b) Transacciones y saldos

Las transacciones en moneda extranjera se conveeltemoneda funcional a los tipos de cambio vi&gea las fechas de las transacciones
o de la valuacion cuando las partidas son medidzieree. Las ganancias y pérdidas en moneda foatique resultan de la liquidacion
de estas transacciones y de la conversion de ioesy pasivos monetarios denominados en moneiiangsra a los tipos de cambio de
cierre, se reconocen en el estado de resultadsslaedo, en el rubro “Resultados Financieros, riggogepto, cuando son diferidos en
el patrimonio por transacciones que califican caoloerturas de flujos de efectivo, si ello fuerdcatile.

(c) Conversion de estados financieros de sociedades a&uyoneda funcional no se corresponde a la de unaoeomia
hiperinflacionaria

Los resultados y la situacion financiera de laglades del Grupo que tienen una moneda funciostihth de la moneda de presentacion
y que no se corresponde a la de una economiarifipeidonaria, se convierten de la siguiente manera:

(i) Los activos y pasivos se convierten al tipo de ¢ardb la fecha de cierre.

(i) Los ingresos y gastos se convierten al tipo de @ampimmedio de cada mes (a menos que este promedsea una
aproximacion razonable del efecto acumulado d¢ipes de cambio vigentes a las fechas de las wais®s; en cuyo caso
los ingresos y gastos se convierten a los tipasdwio vigentes a las fechas de las transacciones).

(iii) Las diferencias de conversion resultantes se reemncomo otros resultados integrales.

(iv) Para la valuacion del rubro inversiones en subiidiar asociadas y/o la elaboracion de los estfdascieros consolidados
en la moneda de una economia hiperinflacionar&irigresos y gastos se reexpresan a moneda de yiser convierten al
tipo de cambio de cierre del ejercicio, las difefas de conversion se reexpresan y han sido réndas en términos reales.

El valor llave y los ajustes a valor razonable sjurgen de la adquisicion de inversiones se reconmm®o activos y pasivos de la entidad
adquirida y se convierten a la moneda de presématitipo de cambio de cierre. Las diferenciasat®/ersion resultantes se reconocen
como otros resultados integrales. Cuando se vesdadspone de una inversion, las diferencias deersivbn acumuladas se reconocen
en el estado de resultados como parte de la pérdidaancia por venta / disposicion.
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NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.6 Conversion de moneda extranjera

(d) Conversién de estados financieros de sociedades @&usnoneda funcional es la correspondiente a la de aneconomia
hiperinflacionaria

Los resultados y la situacion financiera de laglades del Grupo que tienen una moneda funciostihth de la moneda de presentacion
y que se corresponde a la de una economia himirflaria, se reexpresan primero de acuerdo childa9 “Informacion Financiera
en economias hiperinflacionarias” (nota 2.5 a les@ntes estados financieros consolidados) y ldedos los activos, pasivos, partidas
de patrimonio y cuentas de resultados, se conxiaitépo de cambio de la fecha de cierre.

2.7 Propiedad, planta y equipos

Fueron valuados al costo de adquisicion o de asrtim, neto de las depreciaciones acumuladaseyfasdpérdidas por desvalorizacion
acumuladas, si las hubiera. El costo incluye Iesggaque son directamente atribuibles a la addggisi construccion de estas partidas.

Los bienes de propiedad, planta y equipos adqusindediante combinaciones de negocios fueron vaduadidalmente al valor razonable
estimado al momento de la adquisicion. Los costbsexuentes se incluyen en el valor del activores@ocen como un activo separado,
segun corresponda, so6lo cuando es probable queegebeneficios econdmicos futuros para el Grupsy yosto pueda ser medido
razonablemente. El valor de libros del activo qreeemplaza se da de baja.

Asimismo, las plantas productoras se registraroend separada de los activos biolégicos que serdiaa en las mismas y se exponen
como elementos de propiedad, planta y equiposcigesios de medicidn son los detallados conforn@mdescripto en la nota 2.12.

Los gastos de reparacion y mantenimiento se reeonert el estado de resultados consolidado del@een que se incurren.

Los costos por mantenimientos mayores se reconmm®o parte del valor de costo del bien en la medidase cumplan los criterios
generales de reconocimiento de activos y se depreci el plazo estimado hasta el proximo mantenimi@ayor. Cualquier valor residual
resultante del mantenimiento previo se carga dtegins.

El Grupo ha capitalizado intereses por préstamoérgms sobre la construccién de planta y equipesgquieren, necesariamente, de un
periodo sustancial antes de estar listos paralgacion. EI monto capitalizado en términos redlsninando las respectivas coberturas
inflacionarias) asciende a ARS 68.764 y ARS 96.209qgmejercicios finalizados el 31 de diciembre2049 y 2018, respectivamente.

La depreciacion de estos bienes es calculada poételdo de linea recta, aplicando tasas anualesesiés para extinguir sus valores al
final de la vida util estimada. En el caso que afiva incluya componentes significativos con digtsvidas Utiles, los mismos son
reconocidos y depreciados como items separados.

A continuacion se enumeran las vidas Utiles pasla cao de los items que componen el rubro propjgdandta y equipos, que el Grupo
utiliza como referencia al momento de su incorporac

ITEM VIDA UTIL
Terrenos Sin depreciacion
Construcciones 30 — 50 afios
Maquinas e instalaciones 10 afios
Plantas productoras 5 — 30 afios
Muebles, herramientas, vehiculos y otros equipos 3 - 10 afios
Obras en construccién y equipos en transito Sin depreciacion

Los valores residuales de los bienes incluidos| enbeo propiedad, planta y equipos, las vidaest los métodos de depreciacion se
revisan y ajustan si fuera necesario, a la fechdaiee de cada ejercicio.

El valor de libros de los bienes incluidos en eraypropiedad, planta y equipos se reduce inmedegite a su importe recuperable cuando
el importe en libros es superior al monto recuperabtimado.

Las ganancias y pérdidas por la venta de elemeetpsopiedad, planta y equipos, se calculan comgar®s ingresos obtenidos con el
valor de libros del bien respectivo y se incluyareerubro “Otros ingresos / (egresos) - neto” lesstado de resultados consolidado.
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2.8 Arrendamientos

2.8.1 Actividades de arrendamientos del Grupo

El Grupo arrienda oficinas, depositos, vehicultergenos. Los contratos de alquiler generalmenteaizan por periodos fijos de 6 meses
a 5 afios, pero pueden tener opciones de extensiin se describe en la presente nota 2.8.4. Losatositpueden contener o no
componentes de arrendamiento. La Sociedad asigoadancontrato los componentes de arrendamiendoayrandamiento, con base en
sus precios relativos independientes. Sin embaaya,los arrendamientos de bienes inmuebles pacaitdes la Sociedad es arrendataria,
ha optado por no separar los componentes de améstta y los que no lo son, y en su lugar los dailita como un solo componente de
arrendamiento. Los contratos de arrendamientogecien de manera individual y contienen una angaiaa de términos y condiciones
diferentes.

2.8.2 Activos por derecho de uso

Los activos por derecho de uso se miden al costoggmprende, el importe de la medicién inicialpbadivo por arrendamiento, cualquier
pago por arrendamiento realizado en o antes d=hafde inicio menos cualquier activo por incentlecarrendamiento y los costos de
restauracion.

Los activos por derecho de uso se deprecian eraftineal, durante el periodo mas corto entre la vitll del activo y el periodo del
arrendamiento. El valor en libros resultante neesaigu respectivo valor recuperable.

Para aquellos pasivos por arrendamientos variablg®s contratos vinculan los pagos a indices astde actualizacion, se realizan
remediciones originadas en cambios en dichos iadidasas, las cuales se reconocen en términes,reah contrapartida en ajustes a
los respectivos activos por derecho de uso.

Los pagos asociados con arrendamientos a corto fjiéazo inferior a 12 meses) de equipos y veh&ultodos los arrendamientos de
activos de bajo valor, se reconocen linealmenteocomgasto en el rubro “Arrendamientos / alquilerpsrativos” en el resultado del
ejercicio en que se incurren.

2.8.3 Pasivos por arrendamientos

Los pasivos que surgen de un arrendamiento se nimidggaimente sobre la base del valor presente plasésos por arrendamiento incluyen
principalmente, el valor presente neto de los pégmsspor arrendamiento (incluidos los pagos fgossustancia), menos cualquier activo
por incentivo a cobrar; los pagos por arrendamieati@ble basados en un indice o una tasa. Losgagarrendamiento que se realizaran
bajo opciones de extension razonablemente ciemalsién se incluyen en la medicién del pasivo.

Los pagos de arrendamiento se descuentan utilizartdsa de interés implicita en el arrendamieBt@sa tasa no se puede determinar
con facilidad, se utiliza la tasa de endeudamigrx@mental del arrendatario. Dicha tasa es laefjaerendatario tendria que pagar para
obtener los fondos necesarios para adquirir uaadg valor similar al activo por derecho de usgo lin entorno econémico con términos

y condiciones similares.

Para determinar la tasa de interés incrementalrgbd; siempre que sea posible, utiliza como puetgaltida una tasa reciente de
financiamiento externo. Para aquellos casos emuesno se cuenta con financiamiento reciente dernes, se utiliza un enfoque de

determinacion de la tasa que comienza con unaleas#erés libre de riesgo, ajustada por el rielgoréditos para arrendamientos que
ya posee el Grupo, y realiza ajustes especific@sglarrendamiento, como plazo, moneda y garantia.

El Grupo esta expuesto a posibles aumentos fuenmdes pagos de arrendamiento variables basados érdice o tasa, los cuales se
incluyen cuando entran en vigencia. En ese momehpasivo por arrendamiento se reevalla y ajusta& el activo por derecho de uso.

Los cargos financieros generados por los pasivoanpendamientos (intereses y diferencias de cgmsbiexponen en términos reales, de
acuerdo a lo descripto en nota 2.5.

2.8.4 Opciones de extension y terminacion

Las opciones de extension y terminacion estaniohduen varios contratos de arrendamiento de giages y equipos. Estos se utilizan
para maximizar la flexibilidad operativa en térnsrie gestion de los activos utilizados en las apmnas. La mayoria de las opciones de
extensién y terminacién mantenidas son ejercildés gor el Grupo y no por el arrendador respectivo.
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2.9 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion estan constituidasnpauebles (terrenos y/o edificios) mantenidos gloBrupo para obtener rentas y/o
para apreciacion de capital, mas que para su ukopeaduccion de bienes y servicios o fines adstraiivos.

Las propiedades de inversion fueron valuadas &b assadquisicion o de construccion, neto de lpsatiaciones acumuladas y/o de las
pérdidas por desvalorizacion acumuladas, si lagehabEl costo incluye los gastos que son direcenatribuibles a la adquisicion o
construccion de estas partidas.

Los terrenos no se deprecian. La vida util estinteds edificios esta en un rango entre 30 y ®3.afi

Los valores residuales de las propiedades de idversu vida Util y los métodos de depreciacionesésan y ajustan, si fuera necesario,
a la fecha de cierre de cada ejercicio.

El valor de libros de las propiedades de invers@reduce inmediatamente a su importe recupenaatelo el importe en libros es superior
a su importe recuperable estimado.

Las ganancias y pérdidas por la venta de elemeietgsopiedades de inversion, se calculan comparasdoagresos obtenidos con el
valor de libros del bien respectivo y se incluyareerubro “Otros ingresos / (egresos) - neto” leestado de resultados consolidado.

Los gastos de gestion y mantenimiento se reconerceh rubro “Otros ingresos / (egresos) - netoélesstado de resultados consolidado
del ejercicio en que se incurren.

2.10 Activos intangibles

Son activos intangibles aquellos activos no finamd, sin sustancia fisica, susceptibles de satifidados ya sea por ser separables o
por provenir de derechos legales o contractuales nhismos se registran cuando se pueden medirmea fmonfiable y sea probable que
generen beneficios al Grupo.

(a) Vvalor llave

El valor llave generado en la adquisicién de suasab representa el exceso entre:

(i) el costo de una adquisicion, el cual se mide c@ansniina de la contraprestacién transferida, valakeaor razonable a la fecha
de la adquisicion més el importe del interés ndrotamte; y

(i) el valor razonable a dicha fecha de los activostifieables adquiridos, de los pasivos asumidos yod pasivos contingentes
de la adquirida.

Los valores llave generados en la adquisicion dsidiarias, se incluyen en el rubro “Activos intdodgs” en el estado de situacion
financiera consolidado.

Por su parte, los valores llave resultantes dersimees en asociadas se exponen en el rubro “lonessen asociadas” en el estado de
situacion financiera consolidado.

Los valores llave no se amortizan. El Grupo evalliaenos anualmente la recuperabilidad de los eslbave sobre la base de flujos
futuros de fondos descontados mas otra informadi€ponible a la fecha de preparacion de los esthdascieros consolidados. Las

pérdidas por desvalorizacién una vez contabilizadese revierten. Las ganancias y pérdidas partavde una entidad incluyen el saldo
de valor llave relacionado con la entidad vendida.

El valor llave se asigna a unidades generadora$etévo a efectos de realizar las pruebas de ezabpidad. La asignacion se efectia
entre aquellas unidades generadoras de efectigoufws de unidades), identificadas de acuerdo koriterio de segmento operativo,
que se benefician de la combinacion de negocides gee surgié el valor llave.
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NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION

(b) Marcas

Las marcas adquiridas individualmente se valUimaimente al costo, mientras que las adquiridaaweés de combinaciones de negocios
se reconocen a su valor razonable estimado aHa fi la adquisicion.

A la fecha de cierre de los estados financierosadatados, los activos intangibles con vida Utifimlda, se presentan netos de las
amortizaciones acumuladas y/o de las pérdidas @®ratbrizaciéon acumuladas, si las hubiera. Esttigoacse someten a pruebas de
desvalorizacion cuando se producen eventos o0 Grancias que indican que podria no recuperarsalsude libros.

Los activos intangibles con vida util indefinidansaquellos que surgen de contratos u otros deréehales que pueden ser renovados sin
un costo significativo y para los cuales, sobrbdae de un analisis de todos los factores reles;anteexiste un limite previsible del
periodo a lo largo del cual se espera que el agénere flujos netos de efectivo para la entidatbsEactivos intangibles no se amortizan,
sino que se someten a pruebas anuales de desaailnizya sea en forma individual o a nivel derdaad generadora de efectivo. La
categorizacion de la vida util indefinida se revdsaforma anual para confirmar si sigue siendcesdsie.

Las marcas adquiridas por el Grupo han sido ataslis como activos intangibles con vida util inddfi. Los principales factores
considerados para esta clasificacion incluyenfims &n que han estado en servicio y su reconodionégrire los clientes de la industria.

(c) Activos intangibles incorporados como consecuencii®e combinacién de negocios

Se integra principalmente por marcas, las cualesofuvaluadas a su valor razonable en la moneddofuad respectiva, estimadas al
momento de la adquisicion y convertidas a pesanérgs, de corresponder, al tipo de cambio deecier

El Grupo considera que las marcas poseen vidmdéfinida (por lo que no se computa su amortizgcy@ que, mediante inversiones en
marketing y en acciones comerciales, estima queestiene su valor. El valor de estos activos nesupu valor recuperable estimado.

(d) Software y licencias relacionadas

Los costos asociados con el mantenimiento de sat®eareconocen como gasto cuando se incurrertdstas de desarrollo, adquisicion
e implementacién, que son directamente atribuibledisefio y pruebas de software, identificablesiigas que controla el Grupo, se
reconocen como activos.

Los costos de desarrollo, adquisicion o implemeaétaceconocidos inicialmente como gastos de uncigjer no son reconocidos
posteriormente como costo del activo intangibles kostos incurridos en el desarrollo, adquisiciéimplementacion de software,
reconocidos como activos intangibles, se amorta@itando el método de la linea recta durante Elas\itiles estimadas, en un plazo
gue no excede de cinco afios.

Las licencias adquiridas por el Grupo han sidoifitaslas como activos intangibles con vida Utilidiefa, siendo amortizadas en forma
lineal en un periodo que no excede los cinco afos.

2.11 Desvalorizacion de activos no financieros

Los activos que tienen vida Gtil indefinida no astajetos a amortizacion y se someten a pruebadesnde desvalorizacion. Los activos
sujetos a amortizacion se someten a pruebas daldesacion cuando se producen eventos o circuaisisugue indican que podria no
recuperarse su valor de libros.

Las pérdidas por desvalorizacion se reconocen cugingblor de libros excede a su valor recuperdtilgalor recuperable de los activos
corresponde al mayor entre el monto neto que smdhba de su venta o su valor en uso. Para efdetzsprueba de desvalorizacion, los
activos se agrupan al menor nivel en que genangsftle efectivo identificables (unidades generaglde efectivo). El valor de libros de
activos no financieros distintos del valor llavéolos que se ha registrado una desvalorizac&®rewssan a cada fecha de reporte para
verificar posibles reversiones de desvalorizaciones

2.12 Activos biolégicos

Principalmente, se integra por hacienda de garedtefo y hacienda destinada a faena, plantacionestdles, sementeras de granos,
sementeras de cafia y cultivos de frutas. En gerestals activos se vallan a su valor razonable snesgyastos directos de venta, con
las particularidades aplicables a cada activo éép@que se describen en los apartados siguientes.

Las ganancias o pérdidas resultantes del reconamiminicial de un activo bioldgico a su valor nazble menos la estimacion de gastos
directos de venta / transferencias y las correspates por cambios posteriores en el valor razenaoin expuestos como ganancias o
pérdidas en el estado de resultados consolidadgeteicio en el que se generan, en el rubro “Radodt generados por activos biol6gicos”
del estado de resultados consolidado.
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NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.12 Activos bioldgicos

(a) Ganado lechero

Estos activos bioldgicos son utilizados por el Grppra la produccion de leche (producto bioldgigag principalmente es destinda con
posterioridad a la elaboracién de leche en pol®go es consumida en la manufactura de otros prasilcomo golosinas, chocolates y
galletas.

El ganado esta registrado a su valor razonable&dt en funcion del precio de transacciones cescafefecha de cierre de los estados
financieros consolidados, correspondientes a apBndé similares caracteristicas, neto de la estmate gastos directos de venta.
A estos activos bioldgicos se los espera utilizaapa produccion durante cinco lactancias (queesgmtan aproximadamente cinco afios),
hasta que alcanzan la categoria de vaca seca, sondiestinados a faena. En consecuencia, soficeldes como activos no corrientes.

Los cambios en el valor razonable de estos achigl§gicos y la diferencia entre el valor razonaidelos productos biolégicos (leche)
recolectados en el ejercicio y los respectivososode produccion se imputan en el rubro “Resultgéogrados por activos bioldgicos”
del estado de resultados consolidado.

(b) Sementeras de cafia

Las sementeras de cafia constituyen activos bialgn crecimiento en cafaverales (plantas pro@sgjtdestos activos biolégicos son
utilizados por el Grupo para la obtencién de cafiaalicar (producto bioldgico), la cual es destiramhaposterioridad, principalmente, a
la produccion propia de azucar (insumo consumidia emnufactura de otros productos como golosttas;olates y galletas).

Los cafiaverales son plantas productoras y, poligugoaate, se registran y exponen como elementd®amiedad, planta y equipos”
(nota 2.7). Las sementeras de cafia que se deasaralogicamente en los cafiaverales, se contaiemo “Activos bioldgicos” hasta
su recoleccion. La cafia de azucar, producto biotoggsultante de dichas sementeras, se transfiéxdsiencias” (nota 2.15) a su valor
razonable una vez que es cosechada.

En la etapa inicial de su desarrollo biolégicodesir hasta que las sementeras de cafa alcanestagio fenolégico que permita estimar
de manera razonable su rendimiento, se vallarta, @sual incluye principalmente los costos déa labores e insumos relacionados.
Superada esta etapa, se vallan a su valor razarablepunto de cosecha. Dicho valor razonableesgrmina en forma separada de las
plantas productoras en las que se desarrollantgdeho en el que estan implantadas éstas, |lésscsmmiden de acuerdo a los criterios
adoptados para el rubro “Propiedad, planta y eglifreta 2.7). En virtud de que no existe un meocactivo para este tipo de activos
biolégicos (sementeras de cafia no cosechadas)udricaieion y condicion previa a la recolecciénhdizalor razonable es estimado en
funcion del valor presente de los flujos netosfdetaro esperados (principalmente, valor razondbles productos biolégicos a cosechar),
descontados utilizando una tasa adecuada a lamsiancias. A los efectos de tal estimacion, ssideran, entre otros, factores tales
como el estado fenoldgico de los cultivos, el rameinto esperado, el precio de la cafia y los cestiimados de labores e insumos hasta
la fecha de la cosecha.

Dado que, al cierre del gjercicio, las sementeeasadia se encuentran en la etapa inicial de surdiésase vallan a costo. Asimismo,
como estos activos biolégicos se cosechan dentiasd®6ximos doce meses y luego son consumidasres procesos industriales, son
clasificados como activos corrientes. La diferercitie el valor razonable de los productos bioligjicafia de azucar) recolectados en el
ejercicio y los respectivos costos de produccionngauta en el rubro “Resultados generados por actbioldgicos” del estado de
resultados consolidado.

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:.
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
Comison Fiscalizador (Socio

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
Contador Pablico (UBA)
Mat. Prof. 10.11421.- C.P.C.E.Cb:
22



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION

2.12 Activos biolégicos

(c) Cultivo de frutas

Comprende, principalmente, cultivos de duraznoscquetituyen activos biolégicos que se encuentraardallandose en arboles frutales
(plantas productoras). Estos activos bioldgicos stilizados por el Grupo, principalmente, para leocion de frutas (productos

bioldgicos) que luego son consumidas en la manufaaie otros productos alimenticios tales como mbadas, frutas al natural,

pulpas, etc.

Los arboles frutales son plantas productoras ycposiguiente, se registran y exponen como elersefgdPropiedad, planta y equipos”
(nota 2.7). Los cultivos de frutas que se desamdiiolégicamente en dichos frutales, se contanilzomo “Activos biolégicos” hasta su
recoleccion. La fruta cosechada, producto biolégesultante de dichos cultivos, se transfiere aistErcias” (nota 2.15) a su valor
razonable una vez que es recolectada.

En la etapa inicial de su desarrollo biol6gicodesir hasta que los cultivos de fruta alcancenstedde fenoldgico que permita estimar de
manera razonable su rendimiento, se vallan a ebstaal incluye principalmente los costos de caltiabores e insumos relacionados.
Superada esta etapa, se valUan a su valor razanabtes los costos de cosecha. Dicho valor razoseldetermina en forma separada de
las plantas productoras en las que se desarroltial terreno en el que estan implantadas éstasuliles se miden de acuerdo a los
criterios adoptados para el rubro “Propiedad, plgrtquipos” (nota 2.7).

Dado que, al cierre del ejercicio, los cultivosfdea se encuentran en una etapa avanzada de auallesbioldgico, se valian a valor
razonable. En virtud de que no existe un mercadigoapara este tipo de activos biolégicos (cultivles fruta no cosechados) en su
ubicacion y condicion a la fecha de los presergtdes financieros consolidados, dicho valor razienes estimado en funcion del valor
presente de los flujos netos de efectivo espergatoxipalmente, valor razonable de los produciofgicos a cosechar), descontados
utilizando una tasa adecuada a las circunstarkilms efectos de tal estimacion, se considerame artos, factores tales como el estado
fenolégico de los cultivos, el rendimiento esperpdphectarea, el precio de la fruta y los cosstisnados de labores e insumos hasta la
fecha de la cosecha.

Asimismo, como estos activos bioldgicos se cosectemtro de los proximos doce meses y luego sonuatidss en otros procesos
industriales, son clasificados como activos coteien

La diferencia entre el valor razonable de los petatibioldgicos (frutas) recolectados en el ejargidos respectivos costos de produccion
asi como la diferencia entre el valor razonabl®gactivos bioldgicos no cosechados al cierre gostespondiente costo, se imputan en
el rubro “Resultados generados por activos biol&gjidel estado de resultados consolidado.

(d) Sementeras de granos

Corresponden principalmente a sementeras de mazspjd. Los productos bioldgicos de las sementigasaiz tienen como destino
principal ser transformados en forrajes para laatiitacion del ganado lechero. La soja (productidgico), en cambio, esta destinada a
la venta.

Dichas sementeras de maiz y de soja no cumplelac®iinicion de “planta productora” de la NIC 4Agricultura, porque no se espera
que produzcan durante mas de un ejercicio. Poraaba, y considerando que los citados productiédicos se cosechan dentro de los
préximos doce meses, siendo luego consumidos es ptocesos industriales o vendidos, estos adbieddgicos son clasificados como
activos corrientes.

En la etapa inicial de su desarrollo biolégicodesir hasta que las sementeras alcancen un esmodlddico a partir del cual puede
estimarse de manera razonable su rendimiento)&nval costo . Superada esta etapa, se vallanaosuazonable menos los costos de
cosecha. Dado que no existe un mercado activogséedipo de activos biolégicos en su ubicaciépndicion previas a la recoleccion,
el valor razonable es estimado en funcién del valesente de los flujos netos de efectivo espergiveipalmente, valor razonable de
los productos biol6gicos a cosechar), descontatilimando una tasa adecuada a las circunstancidss &fectos de tal estimacion, se
consideran entre otros, factores tales como elles$emoldgico de los cultivos, el rendimiento esperpor hectarea, el precio del grano y
los costos estimados de labores e insumos has&Ha de la cosecha. Asimismo, el valor razonablestos activos biolégicos, se
determina en forma separada del terreno en el sfda @lantados, el cual se mide de acuerdo a itesies adoptados para el rubro
“Propiedad, planta y equipos” (nota 2.7).

Dado que, al cierre del ejercicio, las sementeganaiiz y soja se encuentran en la etapa inicialdiesarrollo, se valtan al costo.

La diferencia entre el valor razonable de los petakibioldgicos (maiz, forrajes y soja) recolectaelo el ejercicio, su posterior valor de
venta, de corresponder, y los respectivos costgeatiiccion se imputa en el rubro “Resultados gelosraor activos bioldgicos” del
estado de resultados consolidado.
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NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.12 Activos biolégicos

(e) Hacienda destinada a la faena

Esta categoria comprende basicamente ternerosiljoealestinados a ser vendidos para la produadéocarnes, asi como también vacas
secas que agotaron su produccion de leche, y quarftransferidas a esta categoria. Como a estessbioldgicos se los espera realizar
dentro de los doce meses posteriores al cierrejeieicio, son clasificados como corrientes.

Esta hacienda esté registrada a su valor razonahies los costos directos de venta, estimadosneibfude las cotizaciones a la fecha
de cierre, por kilogramo vivo de carne, en el Mdecde Liniers.

Los cambios en el valor razonable de estos actiwaggicos y la diferencia entre los precios detaen los respectivos costos de
comercializacion y mantenimiento se imputan enubro “Resultados generados por activos biologicad” estado de resultados
consolidado.

(f) Plantaciones forestales

Comprende, principalmente, plantaciones de pinospeae Taeda y Ellioti. Estos activos biolégicos siilizados por el Grupo,
principalmente, para la obtencion de madera (prtoduzoldgicos) que luego es consumida en la pidoae papel virgen.

Las plantaciones forestales se contabilizan conuiV8s biolégicos” hasta su recoleccion. La madarsechada, producto bioldgico
resultante de dichas plantaciones, se transfiefEristencias” (nota 2.15) a su valor razonable wemque es recolectada.

En la etapa inicial de su desarrollo biolégico Qde 3 afios desde su plantacion), es decir hastlas|ydantaciones alcancen un estado
fenoldgico que permita estimar de manera razorsbtendimiento, se valdan a costo el cual incluyejpalmente los costos de cultivo,
labores e insumos relacionados. Superada esta séapallian a su valor razonable menos los costosskcha. Dicho valor razonable se
determina en forma separada del terreno en elgiae enplantadas éstas, los cuales se miden dedacai¢os criterios adoptados para el
rubro “Propiedad, planta y equipos” (nota 2.7).

En virtud de que no existe un mercado activo pata #po de activos biolégicos (plantaciones de eraen pie) en su ubicacion y
condicién a la fecha de los presentes estadosciigrars consolidados, dicho valor razonable es astinen funcion del valor presente de
los flujos netos de efectivo esperados (principabeevalor razonable de los productos biolégicossechar), sobre la base de planes de
administracion forestal sustentable considerangwiencial de crecimiento de los bosques y desdostatilizando una tasa adecuada a
las circunstancias. A los efectos de tal estima@énconsideran, entre otros, factores tales cdrastado fenoldgico y variedad de las
plantaciones, el rendimiento esperado por hectfeegcuerdo a las condiciones naturales del sugiweeio de la madera y los costos
estimados de labores e insumos hasta la fechatdlala

Asimismo, aquellos activos bioldgicos que se estiosechar dentro de los proximos doce meses, asifichdos como activos corrientes.

La diferencia entre el valor razonable de los petakibioldgicos recolectados en el ejercicio yréspectivos costos de produccion, asi
como la diferencia entre el valor razonable dealis/os biolégicos no cosechados al cierre y stespondiente costo, y los cambios en
el valor razonable de los activos bioldgicos diweaitejercicio, se imputan en el rubro “Resultadersegados por activos bioldgicos” del
estado de resultados consolidado.

2.13 Activos financieros
2.13.1 Clasificacién

El Grupo clasifica sus activos financieros en Igaientes categorias:

(i) Activos financieros a costo amortizado, y
(i) Activos financieros a valor razonable.

La clasificacion depende del modelo de negocioalj@upo utiliza para gestionar los activos finenas, y las caracteristicas de los flujos
de efectivo contractuales del activo financiero.
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NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.13 Activos financieros
2.13.1 Clasificacion

(i) Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros se valGan a costo amonizade cumplen las dos condiciones siguientes:

(a) el activo se mantiene dentro de un modelo d®aie cuyo objetivo es mantener los activos patarady los flujos de efectivo
contractuales; y

(b) las condiciones contractuales del activo fimenmocdan lugar, en fechas especificas, a flujosfeletivo que son Gnicamente pagos de
capital e intereses sobre el importe del capitatijpate.

Adicionalmente, y para los activos que cumplan lesncondiciones arriba mencionadas, la NIIF 9 copta la opcién de designar, al
momento del reconocimiento inicial, un activo comedido a su valor razonable si al hacerlo elimimaduce significativamente una
inconsistencia de valuacion o reconocimiento (agweces denominada “asimetria contable”) quersairgm caso de que la valuacion
de los activos o pasivos o el reconocimiento dgdamncias o pérdidas de los mismos se efectuneelsases diferentes. La Sociedad no
ha designado ningun activo financiero a valor rabtmhaciendo uso de esta opcion.

(i) Activos financieros a valor razonable

Los activos financieros a valor razonable son dgsigjue no se vallan a costo amortizado.

2.13.2 Reconocimiento y medicién

Las compras y ventas habituales de activos finemige reconocen a la fecha de la negociaciéna fectia que el Grupo se compromete
a comprar o vender el activo.

Los activos financieros clasificados como “a coatoortizado”, se reconocen inicialmente a su vadmomable mas los costos de
transaccion. Estos activos devengan los interesbase al método de la tasa de interés efectiva.

Los activos financieros clasificados como “a vakwronable” con cambios en resultados, se recoring@almente a valor razonable y
los costos de transaccion se reconocen como gasticestado de resultados consolidado. Posteridenservallan a valor razonable.

Los activos financieros se dejan de reconocer aubbgdderechos a recibir flujos de efectivo denismos expiran o se transfieren y el
Grupo ha transferido sustancialmente todos logo®yg beneficios derivados de su propiedad.

Los activos financieros a valor razonable con casbn resultados se registran posteriormente alsunazonable.

Las ganancias y pérdidas que surgen de cambiokwahoe razonable se incluyen en el estado de tados consolidado en el rubro
“Resultados financieros, netos”, en el periodo equelse producen los referidos cambios en el vaimmable.

El Grupo evallGa a cada fecha de cierre si existieauia objetiva de la desvalorizacion o deteriemcel valor de un activo financiero o
grupo de activos financieros medidos a costo amauiti.

Un activo financiero o grupo de activos financieesglesvalorizado y la pérdida por desvaloriza@éonocida si hay evidencia objetiva
de desvalorizacion como resultado de uno o masevecurridos con posterioridad al reconocimientoial del activo y dicho evento
(o eventos) tienen un impacto en la estimaciérréudie los flujos de efectivo del activo financiergrupo de activos financieros.

La pérdida resultante, determinada como la diféaegrttre el valor contable del activo y el valauatde los flujos estimados de efectivo,
se reconoce en el estado de resultados consoli8aeo. un periodo subsecuente el monto de la degedion disminuye y el mismo
puede relacionarse con un evento ocurrido con postad a la medicion, la reversion de la desvaimion es reconocida en el estado
de resultados consolidado.

Las pruebas de deterioro sobre las cuentas poarcebdescriben en la nota 2.16.
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2.14 Instrumentos financieros derivados y actividagls de cobertura

Los derivados se reconocen inicialmente a valoorrakzle de la fecha en que se celebra el contratmsteumento derivado y son
posteriormente medidos a su valor razonable alafde cierre. El método para reconocer la gananpédida resultante de los cambios
en los valores razonables de los derivados depgmdeson designados como instrumentos de cobeytwiaes asi, la naturaleza de la
partida que se esta cubriendo.

El Grupo aplica contabilidad de cobertura a dergadie cacao designados como de “Cobertura dedtujfectivo” y cuyo objetivo es
obtener cobertura respecto al precio de compraaderias primas derivadas del cacao.

La porcién efectiva de los cambios en el valor nabde de los derivados que son designados y gifieaxalcomo coberturas de flujos de
efectivo se reconoce en otros resultados integrBlesorresponder la ganancia o pérdida relatilsaporcion inefectiva, se reconoce
inmediatamente en el estado de resultados condoligan el rubro “Costo de ventas de bienes y des/firestados” para las coberturas
de precios de derivados del cacao.

Los montos acumulados en otros resultados integisdaeclasifican al estado de resultados corstaidn el ejercicio en el que la partida
cubierta afecta tales resultados.

El Grupo documenta al inicio de la transacciorelagion existente entre los instrumentos de cotzeytlas partidas cubiertas, asi como
sus objetivos para la gestion del riesgo y la teggra para llevar a cabo transacciones de cobeAsmmismo, el Grupo evalla, tanto al

inicio como sobre una base continua, si los dedsaglie se utilizan en las transacciones de cobestm altamente efectivos para
compensar los cambios en el valor razonable osfidjws de efectivo de las partidas cubiertas.

Cuando un instrumento de cobertura expira o se yendeando deja de cumplir con los criterios pamarsconocido a través del
tratamiento contable de coberturas, cualquier gaaanpérdida acumulada en otros resultados ineegeaesa fecha permanece alli y se
reconoce cuando la transaccion que originalmenpeaectaba cubrir afecte al estado de resultadosaotidado. Cuando se espere que
ya no se produzca una transaccion proyectadankngi o pérdida acumulada en otros resultadagraiés se transfiere inmediatamente
al estado de resultados consolidado.

El valor razonable total de los derivados usadasococobertura de flujo de efectivo se clasifica camntivo o pasivo no corriente cuando
el vencimiento del saldo remanente de la partiddecia es mayor a doce meses. Caso contrario, €fiazldo como activo o pasivo
corriente.

Los movimientos en la reserva de cobertura dedldmefectivo se muestran en la nota 20.

La ganancia o pérdida por el cambio en el valasmable de los derivados no designados como detao#eson reconocidas en el estado
de resultados consolidado en el rubro “Resultaidasi€ieros, netos” (nota 34).

Asimismo, es vélido sefialar que las opciones depcam venta de acciones de Mastellone Hermanosr8séltantes de la transaccion
descripta en nota 42 se miden a su valor razoregtimado, y los cambios de medicién son reconoaitos| estado de resultados
consolidado en el rubro “Resultados financierosysiginota 34).

2.15 Existencias

Las existencias se registran al costo o a su vlr realizable, el que resulte menor. El costdetermina usando el método de precio
promedio ponderado (PPP). El costo de los produetosinados y de los productos en proceso compresdenstos de materia prima,
mano de obra directa, otros costos directos y gasnerales de fabricacion, sobre la base de &ickul de operacion normal, y excluye
a los costos de financiamiento. El valor neto redlie es el precio de venta estimado en el cunsoalale las operaciones, menos los
gastos de venta directos.

La prevision por desvalorizacion y obsolescenciaxistencias se determina para aquellos bienesalqaerre tienen un valor neto
realizable inferior a su costo reexpresado (deesponder), y para reducir ciertas existencias i lotacién u obsoletas a su valor
probable de realizacion / utilizacién, a las fecespectivas.

Las existencias incluyen los productos agropecsayie® el Grupo haya cosechado o recolectado dactuss bioldgicos, tales como
leche, cafia de azlcar, frutas, maderas, grano§est@lian para su reconocimiento inicial, paraér de mercado a dicha fecha, menos
los costos directos de venta / transferencia edtisan el momento de su cosecha, ordefie o reamecci
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2.16 Créditos por ventas y otros créditos

Las cuentas por cobrar comerciales y otros créd@asconocen inicialmente a su valor razonablesygpiormente se valorizan a su costo
amortizado usando el método de la tasa de intézé8va, menos la prevision por incobrabilidad.

La Sociedad mide la prevision para créditos indalesapor un monto igual a las pérdidas esperadastpda la vida del crédito. La
determinacion de la pérdida esperada a reconosersalcula en funcién de un porcentaje de incoliali por rangos de vencimiento
para cada crédito. Dicho porcentaje histérico dedb@emplar las expectativas de cobrabilidad futdeasos créditos y por tal motivo
aquellos cambios de comportamiento estimados.

El valor en libros de las cuentas por cobrar corakee se reduce por medio de una cuenta de preyigbmonto de la pérdida se reconoce
con cargo al estado de resultados consolidado embed “Gastos de comercializacion”. Cuando unantau@or cobrar se considera
incobrable, se aplica contra la respectiva prenipira cuentas por cobrar. El recupero posteriarat@os previamente reconocidos como
pérdidas se reconoce con crédito al rubro “Gastadhercializacion” en el estado de resultadosatmtaslo.

2.17 Efectivo y equivalentes de efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyerefdctivo disponible, depésitos de libre dispondati en bancos y otras inversiones
altamente liquidas de corto plazo con vencimieotiginales de tres meses 0 menos y con una basiexfin a cambios de valor
significativos.

Los activos registrados en efectivo y equivaledtesfectivo se registran a su valor razonablecostb amortizado que se aproxima a su
valor razonable.

2.18 Patrimonio - Capital social

Las acciones ordinarias se clasifican en el patimpeto y se mantienen registradas a su valormamCuando se adquieren acciones
de la Sociedad (acciones propias en cartera),gel gfectuado, incluyendo cualquier costo directdaeatribuible a la transaccion (neto
de impuestos) se deduce del patrimonio neto hastéag acciones se cancelen o vendan.

2.19 Préstamos

Los préstamos se reconocen inicialmente a su x@onable, neto de los costos incurridos en Isa@sion. Estos préstamos se registran
posteriormente a su costo amortizado. Cualquieratiféa entre los fondos recibidos (neto de lososode la transaccion) y el valor de
cancelacion se reconoce en el estado de resultadsslidado durante el periodo del préstamo usehdwtodo de la tasa de interés
efectiva.

2.20 Cuentas por pagar comerciales y otras deudas

Las cuentas por pagar se reconocen inicialmentevalsr razonable y posteriormente se valorizan@sto amortizado usando el método
de la tasa de interés efectiva.
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2.21 Impuestos a las ganancias y a la ganancia nma presunta
(a) Impuesto a las ganancias

El cargo por impuesto a las ganancias del ejercimmprende al impuesto corriente y al diferidoinipuesto se reconoce en el estado de
resultados consolidado, excepto cuando se trgpartieas que deban ser reconocidas directamergg@nresultados integrales. En este
caso, el impuesto a las ganancias relacionaddefegartidas también se reconoce en dicho estado.

- Impuesto a las ganancias corriente

El cargo por impuesto a las ganancias corrientsalmado corresponde a la sumatoria de los cargdagldistintas sociedades que
conforman el Grupo, los cuales fueron determinadonsgada caso, mediante la aplicaciéon de la tasangeesto sobre el resultado
impositivo, conforme a la Ley de Impuesto a las&@®ias, 0 normativa equivalente, de los paisessque cada una de ellas operan.

El Grupo evalla periédicamente la posicion asuraeidias declaraciones juradas de impuestos respestituaciones en las que las leyes
tributarias son objeto de interpretacion. El Grup@ndo corresponde, constituye provisiones salsreibntos que espera debera pagar a
las autoridades tributarias.

- Impuesto a las ganancias — Método diferido

La Sociedad y cada una de sus subsidiarias apli@mnmétodo del impuesto diferido para la registraciel impuesto a las ganancias.
Esta metodologia contempla el reconocimiento cdmtdél efecto impositivo estimado futuro, generpdo las diferencias temporarias
entre la valuacion contable y la impositiva dedosvos y pasivos.

Asimismo, considera el efecto del aprovechamientaré de los quebrantos impositivos acumuladoshase a su probabilidad de
utilizacion.
A efectos de determinar los activos y pasivos idifer se ha aplicado sobre las diferencias temparagdientificadas y los quebrantos

impositivos si correspondiese, la tasa impositiva se espera esté en vigencia al momento de ssitgve utilizacion considerando las
normas vigentes en cada pais a la fecha de losmessestados financieros consolidados.

Los activos por impuestos diferidos solo se recencn la medida que sea probable que se produecesiidios impositivos futuros
contra los que se puedan usar las diferencias tefego

La Sociedad reconoce un pasivo por impuesto ddesidel caso de diferencias temporales imponiklasionadas con las inversiones en
subsidiarias y en asociadas, excepto que se ddondasondiciones siguientes:

(i) El Grupo controla la oportunidad en que se re\@rtias diferencias temporales;
(ii) Es probable que dicha diferencia temporal no sentaven un momento previsible en el futuro.

Los saldos de impuestos a las ganancias difericto®a y pasivos se compensan cuando existe etlietegal a compensar impuestos
activos corrientes con impuestos pasivos corrigntsando se relacionen con la misma autoridadlfide la Sociedad o de las distintas
subsidiarias en donde exista intencién y posildlida liquidar los saldos impositivos sobre baséssne

(b) Impuesto a la ganancia minima presunta

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembie 2018, la Sociedad y sus subsidiarias de Argemtaterminaron el impuesto a la
ganancia minima presunta aplicando la tasa vigdeltd% sobre los activos computables a la fecheada cierre. Este impuesto era
complementario del impuesto a las ganancias. Sbaggp, si el impuesto a la ganancia minima presexteadia en un ejercicio fiscal al
impuesto a las ganancias, dicho exceso podia cansgutomo pago a cuenta del impuesto a las gasaqegapudiera producirse en
cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

El crédito por impuesto a la ganancia minima priesarpuesto bajo el rubro “Otros créditos” no @nte, es la porcion que la Sociedad
y sus subsidiarias de Argentina estiman que pusdeosnpensada con el impuesto a las gananciaggarserado dentro de los préximos
diez ejercicios fiscales.

Con la sancién de la Ley N° 27.260 del afio 201&lesegd en Argentina la aplicacion de dicho impugsta los ejercicios fiscales
iniciados a partir del 1 de enero de 2019 razérigoual, no se registraron estimaciones relaciamackeste tributo para el afio fiscal 2019
en los presentes estados financieros consolidados.
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2.22 Beneficios sociales

(a) Planes de pension

La Sociedad ofrece a determinados empleados d® ciel jerarquico y que sean especificamentegdesios como beneficiarios,
beneficios post-empleo, encuadrados en un plardsidgn. El derecho a este tipo de prestacionesestiicionado a la permanencia del
empleado hasta encuadrar en algunas de las cameBaiesolutorias previstas en el plan, tales caitagion, muerte, invalidez total y
permanente, etc., y durante un minimo determinadafbs. Estas obligaciones asumidas por la Sociedéfican como “Planes de
Beneficios Definidos”, conforme a la categorizacigrvista en la NIC 19 “Beneficios a los empleados’s tostos esperados de estas
prestaciones se devengan durante la vida labotakdampleados. El pasivo reconocido en el estaditdacion financiera consolidado,
es el valor actual de la obligacion a la fechaidee. La obligacion por beneficios definidos skgka anualmente de acuerdo con el
método de la unidad de crédito proyectada. El vattwal de la obligacion por beneficios definidesdetermina descontando los flujos
de salida de efectivo futuros estimados, utilizanda tasa de interés de bonos corporativos dealittad denominados en la misma
moneda en la que se pagaran las prestaciones plagns de vencimientos son similares a los deda®gspondientes obligaciones. En
aquellos paises en los que no existe un mercadordiado para dichos bonos, se utilizan tasastdeds de titulos publicos. Las pérdidas
y ganancias actuariales que surgen de ajustes papEriencia y cambios en las hipotesis actuariaiereconocen en “Otros resultados
integrales” en el periodo en el que surgen. Lotsqsor servicios pasados se reconocen inmediataraarel resultado.

(b) Gratificaciones por jubilacion

Representan los beneficios devengados no exigibtgaikdos en los convenios colectivos de trabdfvar del personal que se retira a
la edad correspondiente o con anterioridad poagetidad. Los beneficios consisten en el pago dsuma equivalente a tres sueldos al
momento de producirse el retiro por jubilacion dliscapacidad. Los convenios colectivos no prevess deneficios tales como seguro
de vida, obra social u otros. Estas obligacionema@as por la Sociedad, califican como “Planes deeBeios Definidos”, conforme a la
categorizacion prevista en la NIC 19 “Beneficio®s émpleados”. No se tiene un fondo especifico pfomtar estos beneficios. Los
costos esperados de estas prestaciones se dedemgate la vida laboral de los empleados usandudma metodologia contable que la
que se utiliza para los planes de pension. Lasgay ganancias actuariales que surgen de ajostda experiencia y cambios en las
hipotesis actuariales, se reconocen en “Otrostestag integrales” en el periodo en el que surges.dostos por servicios pasados se
reconocen inmediatamente en el resultado.

(c) Beneficios por retiro anticipado

Los beneficios por retiro anticipado se reconoaeando la relacion laboral se interrumpe antes fiectza normal de retiro o cuando un
empleado acepta voluntariamente el cese a cambastde beneficios. Estos beneficios se pagan durantperiodo de tiempo que
generalmente se extiende hasta un afio despuéfedbdaprevista de jubilacion del empleado. El @rgzonoce los beneficios por retiro
anticipado cuando estd demostrablemente compramgdicsea: i) a poner fin a la relacion laboral dgpleados de acuerdo a un plan
formal detallado sin posibilidad de renuncia; aiproporcionar beneficios por retiro anticipadmoaesultado de una oferta hecha para
incentivar el retiro voluntario. Estos beneficiam sreconocidos por el valor presente de los flejesfondos que el Grupo espera
desembolsar.

(d) Gratificaciones al personal

El Grupo reconoce un pasivo y un gasto por gratifines cuando el beneficio se devenga. Asimishi®rugo reconoce una provision
cuando esta obligado legal o contractualmenteaadm existe una préactica del pasado que ha cregdohligacion asumida.

(e) Contribuciones de seguridad social en Argentina

Las leyes de seguridad social vigentes en Argebtinadan beneficios de pension que se pagaranearipteados jubilados con fondos de
jubilacion del Estado. Segun lo estipulado porléges respectivas, la Sociedad y sus subsidiagasrgentina, hacen contribuciones

mensuales calculadas sobre la base del salariaddeoplaborador para financiar esos planes. Dictuogos se consideran como gastos
al momento en que se incurren y se exponen e fSueldos, jornales, cargas sociales y otrogfimas” expuesto en nota 30.
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2.23 Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando el Grupo tiraebligacion presente, ya sea legal o asumida cesultado de hechos pasados, y
es probable que origine una salida de recursosepd@ necesarios para cancelar la obligacion, gephacerse una estimacion confiable
del monto de la obligacién.

Las provisiones se miden al valor presente dedgsmbolsos que se espera se requeriran para cdaagbigacion utilizando una tasa
de interés que refleje las actuales condicionesngetado sobre el valor del dinero y los riesggeeificos para dicha obligacion. El
incremento en la provisién por el paso del tiempaexonoce en el rubro “Resultados Financieros,shetel estado de resultados
consolidado. Se reconocen las siguientes claspsdisiones:

Para juicios laborales, civiles y comercialese determinan en base a los informes de los dbsgierca del estado de los juicios y la
estimacioén efectuada sobre las posibilidades dergutos a afrontar por el Grupo, asi como en l@mspcia pasada respecto a este tipo
de juicios.

Otras provisiones diversasse constituyen para afrontar situaciones contirgemie podrian originar obligaciones para el Gripda
estimacioén de los montos se considera la probablilite su concrecion tomando en cuenta la opinidwsdesesores legales y profesionales
del Grupo.

A la fecha de emision de los presentes estadasdigr@s consolidados, la Direccidn de la Socieddd gus subsidiarias entiende que no
se han presentado elementos que permitan detertaiagistencia de otras contingencias probablepgedan materializarse y generar
un impacto negativo en los presentes estados ferascconsolidados.

2.24 Arrendamientos / Arrendamientos operativos

Los pagos de arrendamientos sobre los cuales rexsrocieron activos por derechos de uso ni pagigosrrendamientos (nota 2.8),
neto de cualquier incentivo recibido del arrendadercargan al estado de resultados consolidade kobase del método de linea recta
en el periodo del mismo.

2.25 Distribucion de dividendos

La distribucién de dividendos a los accionistasad8ociedad y sus subsidiarias se reconoce conMppas los estados financieros en el
ejercicio en el que los dividendos se apruebarngsoaccionistas de la Sociedad o los de sus saEsdaubsidiarias.

2.26 Reconocimiento de ingresos por ventas
(a) Ingresos por ventas de bienes y servicios

Los ingresos comprenden el valor razonable de lwactm o por cobrar por la venta de bienes y sewien el curso normal de las
operaciones del Grupo. Los ingresos por ventasugstnan netos de descuentos.

El Grupo reconoce sus ingresos cuando su imponpeisge medir confiablemente, el control sobre koslypctos se ha transferido o se
han prestado los servicios y es probable que Insflo@s econdmicos fluyan a la entidad en el fut@®e considera que el monto de los
ingresos no se puede medir confiablemente hasta@ee hayan resuelto todas las contingenciasvasdad la venta o prestacion del
servicio.

En cuanto a las ventas de servicios, el ingrese@mocido en el ejercicio en el que el mismo estpdo, en funcion del grado de
cumplimiento.

En el caso de los productos, la transferenciaatgtal se produce con la entrega de los mismosoBg&dera que los productos no se han
entregado hasta que no se hayan despachado alelggrificado por el cliente y los riesgos de adsm@ncia y de pérdida se hayan
transferido al mismo, y el cliente ha aceptadopiasiuctos de acuerdo con los contratos de vergalisposiciones de aceptacién han
caducado, o el Grupo tiene evidencia objetiva detgdos los criterios de aceptacion han sido satisfs.

El Grupo registra las provisiones por devolucioeedase a informacion historica y experiencia adadaude forma tal de imputar las
provisiones al mismo periodo en que la venta amigie efectia.
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2.26 Reconocimiento de ingresos por ventas

(a.1) Ventas en el mercado local

El Grupo genera sus ingresos principalmente, peetdéa de productos de consumo masivo e industrigle el caso de los productos de
consumo masivo, los mismos se concentran en laxitsgde golosinas y chocolates, galletas y aliogehbs cuales son comercializados
en mayor medida a través de tres canales: dislobes, mayoristas y supermercados.

En el caso de los productos industriales, los msscaanprenden principalmente las ventas de cartdngado a clientes industriales y
frutihorticolas. El Grupo también comercializa stproductos industriales como films, bolsas, paipgén, chocolates industriales, azucar
y derivados de maiz.

Los ingresos por ventas, netos del impuesto alagieegado, devoluciones y descuentos a cliergescenocen después de que el Grupo
ha transferido al comprador los riesgos y benefigiberentes a la propiedad de esos bienes y niiemarel derecho a disponer de ellos,
lo cual generalmente ocurre con la entrega y rége@n los depdésitos del comprador.

(a.2) Exportaciones

El reconocimiento de ingresos se basa en los Inmet2010, siendo las reglas oficiales para lapnétacion de términos comerciales
emitidos por la Camara de Comercio Internacional.

En el caso de existir discrepancias entre los doseromerciales y los Incoterms definidos pargpkeracion, primaran los establecidos
en los contratos.

(a.3) Acuerdos comerciales con distribuidores, mayistas y cadenas de supermercados

El Grupo celebra acuerdos comerciales con sustefiedistribuidores, mayoristas y supermercadoavés de los cuales se establecen
descuentos, bonificaciones, otorgamiento de comségciones por publicidad y promocion, etc.

Los pagos por servicios y otorgamientos de corgsdpciones, asi como los aportes para publicidact@mocen cuando se han

desarrollado las actividades publicitarias acordaxtm el cliente y se registran como publicidadgppganda, dentro de los gastos de
comercializacion del estado de resultados constiidzos conceptos que no implican contraprestas®mngeconocen como una reduccion
del precio de venta de los productos vendidos.

(b) Intereses

Los ingresos por intereses se reconocen sobresadmla proporciéon de tiempo transcurrido, usalduoétodo de la tasa de interés
efectiva.

(c) Alquileres

Los ingresos por los alquileres se reconocen enstatio de resultados consolidado sobre la baseéletio de linea recta en el plazo del
arrendamiento.
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NOTA 3. POLITICAS Y ESTIMACIONES CONTABLES CRITICAS
Los presentes estados financieros consolidadoendep de criterios contables, premisas y estimasiqoe se usan para su preparacion.

Se han identificado las siguientes estimacionetabbes, premisas relacionadas e incertidumbresdntes en nuestras politicas contables,
las que se consideran son esenciales para la cosigomede los riesgos informativos contables / farams subyacentes y el efecto que
esas estimaciones contables, premisas e incertigsrtiBnen en los presentes estados financiereslotados.

El Grupo ha evaluado que un cambio razonablemesiblp en alguna de las premisas significativagemeraria un impacto significativo
en los presentes estados financieros consolidados.

(a) Recuperabilidad de elementos de propiedad, plény equipos

El Grupo evalia la recuperabilidad de los elemedéopropiedad, planta y equipos cuando ocurrendseatse suscitan cambios en las
circunstancias que indican que el valor de libresid bien puede no ser recuperable. El valor easlide los elementos de propiedad,
planta y equipos es considerado desvalorizado Ip@rupo, cuando el valor en uso, calculado medim&stimacion de los flujos de

efectivo esperados de dichos activos, descontaidientficables por separado, o su valor neto zahle, sea inferior a su valor en libros.

Una pérdida por desvalorizacion previamente reddace revierte cuando existe un cambio postenidagestimaciones utilizadas para
computar el valor recuperable del bien. En ese, @lsouevo valor no puede superar el valor quedraltienido a la nueva fecha de
medicién si no se hubiese reconocido la desvaltidna Tanto el cargo de desvalorizacién como serssdn, son reconocidos como
resultados.

La determinacion de los valores de uso requieuntllaacion de estimaciones (nota 2.11) y se badasproyecciones de flujos de efectivo
confeccionados a partir de presupuestos financgrescubren un periodo maximo de cinco afios. lpssflde efectivo que superan el
periodo de cinco afios son extrapolados usandodasascimiento estimadas, las cuales no excelietasa de crecimiento promedio de
largo plazo de cada uno de los negocios involucado

Las principales presunciones claves estan reladameon los margenes de contribucion marginakuages son determinados sobre la
base de resultados pasados, otras fuentes exterm@®rmacion y las expectativas de desarrollosicado.

Las tasas de descuento usadas son el respectieopcomedio de capital (“WACC”) el cual es consideradh buen indicador del costo
de capital. Cada una de las WACCs utilizadas, siim&das considerando la industria, el pais y eafemdel negocio.

La estimacion de los valores netos realizables;asn de ser necesario su célculo, es efectuadaéstde valuaciones preparadas por
tasadores independientes, conforme a los critdgéisidos por la International Valuation Standaf#gS”).

(b) Recuperabilidad de activos intangibles

Los activos intangibles que posean vida util imidé (incluyendo el valor llave) no estaran sujet@snortizacion. Anualmente el Grupo
realiza la evaluacion del valor recuperable deaticictivos. Para determinar el valor recuperableitiizan proyecciones de flujos de
efectivo futuros de la unidad generadora de efedjive tienen las mismas caracteristicas que ladlatkts para propiedad, planta y
equipos.

El Grupo considera que las estimaciones son censest con las presunciones que los participantesndeeado usarian en sus
estimaciones del valor recuperable.

(c) Previsiones para deudores incobrables

La Sociedad ha revisado su metodologia de deszatidn de créditos bajo el modelo de pérdida dodliesperada establecido por la
NIIF 9. Para cuentas por cobrar comerciales, lae8ad aplico el enfoque simplificado para estinaarpérdidas crediticias esperadas,
que requiere el uso de criterio de provision deligérdurante toda la vida de los créditos comessidla determinacién de la pérdida
esperada se calcula en funcién a un porcentajaaidrabilidad por rangos de vencimientos de caéditor comercial. Para medir la
pérdida crediticia esperada, las cuentas por caoraerciales se han agrupado en funcion de sustedsticas en cuanto a riesgo de
crédito y el tiempo que ha transcurrido como cosditencidos.

Al 31 de diciembre de 2019, la prevision para ¢osdincobrables totaliza ARS 1.065.045, mientrasaj8d de diciembre de 2018, tal
valor asciende a ARS 1.094.852.
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NOTA 3. POLITICAS Y ESTIMACIONES CONTABLES CRITICAS
(d) Provisiones

Se realizan provisiones para ciertas contingemeisables por reclamos civiles, impositivos, coreaes y laborales que ocasionalmente
se generan en el curso ordinario de los negocias eCpropdsito de determinar el nivel apropiad@adwisiones relacionadas con estas
contingencias, basados en el consejo de nuestsasras legales internos y externos, determinan@slembilidad de cualquier sentencia
o resolucién adversa relacionada con estas cuestiasi como el rango de pérdidas probables guerpodesultar de las potenciales
resoluciones. De corresponder, se determina delavtnprovisiones requeridas para estas contingehe@go de un cuidadoso andlisis
de cada caso particular.

(e) Impuesto a las ganancias

El Grupo debe realizar la estimacion del impuedts @anancias en cada jurisdiccion en la que ofsta proceso incluye la estimacion
realizada de la exposicién impositiva final y laedminacion de diferencias temporarias resultadétgratamiento diferido en ciertos
rubros, tales como devengamientos y amortizacianéss fines impositivos y contables. Estas difei@npueden resultar en activos y
pasivos impositivos diferidos, los cuales se inelugn el estado de situacion financiera consolidadaebe establecer en el curso de los
procedimientos de planificacion fiscal, el afio disde la reversién de los activos y pasivos impasstdiferidos y si existiran futuras
ganancias gravadas en esos periodos. Se reversh@j@rmicio correspondiente los activos y pasimgzositivos diferidos por diferencias
temporarias que fueron registrados oportunameinge, anticipa que la futura reversion tendra lwegaun afio de pérdida impositiva. Se
requiere un analisis gerencial detallado para ger las provisiones por impuestos a las gananciastivos y pasivos impositivos
diferidos.

Dicho analisis implica efectuar estimaciones dgalaancia imponible en la jurisdiccion en la quepsera y el periodo durante el cual los
activos y pasivos impositivos diferidos seran recaples. Si los resultados finales difieren desesttimaciones, o si se ajustan estas
estimaciones en periodos futuros, la situaciomfireaa y resultados podrian verse afectados.

() Reconocimiento de ingresos - Bonificaciones y siientos

Es necesario estimar al cierre de un ejercicicagde cumplimiento por parte de los clientesadarietas de volumen y otras acciones
comerciales convenidas en virtud de las cualeslemos se hacen acreedores de bonificaciones yeatess. En algunos casos implica
estimar el cumplimiento de volimenes de venta deges futuros cuando las metas son pluri-mensuales

(g) Activos bioldgicos

En la determinacion del valor razonable del actdsefectian estimaciones del valor presente diujos netos de efectivo esperados
descontados utilizando una tasa relevante parieba&n cuestion. En tal sentido, se considenaine ®tros, factores tales como el estado
fenoldgico de los cultivos / plantaciones, el reménto esperado por hectarea sujeto a variaciolmegticas, o de acuerdo a las
condiciones naturales del suelo, el precio delgreafia, madera, fruta o produccion y los costimados de labores e insumos hasta la
fecha de la cosecha o recoleccion.

(h) Inversién en asociada - Imputacion del costo da transaccion y medicion de opciones de comprade venta

La contabilizacién inicial de la inversion en Malsiee Hermanos S.A. (nota 42) requiere de la deteradn del valor razonable de
distintos activos y pasivos de dicha asociada ahemto de la incorporacién. El Grupo utiliza todanfarmacion disponible (incluyendo
informacién suministrada por dicha asociada) paeeh esta determinacion y, para ciertos activossivps identificables en la
transaccion, puede contratar especialistas indegeed que lo asistan en la realizacion de lasastones del valor razonable. En algunos
casos, se utilizan supuestos relacionados condewypdad y el monto de los ingresos futuros y @mstsociados con un activo para
determinar su valor razonable. Estos supuestosepuedriar significativamente a lo largo del tiemespecto de esas estimaciones
iniciales y, si el tiempo empleado es mayor o 8u@@ neto de efectivo disminuye significativameribs resultados de dichas estimaciones
podrian diferir de las efectivamente contabilizagasel Grupo.

La contabilizacion inicial de las opciones de coanprde venta previstas en dicha transaccion (n@fay 4u medicion posterior son
susceptibles de consideraciones similares a lasestqs precedentemente.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 4. INFORMACION POR SEGMENTOS

El Grupo determina los segmentos operativos s@bbase de los informes de gestidon que son revigaatosl Directorio y el personal
clave de la Gerencia, y los actualiza a mediddagimismos presentan cambios.

El Grupo considera el negocio tanto desde una eetisp geografica como también de otra basadastigdos de producto. Desde el
punto de vista geografico, la Gerencia considet®esémpefio de los siguientes segmentos: (i) Arger(ii) Brasil, (iii) Region Andina
(incluye a Chile, Pert, Ecuador y Colombia), (iv) tépiCentro y Overseas (incluye México, EEUU, Espafzhina), (v) Filiales Sur
(incluye a Uruguay, Paraguay y Bolivia) y (vi) Resi® Paises y Negocios. En dichas locaciones se mnanénstaladas las plantas
industriales y las unidades comerciales. Asimisdamtro de algunos segmentos geograficos, el Graf@oagganizado en base a los
siguientes tipos de productos: (i) Golosinas y ©laies; (ii) Galletas; (iii) Alimentos; (iv) Packag; (v) Agronegocios; (vi) Otros
industriales.

Los ingresos de los segmentos de negocios de gaosi chocolates, galletas y alimentos, provienedadventa a distribuidores,
mayoristas, supermercados y otros. En los paisededsl Grupo posee oficinas comerciales, la ventaaliza en la moneda de cada uno
de ellos. Las exportaciones se encuentran generardenominadas en USD. Los principales costosioglados con los segmentos de
negocios de golosinas y chocolates, galletas yealios, son los incurridos en materias primas, emgggnano de obra y transporte. Las
principales materias primas de los productos deodicegmentos son azlcar, maiz (y sus derivadxsg)o €y sus derivados), harina,
carton corrugado, flexibles, leche y frutas.

Los ingresos del segmento packaging, provienemipaimente de la venta de flexibles, papel virdgpartsas de carton, y cartén corrugado
a clientes industriales y frutihorticolas de Argeaty Chile.

Los segmentos de negocios de agronegocios, pagkagiros industriales, son parte de la integragiérical que posee el Grupo en
Argentina. Los productos obtenidos de estos negpsion luego utilizados principalmente como magepiamas de los negocios de
golosinas y chocolates, galletas y alimentos detiga.

El Directorio y el personal clave de la Gerencialéan el desempefio de los segmentos operativas Eobase de la medicion de:
(i) ventas; y (ii) resultado operativo.

Las eliminaciones se realizan con el propdsitoxdtue los efectos de las operaciones entre segietdl Grupo que afectan el resultado
operativo, considerando los resultados no trasdesdi terceros resultantes de tales transacciones.

Los resultados de las operaciones discontinuadasxidtir, no se incluyen en la medicion del resldtoperativo.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
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NOTA 4. INFORMACION POR SEGMENTOS

a) Informacion por segmentos al 31 de diciembre d®©201
Argentina Brasil Region Andina Norte, Centro y Filiales Sur Resto de los Paise  Ajustesy Total al 31.12.19
Golosinas y . . . Otros Golosinas y Golosinas y . Overseas y Negocios eliminaciones e
Chocolates Galletas Alimentos Packaging Agronegocios Industriales Chocolates Galletas Chocolates Galletas Packaging
Ventas a tercerqg) 24.524.193 24.086.392 11.171.275 23.717.498 6.810.4 103.713 7.874.329 6.451.270 7.690.675 2.994.538 5.213.948 6.959.003 7.102.221 10.677 - 134.710.183
Ventas inter-segmentos 7.849.473 1.359.846 472.306 4.214.884 4.347.396 791067 571.736 286.851 1.288.332 274.259 108.525 94.548 15.837 121.926 (22.684.926) -
TOTAL VENTAS 32.373.666 25.446.238 11.643.581 27.932.382 118437. 1.782.720 8.446.065 6.738.121 8.979.007 3.268.797 5.322.473 7.053.551 7.118.058 132.603 (22.684.926) 134.710.183
Resultado operativo(2) (3) 2.000.385 3.234.526 (885.982) 2.684.482 114.332 70.640 284.151 (275.602) (239.235) 5.010 391.443 325.575 506.720 (119.673) - 8.096.772
Depreciacion y amortizacion (854.101) (518.534) (239.797)  (1.184.173) (409.291) (75.277) (280.023) (167.145) (298.620) (79.161) (73.488) (240.512) (59.939) (18.747) - (4.498.808)
Impuesto a las ganancias (2.072.599) (1.137.751) 65.382 (284.968) 523.044 (41.962) (51.605) (1.463) 179.621 17.433 (98.132) (92.252) (38.698) (62.319) - (3.096.269)
Resultado de inversiones en
asociads - - - - - - - - - - - - - 742.588 - 742.588
(1) Incluye ventas de bienes y servicios a asociadas.
(2) Incluye intereses implicitos comerciales.
(3) AI31 de diciembre de 2019, incluye en el segmétitnentos — Argentina, ARS 485.171 (pérdida) encaio de reestructuracion del negocio, reconoaida subsidiaria La Campagnola S.A.C.I.
b) Informacién por segmentos al 31 de diciembre d&201
Argentina Brasil Region Andina Norte, Centro y Eiliales Sur Resto de los Pais¢ Ajustes y Total al 31.12.18
Golosinas y . . - Otros Golosinas y Golosinas y . Overseas y Negocios eliminaciones e
Chocolates Galletas Alimentos Packaging Agronegocios Industriales Chocolates Galletas Chocolates Galletas Packaging
Ventas a tercerag) 26.345.228 24.772.911 11.673.344 22.093.964 5.931.8 101.881 7.156.957 5.552.509 8.234.956 2.918.734 4.733.809 5.947.362 6.450.770 10.733 - 131.725.052
Ventas inter-segmentos 8.020.884 1.296.442 708.410 4.195.363 4.260.952 601227 595.148 318.528 954.706 322.142 132.562 103.223 13.295 120.303 (23.002.185) -
TOTAL VENTAS 34.366.112 26.069.353 12.381.754 26.289.327 9.882.8 2.062.108 7.752.105 5.871.037 9.189.662 3.240.876 4.866.371 6.050.585 6.464.065 131.036 (23.002.185) 131.725.052
Resultado operativo(2) 2.835.384 2.987.830 (1.006.059) 2.137.304 (730.793) 36.335 (220.408) (376.444) 629.266 270.945 366.156 323.233 568.882 (88.059) 21.401 7.754.973
Depreciacion y amortizacion (749.864) (669.173) (255.940)  (1.199.283) (513.275) (72.579) (247.598) (102.561) (223.049) (68.150) (55.776) (189.584) (45.834) (10.008) - (4.402.674)
Impuesto a las ganancias 1.841.917 (1.419.552) 563.676 (75.121) 469.892 (24.559) (2.250) 34.809 (65.610) (57.551) (106.769) 350.812 (67.786) (110.784) R 1.331.124
Resultado de inversiones en
asociadas - - - - - - - - - - - - - (283.232) - (283.232)

(1)
)

Incluye ventas de bienes y servicios a asociadas.
Incluye intereses implicitos comerciales.

Victor Jorge Aramburu
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
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NOTA 4. INFORMACION POR SEGMENTOS
Las ventas entre segmentos se efectlan a preciidares a los que se realizan a terceros no reladius.

Los ingresos por ventas de bienes y servicioscares reportados se miden de la misma forma quelagreparacion del estado de
resultados consolidado (nota 2.26).

La conciliacion del Resultado operativo por segmengéportables con el resultado antes de impuestogisstra a continuacion:

31.12.209 31.12.208
Resultado operativo por segmentos reportables 8.096.772 7.754.973
Inteses implicitos comerciales (1.547.071) (710.476)
Resultado operativo 6.549.701 7.044.497
Ingresos financieros 405.118 (1.335.377)
Gastos financieros (5.742.513) (8.894.229)
Resultado por posicién monetaria neta 997.285 582.145
Resultado de inversiones en asociadas 742.588 (283.232)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO A LAS GANANCIAS 2.952.179 (2.886.196)

Informacion sobre areas geograficas

En los cuadros a continuacién se muestra la infoidnade ciertos activos no corrientes ubicados ggedtina (domicilio de la Sociedad)
y en el exterior:

31.12.2019
Argentina Brasil Chile México Resto Total
Propiedad, planta y equipas 26.540.172 2.551.440 4.985.283 1.534.042 542.642 36.153.579
Activos por derecho de uso 783.044 276.285 77.493 2.552 75.856 1.235.230
Propiedades de inversién 111.234 49.038 53.551 - 4735 229.296
Activos intangibles 5.640.242 346.481 21.431 2.845 1.615 6.012.614
Activos biolégicos 694.342 - - - - 694.342
31.12.2018
Argentina Brasil Chile México Resto Total
Propiedad, planta y equipas 27.510.202 2.613.254 5.226.247 1.447.916 543.303 37.340.922
Propiedades de inversion 150.296 49.299 55.774 - .0051 266.374
Activos intangibles 5.542.893 341.273 21.571 - 2,76 5.907.499
Activos biolégicos 752.104 - - - - 752.104

(1) Los resultados no trascendidos a terceros, fudimmados en la empresa compradora.

En el cuadro a continuacion se muestra la inforémadie ventas consolidadas a clientes domiciliadioérgentina (domicilio de la
Sociedad) y en el exterior:

31.12.2019 31.12.2018
Argentina Exterior Total Argentina Exterior Total
Ventas 85.603.290 49.106.893 134.710.183 86.731.305 44.993.747 131.725.052
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9 de marzo de 20:
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
Comision Fiscalizado (Socio

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)
Mat. Prof. 10.11421 - C.P.C.E.Cbi
3€



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
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NOTA 5. PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS

En los siguientes cuadros se detalla la composic&wolucion del rubro propiedad, planta y equipos:

Muebles, Obras en
. Plantas Maquinas e herramientas, construccién y
Terrenos  Construcciones . ; . ) Total
productoras instalaciones vehiculosy equipos en
otros equipos  transito

Costo
\e/;'r‘; C‘;'g origen al inicio del 2.786.869 27.174.334 313.865 58.125.162 6.320.523 101841 98.822.594
Altas - 36.002 - 114.822 307.957 2.467.931 2.925.71
Bajas (1.330) (113.290) - (496.091) (242.161) (2.137) (855.009)
Baja por aplicacion inicial ) ) ) ) )
NIIF 16 (nota 6 ) (22.313) (22.313)
Transferenciag) 143 608.715 79.268 2.491.237 168.016 (3.345.881) 1.498
Efecto conversion (10.281) (113.803) - (84.274) (16.640) 16 (224.982)
zz/jaelr?:ric?s origen al cierre del 5 775 401 27.591.958 393.133 60.128.543 6.537.695 .221%70 100.648.500
Depreciacion
Depreciacion acumulada al - (14.112.074)  (144.787)  (42.336.208)  (4.888.603) - (61.481.672)
inicio del ejercicic
Bajas - 112.488 - 486.891 198.690 - 798.069
Baja por aplicacion inicial ) ) ) ) )
NIIF 16 (nota 6) 6.693 6.693
Transferenciag) - (1.355) - (101) 101 - (1.355)
Efecto conversion - 13.352 - 96.470 14.097 - 123.91
Depreciacion del ejercicia) - (987.340) (73.573) (2.422.437) (457.225) - (3.940.575)
Depreciacién acumulada al
cierre del ejercicic - (14.974.929) (218.360)  (44.168.692)  (5.132.940) - (64.494.921)
TOTAL AL 31.12.2019 2.775.401 12.617.029 174.773 969 .851 1.404.755 3.221.770 36.153.579

(1) El destino contable del cargo a resultados detiejer se informa en nota 30.
(2) Transferencia desde propiedades de inversion {ota

Informacién incluida en cumplimiento del Art. 1, @alo IlI, Titulo IV del TO/CNV, e identificada coo Anexo A.
Se detalla la vida util de los componentes delaaor nota 2.7.

Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
(Socio

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani

President President

Comision Fiscalizado

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 5. PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS

Muebles, Obras en
Plantas Maquinas e herramientas,construccion

Terrenos Construcciones . . . . Total
productoras instalaciones vehiculosy y equiposen
otros equipos transito
Costo
;z'rocrlc‘fs origen al inicio del 2.696.212 24.366.927 269.521  52.294.811 6.378.862 .610A81  89.616.514
Altas - 86.300 - 194.999 428.444  4.019.388 4.729.131
Bajas (1.593) (80.692) (3 (31.079)  (881.953)  (1.131.881) - (2.127.198)
Transferencia@) (57.172) 1.087.596 75.423 2.282.470 166.589  (3.778.868) (223.962)
Efecto conversion 149.422 1.714.203 - 4.234.835 5088 251.140 6.828.109
\e’;;'r%ric‘:g origen al cierre del 2.786.869 27.174.334 313.865  58.125.162 6.320.523 .101841 98.822.594
Depreciacion
Depreciacién acumulada al - (12.339.381)  (102.222) (36.679.379)  (4.994.023) - (54.115.005)
inicio del ejercicio
Bajas - 60.702 (3 15.749 778.657 1.002.937 - 1.858.045
Transferenciag) - 151.314 - (359) - 150.955
Efecto conversion - (1.056.896) - (3.625.960)  (393.357) - (5.076.213)
Depreciacion del ejerciciq) - (927.813) (58.314) (2.809.526) (503.801) - (4.299.454)
Depreciacion acumilada al - (14112074) (144.787) (42.336.208) (4.888.603) - (61.481672)

cierre del ejercicio

TOTAL AL 31.12.2018 2.786.869 13.062.260 169.078 .788.954 1.431.920 4.101.841 37.340.922
(1) El destino contable del cargo a resultados detiejer se informa en nota 30.
(2) Transferencia hacia propiedades de inversién (fota
(3) El destino contable de las bajas se informa en3@ta

Informacién incluida en cumplimiento del Art. 1, @alo IlI, Titulo IV del TO/CNV, e identificada coo Anexo A.
Se detalla la vida util de los componentes delaar nota 2.7.

Al 31 de diciembre de 2018, previo a la adopciémNUE 16 (nota 43), el rubro maquinas e instalae®imcluia los siguientes importes
en los que el Grupo era arrendatario bajo los téedle contratos de arrendamiento financiero:

31.12.2018
Costo — Arrendamiento financiero capitalizado 22.313
Depreciacion acumulada (6.693)
TOTAL 15.620
Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
Comision Fiscalizado (Socio
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 6. ACTIVOS POR DERECHO DE USO

En el siguiente cuadro se detalla la composiciémgtucion del rubro activos por derecho de uso:

Inmuebles e Maquinas y

Terrenos instalaciones Vehiculos 31.12.2019

Costo
Valor de origen al inicio del ejercicio - - - -
Altas por aplicacion inicial NIIF 16 172.627 1.189.827 15.043 1.377.497
Transferencia por aplicacion inicial NIIF 16 (n&a - - 15.620 15.620
Actualizacion de arrendamientos variables 33.541 15.a12) - (81.471)
Altas - 407.183 3.440 410.623
Efecto conversion - 13.832 (10.948) 2.884
Valor de origen al cierre del ejercicio 206.168 1.495.830 23.155 1.725.153
Depreciacion
Depreciacion acumulada al inicio del ejercicio - - - -
Depreciacion del ejerciciq) (57.452) (422.931) (8.464) (488.847)
Efecto conversion - (994) (82) (1.076)
Depreciacion acumulada al cierre del ejercicio (5252) (423.925) (8.546) (489.923)
TOTAL AL 31.12.2019 148.716 1.071.905 14.609 1.235.230

(1) El destino contable de las depreciaciones deliejerse informa en nota 30.

NOTA 7. PROPIEDADES DE INVERSION

En el siguiente cuadro se detalla la composiciéxgtucion del rubro propiedades de inversion:

31.12.201 31.12.201
Terrenos y construcciones

Costo
Valor de origen al inicio del ejercicio 421.063 849.784
Altas 5.168 8.125
Bajas (34.812) (689.681)
Transferenciag) (1.498) 223.962
Efecto conversion (2.404) 28.873
Valor de origen al cierre del ejercicio 387.517 421.063
Depreciacion
Depreciacion acumulada al inicio del ejercicio (154.689) (407.563)
Bajas 6.710 413.107
Transferenciag) 1.355 (150.955)
Efecto conversion 692 (8.139)
Depreciacion del ejercici@) (12.289) (1.139)
Depreciacion acumulada al cierre del ejercicio (158.221) (154.689)
TOTAL 229.296 266.374

(1) Transferencia hacia / desde propiedad, planta ypesjnota 5).
(2) Eldestino contable del cargo a resultados detiejer se informa en nota 30.

Informacién incluida en cumplimiento del Art. 1, @aulo IlI, Titulo IV del TO/CNV, e identificada ¢oo Anexo D.
Se detalla la vida util de los componentes delaar nota 2.9.

Las propiedades de inversion se computan a su degiceciado. Su valor razonable al 31 de diciend&e2019 y 2018 es de
ARS 5.232.636 y ARS 4.297.639, respectivamente. Bistadores fueron obtenidos de informes preparadosagadores profesionales
independientes, elaborados utilizando un enfoqueodeparacion de precios de ventas de propiedadapatables geograficamente
cercanas (Nivel 2 de la jerarquia de valor razajabl

Los ingresos y egresos generados por las propiedi@éversion al 31 de diciembre de 2019 y 201&senocen en el rubro “Otros
ingresos / (egresos) — neto” en el estado de agsdtconsolidado (nota 33).

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
Comision Fiscalizado (Socio
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 8. ACTIVOS INTANGIBLES

En los siguientes cuadros se detalla la composic&wolucion del rubro activos intangibles:

Software y licencias

Marcas Valor llave . Total
relacionadas

Costo
Valor de origen al inicio del ejercicio 1.467.387 4.241.244 792.859 6.501.490
Altas - - 235.520 235.520
Bajas - - (298.602) (298.602)
Efecto conversion (1.720) (6.778) (428) (8.926)
Valor de origen al cierre del ejercicio 1.465.667 4.234.466 729.349 6.429.482
Amortizacion
Amortizacién acumulada al inicio del ejercicio - - (593.991) (593.991)
Bajas - - 298.602 298.602
Efecto conversion - - 1.188 1.188
Amortizacion del ejerciciql) - - (122.667) (122.667)
Amortizacion acumulada al cierre del ejercicio - - (416.868) (416.868)
TOTAL AL 31.12.2019 1.465.667 4.234.466 312.481 6.012.614

(1) El destino contable del cargo por amortizacionejieicicio, se informa en nota 30.

Informacién incluida en cumplimiento del Art. 1, @alo IlI, Titulo IV del TO/CNV, e identificada coo Anexo B.

Se detalla la vida util de los componentes deladr nota 2.10.

Marcas Valor llave Softwarg y licencias Total
relacionadas

Costo
Valor de origen al inicio del ejercicio 1.439.661 4.229.983 714.525 6.384.169
Altas - - 55.034 55.034
Bajas (18.511) - (208) (18.719)
Efecto conversion 46.237 11.261 23.508 81.006
Valor de origen al cierre del ejercicio 1.467.387 4.241.244 792.859 6.501.490
Amortizacion
Amortizacién acumulada al inicio del ejercicio - - (467.710) (467.710)
Bajas - - 208 208
Efecto conversion - - (19.196) (19.196)
Amortizacion del ejerciciql) - - (107.293) (107.293)
Amortizacion acumulada al cierre del ejercicio - - (593.991) (593.991)
TOTAL AL 31.12.2018 1.467.387 4.241.244 198.868 5.907.499

(1) El destino contable del cargo por amortizacionejieicicio, se informa en nota 30.
Informacion incluida en cumplimiento del Art. 1, @ulo Ill, Titulo IV del TO/CNV, e identificada eno Anexo B.
Se detalla la vida util de los componentes delaw@r nota 2.10.

Los gastos de investigacion y desarrollo que nopdeincon los criterios para ser capitalizadospgmitan al resultado del ejercicio. Al
31 de diciembre de 2019 y 2018 ascienden a ARS 81§.ARS 545.140, respectivamente.

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
Comision Fiscalizado (Socio
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Contador Publico (UBA)
Mat. Prof. 10.11421 - C.P.C.E.Cb:
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 8. ACTIVOS INTANGIBLES
Prueba de recuperabilidad de valores llave

Los valores llave se asignan a las unidades gemraisade efectivo del Grupo sobre la base de loaeeips operativos.

A continuacion, se muestra la asignacion del Vidoe a nivel de segmento:

31.12.2019 31.12.2018
Galletas Argentina 2.152.352 2.152.352
Golosinas y chocolates Argentina 1.766.598 1.766.598
Packaging Argentina 258.837 258.837
Filiales Sur 42.247 47.007
Golosinas y chocolates Chile 14.432 16.450
TOTAL 4.234.466 4.241.244

El monto recuperable de una unidad generadoraeté\ef se determina sobre la base de célculosldedeuso. Estos célculos usan las
proyecciones de flujos de efectivo sobre la baserésupuestos financieros que cubren un periodinde afios. Los flujos de efectivo
que superan el periodo de cinco afios son extrapolashndo una tasa de crecimiento estimada delaléaal no excede a la tasa de
crecimiento promedio de largo plazo de cada urlosiaegocios involucrados.

Las principales hip6tesis claves estan relacioneolasos margenes de contribucion marginal. Estesoh determinados sobre la base de
resultados pasados, otras fuentes externas denaé@n y sus expectativas de desarrollo del mercado

Las tasas de descuento usadas son el respectieopcomedio de capital (“WACC”) el cual es consideradh buen indicador del costo
de capital. Para cada unidad generadora de efedtiwale los activos son asignados, se determindMA@C especifica considerando la
industria, el pais y el tamafio del negocio. En 202018, las tasas de descuento reales usadageestugn un rango entre el 5%y 12%
aproximadamente, dependiendo de la localizacidogrgéioa del segmento.

Las tasas de crecimiento a largo plazo utilizadaa pxtrapolar los flujos de efectivo mas alldpdeiodo de presupuesto fueron del 0,9%
para las unidades generadoras de efectivo radiesdasyentina y del 1,0% para el resto, ambasreninés reales.

No se registraron desvalorizaciones como conse@drdos analisis realizados.

A continuacion, se muestra la asignacion de lasasaa nivel de segmentos:

31.12.2019 31.12.2018

Galletas Argentina 594,997 594,997

Packaging Argentina 548.679 548.679

Golosinas y chocolates Brasil 213.465 214.607

Galletas Brasil 108.526 109.104

TOTAL 1.465.667 1.467.387
NOTA 9. INVERSIONES EN ASOCIADAS
A continuacion, se expone la composicién del rubro:

. p - . % de Valor de libros Valores de libros
Sociedad Pais Actividad principal Participacion ~ al 31.12.19 al 31.12.18
GAP Inversora S.A. Argentina Operaciones finansigrde inversion 5,0000 82 16
Industrializaciéon y comercializacion de
Mastellone Hermanos S.A. Argentina productos, subproductos y derivados de la@) 47,3815 7.375.392 5.759.634
leche

TOTAL 7.375.474 5.759.650
(1) Sumatoria de participaciones directas de Arcarl€. y de Bagley Argentina S.A.
Informacién incluida en cumplimiento del Art. 1, @aulo IlI, Titulo IV del TO/CNV, e identificada eoo Anexo C.

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 9. INVERSIONES EN ASOCIADAS

En los siguientes cuadros se detalla la evoluciéoryposicion del rubro inversion en asociadas:

Participacion en

asodadas
Saldos al 1 de enero de 2019 5.759.650
Alta por compra de acciones de Mastellone Herm&nAs(nota 42) 878.320
Aporte de capital 92
Resultado de inversiones en asociadas 742.588
Variacion reserva de conversion (6.914)
Participacion en otros resultados integrales ppageias actuariales de planes de beneficios defirdd asociadas 1.738
SALDO AL 31.12.2019 7.375.474
partipacionen (IR P Tota
asociadas deuda
Saldos al 1 de enero de 2018 5.423.554 (22) 5.423.532
Alta por compra de acciones de Mastellone Herm&s(nota 42) 565.374 - 565.374
Aportes de capital - 71 71
Resultado de inversiones en asociadas (283.179) (53) (283.232)
Variacion reserva de conversion 43.789 19 43.809
E:rrgilggg?jr; f?r?l (;)(t);os ge;gggg; Smtegrales poageias actuariales de planes de 10.096 . 10.096
Transferencias entre rubros 16 (16) -
SALDO AL 31.12.2018 5.759.650 - 5.759.650

A continuacion, se expone informacion financiersureida de las asociadas al 31 de diciembre de 20h8rme a lo requerido por la
NIF 12:

Situacion financiera resumida Resultados resumidos

Resultado del Otros resultados Rlﬁtseu I’(r&elltljo

Sociedad Activo no Activo Pasivo no Pasivo  Patrimonio Ventas Ganancia S integrales del ot Igd |

corriente corriente corriente corriente ) bruta ejercicio ejercicio qa . ‘_9

) @ ejercicio

(2
GAP Inversora S.Ag) 1.580 154 2 80 1.652 - - (219) (439) (658)
Mastellone Hermanos S 22.505.418 14.780.610 15.731.686 7.928.872 13.625.57.919.382 16.567.578 (50.573) 1.913.055 1.832.4

(1) Informacién financiera obtenida de los estadosfiferos consolidados al 31 de diciembre de 2018s@l@a a sus subsidiarias Con-Ser S.A., Leiteshidtria e
Comeércio S.A., Marca 4 S.A., Marca 5 S.A., AseserSeguros S.A., Mastellone de Paraguay S.A.,éMlasé Hermanos do Brasil Comercial e Industrialelty
Mastellone San Luis S.A.

No incluye los ajustes registrados para medir ttiz@s y pasivos identificables de la asociadafadaa de la aplicacion inicial del método de Ieipgacion (nota 42).

(2) Patrimonio y resultados atribuibles a los Accicagsle cada asociada.

(3) Se utilizé informacion financiera especial preparada fecha de cierre de los presentes estadoxferos consolidados.

Informacion incluida en cumplimiento del Art. 1, @aulo Ill, Titulo IV del TO/CNV, e identificada eno Anexo C.

La composicion del rubro “Resultado de inversiomeagociadas” del estado de resultados consolidagidepobservarse a continuacion:

31.12.2019 31.12.2018
Resultado de inversion en asociada Gap Inverséra S. (37) (53)
Resultado de inversion en asociada Mastellone Hezm8.A. (nota 42) 622.182 (876.509)
Variacion de mayores y menores valores de actiussivos identificables en Mastellone Hermanos S.A. 120.443 593.330
TOTAL 742.588 (283.232)

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 9. INVERSIONES EN ASOCIADAS

A continuacion, se expone una conciliacion entiaeftarmacion financiera resumida de Mastellone Haros S.A. expuesta precedentemente y
la que surge de los presentes estados financienssladados:

Otros
Patrimonio Resultados  resultados
integrales
(AD(‘:arléc(ja?jro/r) Ganancia / (Pérdida)
Cifras atribuibles a los Accionistas de Mastellonélermanos S.A. segln sus estados financieros 13.@80. (50.573) 1.913.055
Participacién accionaria de Grupo Arcor 47,3815%
Cifras de Mastellone Hermanos S.A. atribuibles a Gipo Arcor 6.455.857 (23.962) 906.434
Partidas conciliatorias a la participacion del Grépcor
_D|ferer_10|a de valuacién de elementos de propiegkita y equipos, otros activos, propiedades dergidn y activos (3.003.276) 638.790 (1.232.443)
intangibleg1)
Efecto impositivo de las diferencias de medicion 721.336 10.549 319.675
Baja de valores llave registrados por Mastellonertd@os S.A. (12.875) - -
Eliminacion de resultados reconocidos por Mastelldermanos S.A. con anterioridad a adquisicion&8 20 - (3.195) (592)
(?(l;k::)et(r;\ilc-iéFr’]acrjt;?igi(ji;On:rr::;atrimonio y Resultadosle Mastellone Hermanos S.A. a valores de libros reeriterios 4.161.042 622.182 (6.926)
Incorporacién de mayores y menores valores deaacsiypasivos identificables por asignacion deliprpagadq?2)(3) 2.003.800 120.443 1.739
Incorporacién de valor llave) 1.210.550 - -
Cifras correspondientes a Grupo Arcor segun sus eslos financieros 7.375.392 742.625 (5.187)

(1) Mastellone Hermanos S.A. aplica el “modelo de neaeilbn” previsto en la NIC 16 para la valuaciénsds principales elementos de “Propiedad, plangujpes”. EI Grupo Arcor aplica el “modelo de costo”
previsto en dicha norma.

(2) Incluye la totalidad de las participaciones adgasial 31 de diciembre de 2019.

(3) Comprende el saldo al cierre y la evolucién durahtgercicio de los mayores y menores valorescteas y pasivos identificables, conforme lo expoen nota 42.

NOTA 10. ACTIVOS BIOLOGICOS

En los siguientes cuadros, se expone la composjosdolucion de activos bioldgicos:

Sementeras de Sementera de Ganado lecherc pjantaciones

Cultivo de fruta granos cafia odestinadoa  Forestales TOTAL
©) ©) faene @)

Total no corriente al 1 de enero de 2019 - - - a9p. 579.113 752.104
Total corriente al 1 de enero de 2019 51.003 126.10 184.472 28.326 10.009 399.919
TOTAL AL 1 DE ENERO DE 2019 51.003 126.109 184.472 201.317 589.122 1.152.023
Altas a costo 98.743 195.295 245.225 3.353 152.246 694.862
geconocimiento inicial y cambios en el valor raila (37.877) 132.453 (99.346) 90.197 (76.211) 9.216
Recoleccion de productos bioldgicos (74.919) (344.261) (155.578) - (119.404) (694.162)
Baja por venta de activos biolégices - - - (30.819) - (30.819)
TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 36.950 109.596 17473 264.048 545.753 1.131.120
Total no corriente al 31 de diciembre de 2019 - - - 220.551 473.791 694.342
Total corriente al 31 de diciembre de 2019 36.950 09.996 174.773 43.497 71.962 436.778

(1) La contrapartida, se expone en la linea “Recolecg@productos biolégicos” de la nota 32.

(2) La contrapartida, se expone en la linea “Costoeti¢éas de activos bioldgicos” de la nota 32.

(3) En funcion del estado fenolégico alcanzado al eidel ejercicio, se valuaron a costo (nota 2.12).

(4) En funcion del estado fenolégico alcanzado al eidel ejercicio, se valuaron a costo o valor raatenmenos costo de cosecha, segin corresponda2(d@ja

(5) En el caso de la actividad agricola y forestaluye la totalidad de los cambios en el valor rabémae los activos biolégicos acaecida en el gjerccon independencia de si los
mismos se encuentran cosechados / talados al.cierre

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 10. ACTIVOS BIOLOGICOS

Ganado )
Cultivo de Sementeras deSementerade  |ochero o Plantaciones
fruta granos cafia destinado a  Forestales TOTAL
@ @) faenz @
Total no corriente al 1 de enero de 2018 - - - PR3. 678.953 882.135
Total corriente al 1 de enero de 2018 61.052 55.270 137.026 22.037 33.145 308.530
TOTAL AL 1 DE ENERO DE 2018 61.052 55.270 137.026 23.219 712.098 1.190.665
Altas a costo 93.184 207.960 255.796 2.090 112.186 671.216
gezf)?]r;%cl'e’(‘;e”m inicial'y cambios en el valor (25.729) 46.917 (51.002) 9.732 (121.537) (141.619)
Recoleccion de productos biologiqos (77.504) (184.038) (157.348) - (113.625) (532.515)
Baja por venta de activos biolégices - - - (35.724) - (35.724)
TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018 51.003 126.109 184172 201.317 589.122 1.152.023
Total no corriente al 31 de diciembre de 2018 - - - 172.991 579.113 752.104
Total corriente al 31 de diciembre de 2018 51.003 26.109 184.472 28.326 10.009 399.919

(1) La contrapartida, se expone en la linea “Recolecd@productos biol6gicos” de la nota 32.

(2) La contrapartida, se expone en la linea “Costoetiéas de activos bioldgicos” de la nota 32.

(3) En funcién del estado fenoldgico alcanzado al eidel ejercicio, se valuaron a costo (nota 2.12).

(4) En funcién del estado fenolégico alcanzado al eidel ejercicio, se valuaron a costo o valor razlenmenos costo de cosecha, segln corresponda2(iaja

(5) En el caso de la actividad agricola y forestaluiye la totalidad de los cambios en el valor rabbmae los activos bioldgicos acaecida en el gj@rccon independencia
de si los mismos se encuentran cosechados / tedhdiEsre.

Se detalla a continuacidn, la informacién al 3diméembre de 2019 y 2018, relativa a recoleccidprbeluctos bioldgicos y cantidades
fisicas, relacionadas a las principales clasestiloa bioldgicos:

Ganado
Cultivode  Sementeras de lechero o Sementera  Plantaciones
fruta granos destinado a cafia forestales
faene

Recoleccion de productos biolégicos correspondiahggercicio
cerrado el 31.12.2(9, segUn ¢ activo bioldgict 4.873Tn. 37.203 Tn. @) 15.953 Tn. (3) 238.285 Tn. (4 154.984 Tn.
Superficie afectada a los activos biolégicos al32019 203 Has. 6.650 Has. - 6.653 Has. 6.704 Has.
Cantidades fisicas de activos biolgicos al 31 cabezas) - - 6.071 - -
Vidas Utiles estimadas 7 meses 7 meses 5 lactancias 10 meses (5 17 afos

(1) Corresponde a Tn. de leche fluida.

(2) Del total, 3.811 cabezas corresponden a ganadertegHos restantes 2.260 cabezas correspondemed@destinado a faena.
(3) Corresponde a Tn. de cafia de azlcar.

(4) Corresponde a Tn. de madera.

(5) Corresponde a edad promedio de tala.

Ganado
Cultivo de  Sementeras de lechero o Sementera  Plantaciones
fruta granos destinado a cafia forestales
faene

Recoleccin de productos biologicos correspondiehegercicio 7.815 Tn. 17.729 Tn. @y 18.945Tn. 3 226.403 Tn. 136.753 Tn.
cerrado e31.12.208, segun el activo biol6gir

Superficie afectada a los activos biologicos al32018 203 Has. 6.567 Has. - 5.558 Has. 6.824 Has.
Cantidades fisicas de activos biol6gicos al 31ABZcabezas) - - 25.824 - -
Vidas Utiles estimadas 7 meses 7 meses 5 lactancias 10 meses (55 17 afios

(1) Corresponden a Tn. de leche fluida.

(2) Del total, 4.112 cabezas corresponden a ganadertegHos restantes 1.712 cabezas correspondemad@destinado a faena.
(3) Corresponden a Tn. de cafia de azucar.

(4) Corresponde a Tn de madera, desde la fecha desadguihasta el cierre del ejercicio.

(5) Corresponde a edad promedio de tala.

La metodologia de determinaciéon del valor razondeleeada uno de estos activos bioldgicos, se thesen nota 2.12 a los estados
financieros consolidados.

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 10. ACTIVOS BIOLOGICOS

A continuacién se exponen los activos bioldgicdsGleipo medidos segun jerarquias de valor razoret3d de diciembre de 2019 y
2018, de acuerdo con la explicacién mencionada eoth 39.2:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos bioldgicos a valor razonable
Ganado lechero o destinado a faena - 264.048 - 264.048
Cultivo de fruta - - 36.950 36.950
Plantaciones forestales - - 503.235 503.235
Total activos biol6gicos a valor razonable al 31.1P9 - 264.048 540.185 804.233

(1) Del total de plantaciones forestales al 31 de dibie de 2019 (ARS 545.753), ARS 503.235 se valuangaior razonable menos costos de cosecha, y RF38 se
valuaron a costo (nota 2.12).

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos bioldgicos a valor razonable
Ganado lechero o destinado a faena - 201.317 - 201.317
Cultivo de fruta - - 51.003 51.003
Plantaciones forestales - - 527.709 527.709
Total activos biol6gicos a valor razonable al 31.198 - 201.317 578.712 780.029

(1) Del total de plantaciones forestales al 31 de dibie de 2018 (ARS 589.122), ARS 527.709 se valuanaalor razonable menos costos de cosecha, y AR3 & se
valuaron a costo (nota 2.12).

Los siguientes datos no observables se utilizaama fa medicion de arboles frutales y plantacidioesstales (valores razonables
Nivel 3):

. S Valor i6
Activos bioldgicos P s Relacién de datos no observables con
razonable al Técnica de medicién Datos no observables
a valor razonable ) valor razonable
31.12.9
Lo . Cuanto mayor es el rendimiento mayo
Rendimiento de frutas por hectareas y Y
el valor raznable
. Cuanto mayor es el precio mayor e:
Valor presente de los flujos Precio de mercado de frutas a cosechs\a}ralor razone)llbh P y
Cultivo de fruta 36.950 netos de efectivo Cuanio mavor es 1a tasa de descu
descontados Tasa de descuento y )
menor es el valor razonie.
. Cuanto mayores son los costesatiltivo y
Costos de cultivo y cosecha i
cosecha, menor es el valor razon:
. S Valor i4
Activos biolégicos razonable al Técnica de medicion Datos no observables Relacién de datos no observables con
a valor razonable \ valor razonable
31.12.9
o . __Cuanto mayor es el rendimiento mayo
Rendimiento de madera por hectareas
P el valor razonabl
. Cuanto mayor e®l precio mayor es
. Precio de mercado de madera Y p Y
; Valor presente de los flujos valor razonabl
Plantaciones 503.235 netos de efectivo Cuanto mayor es la tasa de descu
forestales ' Tasa de descuento
descontados menor es el valor razonal
. - - Cuanto mayores son los costos
Costos de implantacién, mantenimiento. - -
p |X1plantaC|on, mantenimiento y cosec
cosecha
mencr es el valor razonab
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 11. ACTIVOS / PASIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO

La composicion y evolucién de los activos y pasipasimpuesto diferido reconocido para el ejercfiializado al 31 de diciembre 2019
se exponen a continuacion:

Cargo
. . Cargo imputado en
01.01.2019 Dg:rrlsgg?éﬂe imputado en otros 31.12.2019
resultados resultados
integrales
En el activo
Quebrantos impositivos 4.023.993 42.673 1.070.962 - 5.137.628
Créditos por ventas y otros créditos 15.686 34.852 88.646 - 139.184
Existencias 146.582 1.037 (291.477) - (143.858)
Activos biol6gicos (126.848) - 24.570 - (102.278)
Propiedad, planta y equipos y Prop. de inversion (1.548.782) 13.334 (473.776) - (2.009.224)
Activos intangibles (37.768) (92) (4.956) - (42.816)
Activos por derecho de uso - (3.798) (218.607) - (222.405)
Instrumentos financieros derivados (122) - - (329) (451)
Efectivo y equivalentes de efectivo y otras Inv. (4.962) - 1.929 - (3.033)
Inversiones en sociedades (50.786) - 27.527 3.431 (19.828)
Provisiones 212.631 (18.701) 46.528 - 240.458
Cuentas por pagar y otras deudas 245.315 (33.840) 114.124 76.266 401.865
(Utilidades) diferidas Ley 27.541 - - (2.251.674) - (2.251.674)
Quebrantos diferidos Ley 27.541 - - 317.716 - 317.716
Pasivos por arrendamiento - 3.311 240.844 - 244.155
Préstamos 41.589 - 64.394 - 105.983
Subtotal — Activos diferidos 2.916.528 38.776 (82250) 79.368 1.791.422
En el pasivo
Quebrantos impositivi 63.150 (1.213) 65.159 - 127.096
Créditos por ventas y otros créditos 139.942 (1.970) (61.566) - 76.406
Existencias (85.527) 729 86.542 - 1.744
Activos biol6gicos (64.003) - 34.878 - (29.125)
Propiedad, planta y equipos y Prop. de inversion (2.109.533) 29.832 391.174 - (1.688.527)
Efectivo y equivalentes de efectivo y otras Inv. (13.092) - 13.051 - (41)
Activos intangibles (249.982) (1.629) (841) - (252.452)
Activos por derecho de uso - 89 (21.012) - (20.923)
Provisiones 124.476 (1.266) (59.739) - 63.471
Cuentas por pagar y otras deudas (20.088) (19.843) (65.320) 2.806 (102.445)
Quebrantos diferidos Ley 27.541 - - 40.853 - 40.853
Pasivos por arrendamiento - (148) 21.574 - 21.426
Préstamos (756) - 597 - (159)
Subtotal — Pasivos diferidos (2.215.413) 4.581 4350 2.806 (1.762.676)
Total Activo / Pasivo neto por impuesto diferido 70.115 43.357 (797.900) 82.174 28.746
Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 11. ACTIVOS / PASIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO

La composicion y evolucién de los activos y pasipasimpuesto diferido reconocido para el ejercfiializado al 31 de diciembre 2018
se exponen a continuacion:

Cargo
. . Cargo imputado en
01.01.2018 D(':f:rrlsgg?éﬂe imputado en otros 31.12.2018
resultados resultados
integrales
En el activo
Quebrantos impositivos 225.827 6.372 3.791.794 - 4.023.993
Créditos por ventas y otros créditos 16.200 2.341 (2.855) - 15.686
Existencias 52.511 4.654 89.417 - 146.582
Activos biol6gicos (19.272) - (107.576) - (126.848)
Propiedad, planta y equipos y Prop. de inversién (40.386) 33.608 (1.542.004) - (1.548.782)
Activos intangibles (31) - (37.737) - (37.768)
Instrumentos financieros derivados - - 13.400 (13.522) (122)
Efectivo y equivalentes de efectivo y otras Inv. - - (4.962) - (4.962)
Inversiones en sociedades - - (42.247) (8.539) (50.786)
Provisiones 78.719 13.303 120.609 - 212.631
Cuentas por pagar y otras deudas (6.772) 18.975 206.693 26.419 245.315
Préstamos 31 - 41.558 - 41.589
Subtotal — Activos diferidos 306.827 79.253 2.5P60 4.358 2.916.528
En el pasivo
Quebrantos impositivi 429.884 776 (367.510) - 63.150
Créditos por ventas y otros créditos 86.948 10.953 42.041 - 139.942
Existencias 36.648 (1.151) (121.024) - (85.527)
Activos biol6gicos (173.119) - 109.116 - (64.003)
Instrumentos financieros derivados 11.488 - (11.488) - -
Propiedad, planta y equipos y Prop. de inversion (4.203.432) (38.355) 2.132.254 - (2.109.533)
Efectivo y equivalentes de efectivo y otras Inv. (63.627) - 50.535 - (13.092)
Inversiones en sociedades - - - - -
Activos intangibles (345.325) 376 94.967 - (249.982)
Provisiones 262.820 2.480 (140.824) - 124.476
Cuentas por pagar y otras deudas 239.047 10.105 (267.812) (1.428) (20.088)
Préstamos 27.652 - (28.408) - (756)
Subtotal — Pasivos diferidos (3.691.016) (14.816) 1.491.847 (1.428) (2.215.413)
Total Activo / Pasivo neto por impuesto diferido (384.189) 64.437 4.017.937 2.930 701.115
Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 11. ACTIVOS / PASIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO

Las tasas impositivas vigentes, en cada uno deslises en los que el Grupo opera son las siguientes

PAIS 31.12.2019 31.12.2018
Argentina(1) 30,00% 30,00%
Bolivia 25,00% 25,00%
Brasil 34,00% 34,00%
Chile 27,00% 27,00%
China 25,00% 25,00%
Colombia 33,00% 25,00%
Ecuador 25,00% 25,00%
Espafia 25,00% 25,00%
Estados Unidos 21,00% 21,00%
México 30,00% 30,00%
Paraguay 10,00% 10,00%
Peru 29,50% 29,50%
Suiza 14,50% 14,50%
Uruguay 25,00% 25,00%
(1) De acuerdo con la legislacion vigente, la tasa Bitpa se reducird 25% a partir del afio 2021 (86
Afio de prescripcion Total a la
Empresas - Total im T(?ssi(te}va tasa
2020 2021 2022 Sin P impositiva
en adelante prescripcion
Arcor S.A.I.C.(1) - 75.872 17.691.627 - 17.767.499 30% / 25% 4.441.875
Arcor de Peru S.Aq) 24.144 - - - 24.144  29,5% 7.122
Arcor U.S.A. Inc(y - - 120.956 - 120.956 21% 25.401
Bagley Chile S.Aq» - - - 114.478 114.478 27% 30.909
Industria de Alimentos Dos en Uno S¢#. - - - 422.764 422.764 27% 114.146
La Campagnola S.A.C @) - 15.884 811.718 - 827.602 25% 206.901
Unidal México S.A. de C.Ma) 241.789 - 639.125 - 880.914 30% 264.274
Zucamor S.A(1) - - 644.584 - 644.584 25% 161.146
Zucamor Cuyo S.A2) - - 43.166 - 43.166 30% 12.950
TOTAL 265.933 91.756 19.951.176 537.242 20.846.107 5.264.724

(1) Forman parte de los activos por impuestos diferidos.
(2) Forman parte de los pasivos por impuesto diferido.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2019, los\gpales activos diferidos no reconocidos por elip®r pueden observarse a
continuacién:

Pai A nivel de base Tasas Activo diferido
ais ) . . o )
imponible impositivas no reconocidc
Argentine 2.301.97: 30% / 259 576.94(
Brasil 14.244.23 34% 4.843.04
Total 16.546.20 5.419.98

Victor Jorge Aramburu

President

Comision Fiscalizado
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 12. CREDITOS POR VENTAS Y OTROS CREDITOS

En los siguientes cuadros se detalla la compos@gdos rubros créditos por venta y otros créditos:

Créditos por ventas

31.12.209 31.12.208
No corriente
Cuentas por cobrar comerciales con terceros - 481
TOTAL NO CORRIENTE - 481
Corriente
Cuentas por cobrar comerciales con terceros 17.670.853 19.727.997
Créditos documentados 1.505.845 1.277.357
Cuentas por cobrar con partes relacionadas (ngta 38 22.872 28.674
Créditos morosos y en gestion judicial 309.489 764.691
Menos: Prevision por desvalorizacion de cuentasplorar (1.065.045) (1.094.852)
TOTAL CORRIENTE 18.444.014 20.703.867
TOTAL 18.444.014 20.704.348
Otros créditos
31.12.2019 31.12.2018
No corriente
Créditos fiscalesg) 1.064.018 488.581
Créditos por impuesto a la ganancia minima presgnta 532.583 815.720
Depdsitos en garantia 241.596 353.808
Anticipos a proveedores por compras de elementpsageedad, planta y equipos 108.609 245.977
Gastos pagados por adelantado 8.041 26.510
Deudores financieros con partes relacionadas @8ta - 1.046
Diversos 83.536 87.155
Menos: Prevision por desvalorizacion de otros toédncobrables (16.910) (51.632)
TOTAL NO CORRIENTE 2.021.473 1.967.165
Corriente
Reintegros a percibir 128.687 141.379
Depdsitos en garantia 46.772 53.323
Créditos fiscalesg) 3.232.772 1.863.858
Anticipos a proveedores por compra de existengiafos bienes y servicios 962.171 1.282.866
Deudores financieros comunes 24.212 20.946
Deudores financieros con partes relacionadas g8ta 1.203 1.059
Gastos pagados por adelantado 530.190 572.636
Diversos 58.700 62.804
Menos: Prevision por desvalorizacion de otros toédncobrables (33.290) (30.959)
TOTAL CORRIENTE 4.951.417 3.967.912
TOTAL 6.972.890 5.935.077

(1) Incluye créditos reconocidos por las subsidiariesAdo Brasil Ltda y Bagley do Brasil Alimentogikt, en virtud de resoluciones favorables en diidiscales efectuados
por las subsidiarias: (i) en el mes de mayo de 2@1€ubsidiaria Arcor do Brasil Ltda., obtuvo afid favorable con relacién a un reclamo fiscal habia realizado por la
exclusion del ICMS (Imposto sobre circulagdo de aadorias e servicos) de la base de célculo denlpsiéstos PIS (Programas de Integragdo Social) yINK®F
(Contribuicédo para Financiamento da Seguridadeafquara los ejercicios comprendidos entre los @806 y 2014, en virtud del cual dicha subsidipnaee créditos al
31 de diciembre de 2019 por ARS 1.140.801 (de Udes ARS 611.438 se expusieron en el activo ndecte y ARS 529.363 en el activo corriente); €i) el mes de
agosto de 2019, la subsidiaria Bagley do Brasimalitos Ltda., también obtuvo un fallo favorable pbmismo reclamo fiscal, pero con relacién a l@Evoicios
comprendidos entre los afios 2009 y 2014, en vitelctual dicha subsidiaria posee créditos al 3@lidiembre de 2019 por ARS 606.499 (de los cualeS BR.839 se

expusieron en el activo no corriente y ARS 568.66@! activo corrienje

A la fecha de emision de los presentes estadasciie@s consolidados, existen reclamos pendiertessblucion correspondientes a periodos fiscalstepores efectuados
por ambas subsidiarias, que, de acuerdo a loseai@etes y a la jurisprudencia en la materia, podi&ivar en el reconocimiento de créditos una aleenidas las

correspondientes resoluciones judiciales favorables
(2) Ver referencia a acciones de repeticion interpgestenota 35.

Victor Jorge Aramburu

President President
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 12. CREDITOS POR VENTAS Y OTROS CREDITOS

Los valores contables de los instrumentos finaosigue son clasificados como créditos por ventisos créditos se aproximan a su

valor razonable debido a la naturaleza de cortmopdie estos instrumentos financieros.

Los créditos por ventas con partes relacionadagsysrincipalmente de transacciones de venta. listmas vencen dentro de los doce
meses de la fecha de la venta y no devengan iaterBschas cuentas por cobrar no tienen garaM@se han registrado previsiones

significativas por estas cuentas por cobrar a paglacionadas.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, los montos dardaision por desvalorizacion de créditos por aergcendieron a ARS 1.065.045 y

ARS 1.094.852, respectivamente. La antigiiedad de eetditos por ventas es la siguiente:

=

31.12.2019 31.12.2018
A vence 44,281 42.746
SUBTOTAL A VENCER PREVISIONADO 44,281 4274¢€
Hasta tres mes 85.808 89.83(
Desde tres hasta seis me 28.087 41.99¢
De seis a doce meses 34.892 59.955
Mas de un afo 871.977 860.326
SUBTOTAL VENCIDO PREVISIONADO 1.020.76¢ 1.052.10
TOTAL PREVISIONADO 1.065.04& 1.094.85;

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 existen crédimsventas que se encuentran vencidos pero ncspmeados por ARS 848.663 y ARS
882.363 respectivamente. La antigiiedad de estdiéas@or venta es la siguiente:

31.12.209 31.12.208
Desde tres tsta seis mes 312.264 303.29(
De seis edoce mese 130.765 196.01¢
Mas de un afio 405.634 383.057
TOTAL VENCIDO NO PREVISIONADO 848.663 882.36:

Los valores registrados de créditos por ventasosaréditos del Grupo estan denominados en lagsigs monedas:

31.12.209 31.122018

ARS 10.048.836 12.585.638
BOB 191.377 167.103
BRL 5.369.426 3.467.851
CLP 3.677.804 3.945.738
COoP 11.624 15.666
EUR 42.368 54.054
MXN 643.845 603.958
PEN 336.087 311.172
PYG 415.134 382.326
RMB 7.075 7.936
Usb 4.319.409 4.646.084
uyu 353.919 451.899
TOTAL 25.416.90¢ 26.639.42
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 12. CREDITOS POR VENTAS Y OTROS CREDITOS

=

La evolucion de la previsién por desvalorizaciércdlitos por ventas y otros créditos se exporlesouadros a continuacion:

Créditos por ventas() Otros créditos (2 TOTAL
Al 1 de enero de 2019 1.094.852 82.591 1.177.443
Aumentos 269.99 20.98" 290.98:
Disminucione (187.619 (33.370 (220.989
Utilizacione: (43.201 (3.691 (46.€92)
Efectoreexpresio y conversiol (68.984 (16.317 (85.301
TOTAL AL 31.12.201 1.065.04! 50.20( 1.115.24!

Créditos por ventasa)  Otros créditos ) TOTAL

Al 1 de enero de 28 929.356 117594 1.046.95C
Aumento: 263.063 26.058 289.121
Disminuciones (175.275) (7.276) (182.551)
Utilizacione: (23.586) (23.467) (47.053)
Efectoreexpresio y conversiol 101.24 (30.318) 70.976
TOTAL AL 31.12.201 1.094.852 82.591 1.177.44%

(1) El destino contable de aumentos / disminucionepenen en nota 30.

(2) El destino contable de aumentos / disminucionespenen en nota 29 (reintegros de exportaciong 3@ty nota 35 (impuesto a la ganancia minima ptagu

Informacién incluida en cumplimiento del Art. 1, @aulo IlI, Titulo IV del TO/CNV, e identificada coo Anexo E.

NOTA 13. EXISTENCIAS

En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuteo existencias:

31.12.209 31.12.208
Materias primas y material 12.566.99 14.074.27
Materias primas y materiales en trar 843.897 1.381.58
Productos eiproces: 893.976 811.89:.
Productos terminados 8.126.340 11.178.290
Menos: Prevision por desvalorizacion de existencias (690.885) (795.015)
TOTAL 21.740.:20 26.651.02

La evolucion de la prevision por desvalorizaciéregistencias es la siguiente:
31.12.201 31.12.201

Saldo al inicic 795.01! 598.81¢
Aumento: @) 402.51- 802.102
Disminucione () (392.947 (425.15)
Utilizaciones (111.527) (203.079)
Efecto conversion (2.170) 22.308
TOTAL AL CIERRE 690.885 795.015

(1) Eldestino contable de aumentos / disminucionespene en el rubro “Otros gastos generales vadesiota 30.

Informacién incluida en cumplimiento del Art. 1, @aulo IlI, Titulo IV del TO/CNV, e identificada coo Anexo E.

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 14. OTRAS INVERSIONES

En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuto otras inversiones:

31.12.209 31.12.208

No corriente

Otras 8.268 1.73(
TOTAL NO CORRIENTE 8.26¢ 1.73(
Corriente

Titulos publicos 12 23
TOTAL CORRIENTE 12 23
TOTAL 8.28( 1.75:%

Informacién incluida en cumplimiento del Art. 1, @&ulo IlI, Titulo IV del TO/CNV, e identificada eoo Anexo D.

NOTA 15. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

En los cuadros siguientes se expone la compogigbrubro instrumentos financieros derivados:

Activos Pasivos
No corriente
Opciones MastellonHermano S.A. (nota42) - 163.75
TOTAL NO CORRIENTE - 163.75
Corriente
Contratos a térmir de moneda extranie 8.61( -
Contratos a términos y opciones financieras de 4.209 -
Opciones MastellonHermano S.A. (nota42) - 2.96¢
TOTAL CORRIENTE 12.81¢ 2.96¢
TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE 2019 12.819 166.683
Activos Pasivo:
No corriente
Opciones MastellonHermano S A. (nota4?2) 441,94« 40.32¢
TOTAL NO CORRIENTE 441.94 40.32¢
Corriente
Contratos a término de moneda extran - 99.80¢
Contratos a términos y opciones financieracacar 8.84: -
Opciones MastellonHermano S.A. (nota42) - 199.67¢
TOTAL CORRIENTE 8.84: 299.48t
TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE 2018 450.787 339.812
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 15. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

El valor razonable total de un derivado de cobarse clasifica como un activo o pasivo no corriesitel vencimiento restante de la
partida cubierta es superior a 12 meses, y COmaxiivo o pasivo corriente, si el vencimiento retaie la partida cubierta es inferior a
12 meses.

Contratos a término de moneda

La Sociedad y algunas de sus subsidiarias celebogmeraciones de compras y ventas a término dereddlastadounidenses, con el
objetivo de cubrir el riesgo de cambio de dicha edanrelacionado con sus activos y pasivos finangigk continuacion, se resumen
estas operaciones durante los ejercicios finalz&i81 de diciembre de 2019 y 2018:

Arcor S.A.l.C.

Al 31 de diciembre de 2019 la Sociedad reconociépatratos a término por compras de délares estadenses que fueron liquidadas
durante el ejercicio, ganancias de ARS 389.708cuases fueron imputadas en el rubro "Resultadosireos, netos" del estado de
resultados consolidado. Al 31 de diciembre de 268pr S.A.I.C. no posee contratos a término ponpeas de ddlares.

Al 31 de diciembre de 2018, Arcor S.A.l.C. mantesuatratos a término por compras de ddlares estidknses con vencimiento en el
mes de mayo de 2019, por un total de USD 40.0080,mecio promedio ponderado de ARS 45,15 por c&la. Como consecuencia de
esta operatoria, la Sociedad poseia un pasivo de94FB2 que se encuentra expuesto en el rubraumentos financieros derivados"
del estado de situacion financiera consolidaddSaeiedad reconoci6 por las citadas operacionesag que fueron liquidadas durante el
ejercicio, ganancias de ARS 607.279, las cuale®rfuenputadas en el rubro "Resultados financieromstialel estado de resultados
consolidado.

Unidal México S.A. de C.V.

Al 31 de diciembre de 2019, la subsidiaria mantiemetratos a término por venta de délares estadensés con vencimiento en los
meses de enero y febrero de 2020, por USD 3.000 paecio promedio ponderado de MXN 20,40 por ¢28B. Como consecuencia de
esta operatoria, la subsidiaria posee un activaRI® 8.610, que se encuentra expuesto en el rubstrtimentos financieros derivados”
del estado de situacion financiera consolidadcsulzsidiaria reconocié por las citadas operacionasag que fueron liquidadas durante
el presente ejercicio, ganancias de ARS 55.493%Uakes fueron imputadas en el rubro “Resultadosfiiesos, netos” del estado de
resultados consolidado.

Al 31 de diciembre de 2018, la subsidiaria mantenfgratos a término por venta de ddlares con w&rato entre los meses de enero y
mayo de 2019, por USD 9.000, a un precio promediaprado de MXN 19,91 por cada USD. Como conseca&lecesta operatoria, la
subsidiaria poseia un pasivo de ARS 4.827, que @geatra expuesto en el rubro “Instrumentos finaosielerivados” del estado de
situacion financiera consolidado. La subsidiar@n®cio por las citadas operaciones y otras querfdguidadas durante dicho ejercicio,
ganancias de ARS 1.383, las cuales fueron imputadakrubro “Resultados financieros, netos” deldesstde resultados consolidado.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 15. INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS

Contratos a términos y opciones financieras de caga

- Arcor S.A.I.C.

La Sociedad celebré contratos a término y opcidimescieras de cacao con el objetivo de cubriiedgo de precio de dicha materia
prima. Cabe sefialar que estos instrumentos no dan dula entrega fisica del cacao, pero estanatiesficomo coberturas de flujo de
efectivo para compensar el efecto de cambios eorémsos de dicha materia prima.

Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad mantiemgratos a término de cacao con vencimiento engerieses de marzo y mayo de
2020, por un total de 90 toneladas de grano dedocadan precio promedio ponderado de USD 2,5 pualola.

Como consecuencia de esta operatoria, la Sociedz pm activo de ARS 4.209 que se encuentra experesbrubro "Instrumentos
financieros derivados” corrientes del estado desibn financiera consolidado. Asi mismo, recon@cidlas citadas operaciones y otras
que fueron liquidadas durante el presente ejeraicia pérdida integral neta de ARS 29, la cualmymutada en el rubro "Costo de venta
de bienesy servicios prestados" (pérdida de ARZS) del estado de resultados consolidado, y arbeb'Cobertura de flujos de efectivo”
(ganancia de ARS 1.096) del estado de otros ressliategrales consolidado, conforme a lo desceptnota 2.14 a los presentes estados
financieros consolidados.

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad manteni@rams a término por compras de cacao con vencimiantre los meses de marzo y
diciembre de 2019, por un total de 70 toneladagrdeo de cacao, a un precio promedio ponderaddsi®2)}4 por tonelada.

Como consecuencia de dicha operatoria, la Sociegsaipun activo de ARS 3.444 que se encuentra erpere®l rubro "Instrumentos
financieros derivados" corrientes del estado desibn financiera consolidado. Asimismo, recongub las citadas operaciones y otras
que fueron liquidadas durante dicho ejercicio, gar@ancia integral neta de ARS 38.884, la cual fyritada en el rubro "Costo de ventas
de bienesy servicios prestados" (ganancia de ARpdES estado de resultados consolidado, y erbeb fiCobertura de flujos de efectivo"
(ganancia de ARS 38.691) del estado de otros ressltmtegrales consolidado, conforme a lo desciptaota 2.14 a los presentes
estados financieros consolidados.

- Arcor do Brasil Ltda.

Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad no posagais a termino por compra de cacao.

Al 31 de diciembre de 2018, la Sociedad poseiactincade ARS 5.399 que se encuentra expuesto et fInstrumentos financieros
derivados” corrientes del estado de situacion firma consolidado. Asimismo, reconocid por lasdeitaoperaciones y otras que fueron
liquidadas durante dicho ejercicio, una pérdidagral neta de ARS 1.625, la cual fue imputada emteb “Cobertura de flujos de
efectivo” del estado de otros resultados integralessolidado, conforme a lo descripto en nota 2al4ps presentes estados
financieros consolidados.

Opciones de compra y venta de acciones de MastekdoHermanos S.A.

La transaccién con Mastellone Hermanos S.A. y sg®aistas descripta en nota 42 a los presentadasfinancieros consolidados,
prevé opciones de compra y de venta de acciondilda asociada, las cuales se encuentran valuales\alores razonables a la fecha
de cierre. Dichos valores razonables fueron estimaediante los modelos de “Black & Scholes” y dint8acién de Montecarlo”,
segun el caso, y se clasifican como de jerarquiall8i de acuerdo a los parametros estipuladoa BifiF 7 y descriptos en la nota 39.2
a los presentes estados financieros consolidadesd&tos no observables mas relevantes utilizaddichas estimaciones se exponen a
continuacion:

Técnica(s) de medicion Datos no observables Relacion de datos no observables con valor razonabl

Cuanto mayor es el valor razonable de la acciddatgellone:
Valor razonable de la accién de Mastellone - Mayor es el valor razonable de las opciones de cemp
- Menor es el valor razonable las opciones de ver
Cuanto mayor es la volatilidad del vatle la accion de Mastellone, mayor es el valor rakta
e las opciones de compra y de las opciones da.vent
Cuanto mayor es el plazo de ejercicio de las opsipmayor es el valor razonable de las
opciones de compra y de las opciones de venta.
Cuanto mayor es la tasa libre de riesgo:
Tasa libre de riesgo - Mayor es el valor razonable de las opciones de camp
- Menor es el valor razonable de las opciones dea

Modelos de “Black & Volatilidad del valor de la accién de Mastellon
Scholes” y de “Bnulacion
de Montecarlo” Oportunidad de ejercicio de las opciones
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 16. ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO — INFORMACION ADICIONA L

En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuteo efectivo y equivalente de efectivo:

31.12.2019 31.12.2018
Efectivo y depdsitos bancarios a la vista 6.782.412 4.925.999
Plazos fijos 1.505.668 1.851.591
Activos financieros a valor razonakie 1.679.013 668.408
TOTAL 9.967.093 7.445.998

(1) Corresponden a fondos comunes de inversion y sifulblicos con cotizacion.

Los valores registrados de efectivo y equivaled&esfectivo del Grupo estan denominados, principatemen las siguientes monedas:

31.12.209 31.12.208

USD 6.573.333 5.733.861
ARS 1.922.088 647.053
MXN 545.473 215.118
CLP 274.421 294.858
PYG 192.501 147.044
Resto de moned 459.277 408.064
TOTAL 9.967.09. 7.445.99

En el Estado de flujos de efectivo, se excluyenefestos de las siguientes actividades de invergifimanciacion que no implicaron
movimientos de fondos:

Actividad 31.12.209 31.12.208
Altas Qe elementos de propiedad . planta y equipospiedades de inversion, activos Inversion (364.359) (224.445)
intangibles y otros ncanceladas al ciel
Altas deactivos pa derechos de uso y actualizacion de arrendami variable: (nota6) Inversior (1.788.12C -
Altas de pasivos por arrendamientos y actualired@®arrendamientos variables (nota 23) Finanaiacio 1.788.120 -
Dividendos en efectivo no cancelados al cierre Financiacion - (942.600)

NOTA 17. RESTRICCION A LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

De acuerdo con la LGS, el Estatuto Social y lasluve®ones aplicables de la CNV, debe transferirleraserva legal el cinco por ciento
(5%) del resultado positivo surgido de la sumataiigebraica del resultado del ejercicio, los agigie ejercicios anteriores, las
transferencias de otros resultados integralesudtadss no asignados, y las pérdidas acumuladegdgcios anteriores, hasta alcanzar el
veinte por ciento (20%) del Capital social mas ekt de capital. Dicho porcentaje se alcanz6 camoltado de las decisiones de la
Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de éwistas celebrado el 27 de abril de 2019.

Tal como lo dispuso la CNV, los resultados no asigegositivos generados por la adopcion de las,UE ascendieron a ARS 576.119
(ARS 203.257 en valores histdricos), se reasignaroma reserva especial la cual sélo podra seratgadh para su capitalizaciéon o para
absorber eventuales saldos negativos de la cuesifiados no asignados. Dicha reasignacion fuéageoel 27 de abril de 2013 por la
Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionisiae considerd los estados financieros individuglesnsolidados correspondientes al
ejercicio 2012.

NOTA 18. EVOLUCION DEL CAPITAL SOCIAL

En cuadro a continuacién se expone la evolucioragtal social en los Ultimos tres ejercicios:

2019 2018 2017
Capital social al inicio 700.000.000 700.000.000 700.000.000
CAPITAL SOCIAL AL CIERRE 700.000.000 700.000.000 700.000.000

El capital social al 31 de diciembre de 2019, de AR8.000.000, esta representado por 16.534.656rechominativas no endosables
clase A de ARS 0,01 de valor nominal y con derectovatos por accion, y por 69.983.465.344 acci@rdiarias nominativas no
endosables clase B de ARS 0,01 de valor nominalwaal@on derecho a 1 voto por accion.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 19. RESULTADOS NO ASIGNADOS

En los cuadros siguientes se exponen los cambiossaitados no asignados para los ejercicios finddis al 31 de diciembre de 2019 y

2018, respectivamente:

=

TOTAL
Saldos al 1 de enero de 2019 11.792.380
(Pérdida) neta del ejercicio (1.469.079)
(Pérdidas) actuariales de planes de beneficiosidef (226.016)
Constitucion de reservas
- Reserva legat) (693.844)
- Reserva facultativa para futuras inversiongs (7.900.638)
- Reserva especial para futuros dividendps (2.826.318)
Distribucién de dividendog) (371.580)
TOTAL AL 31.12.2019 (1.695.095)
(1) Segun Asamblea General Ordinaria y Extraordinagidctionistas del 27 de abril de 2019 y del 19ejsiembre de 2019.
TOTAL
Saldos al 1 de enero de 2018 15.412.165
(Pérdida) neta del ejercicio (2.799.825)
(Pérdidas) actuariales de planes de beneficioside§ (134.091)
Desafectacion de reservas:
- Reserva especial para futuros dividendps 789.460
Distribucién de dividendog) (1.475.329)
TOTAL AL 31.12.2018 11.792.380
(1) Segun Asamblea General Ordinaria y Extraordinagidctionistas del 27 de abril de 2018 y del 25utie ge 2018.
NOTA 20. OTROS COMPONENTES DEL PATRIMONIO
A continuacion se expone la evolucion corresporidiarotros componentes del patrimonio:
Reserva de conversion ZzsﬁLygsdjngfgig\%a TOTAL
Saldo al 1 de enero de 2019 1.056.221 2.395 1.058.616
Cobertura de flujos de efectivo:
- Ganancias y pérdidas por instrumentos de cobertura - (1.015) (1.015)
- Efecto en impuesto a las ganancias (notas 11y 35) - (329) (329)
Diferencia de conversion:
- Diferencia de conversion de sociedades (151.306) - (151.306)
- Efecto en impuesto a las ganancias (notas 11y 35) 3.431 - 3.431
TOTAL AL 31.12.2019 908.346 1.051 909.397
Reserva de conversién Fijisﬁ{,\fgsddeecgft;ig\%a TOTAL
Saldo al 1 de enero de 2018 (1.698.516) (21.149) (1.719.665)
Cobertura de flujos de efectivo:
- Ganancias y pérdidas por instrumentos de cobertura - 37.066 37.066
- Efecto impositivo por instrumentos de coberturagad1 y 35) - (13.522) (13.522)
Diferencia de conversion:
- Diferencia de conversion en sociedades 2.763.276 - 2.763.276
- Efecto en impuesto a las ganancias (notas 11 y 35) (8.539) - (8.539)
TOTAL AL 31.12.2018 1.056.221 2.395 1.058.616
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 21. INTERES NO CONTROLANTE

En los cuadros siguientes se expone la evolucibimiéeés no controlante:

TOTAL

Saldo al 1 de enero de 2019 9.638.600
Participacion en las ganancias del ejercicio 1.324.989
Reserva de conversion (2.684)
(Pérdidas) actuariales de planes de beneficionidef (18.440)
Transacciones con el interés no controlante 2

Dividendos en efectiva) (152.651)
TOTAL AL 31.12.2019 10.789.816

(1) Incluye, principalmente, las distribuciones de diéridos dispuestas por las subsidiarias Arcorparf®AARS 112.670, Arcor Alimentos Bolivia S.A. pdRS 328,
Mundo Dulce S.A. de C.V. por ARS 30.223, Papel bhigro S.A.I.F.C. por ARS 9.641.

TOTAL
Saldo al 1 de enero de 2018 8.989.972
Participacién en las ganancias del ejercicio 1.244.753
Reserva de conversion 508.295
Ganancias actuariales de planes de beneficiosidizsin 11.154
Dividendos en efectiva) (1.115.574)
TOTAL AL 31.12.2018 9.638.600

(1) Incluye, principalmente, las distribuciones de diéridos dispuestas por las subsidiarias Bagleydaatiérica S.A. por ARS 942.600, Arcorpar S.A. porSA$3.977,
Mundo Dulce S.A. de C.V. por ARS 60.037, Bagley éina S.A. por ARS 18.529.

NOTA 22. PRESTAMOS

En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuto:

31.12.209 31.12.208
No corriente
Préstamos bancar 5.727.43. 3.750.16
Obligaciones negociables 31.343.553 31.055.277
TOTAL NO CORRIENTE 37.070.98 34.805.41
Corriente
Préstamos bancar 13.122.14 15.436.32
Obligacionts negociable 2.622.26! 1.489.37
Obligaciones por arrendamientos financi bajo NIC 1° (nota 23 - 4.807
Descuentos de documentos 149.000 23.850
TOTAL CORRIENTE 15.893.40 16.954.35
TOTAL 52.964.38 51.759.77
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 22. PRESTAMOS

En el siguiente cuadro se detalla la evoluciérraleio:

31.12.2019 31.12.2018
Acreedor/(Deudor)

Saldo al inicio del ejercicio 51.759.770 37.492.539
Aumento neto de préstamos 5.025.789 8.162.824
Pago de intereses y otros gastos financieros (9.739.848) (6.215.286)
Pago de arrendamientos financieros NIC 17 - (29.863)
Baja de arrendamientos financieros NIC 17 - (126.537)
Baja por aplicacion inicial de NIIF 16 (nota 23) (4.807) -
Intereses perdidos y diferencia de cambio deversgada 6.005.325 11.902.195
Efecto conversion (81.842) 573.898
TOTAL AL CIERRE DEL EJERCICIO 52.964.387 51.759.770

Obligaciones por arrendamientos financieros bajo NT 17

Al 31 de diciembre de 2018 el Grupo habia recortad obligaciones por arrendamientos financieussriptas por la subsidiaria La
Campagnola S.A.C.I.

31.12.2018
Obligaciones por arrendamientos financieros — pagasinimos:
Hasta un afio 4.864
Total pagos minimos 4.864
Cargos financieros futuros sobre arrendamientasireros (57)
VALOR ACTUAL DE LAS OBLIGACIONES POR ARRENDAMIENTOS FINANCIEROS 4.807

Con fecha 5 de junio de 2018 la subsidiaria firmé@cmerdo de locacién de equipos con Tetra Pak S(Retra Pak), en virtud del cual

se reemplazaron dos contratos previos de leasingjgms equipos y se incluyeron otros adiciondes.consiguiente, al 31 de diciembre
de 2018, el Grupo procedié a dar de baja el vasidual de los equipos involucrados en los leadingsicieros originales, neto de la
deuda reconocida por dichos contratos (la cualnaéaea ARS 126.537), generando una ganancia netaoeeda homogénea de
ARS 49.339, que fue expuesta en el rubro otros $sogré (egresos) neto del estado de resultados|oadim Con fecha 1 de enero de
2019, los arrendamientos financieros bajo NIC 17dinelados de baja en virtud de la aplicacion d& B (nota 43).

A continuacion, se resume la apertura por plazogedeimientos del valor de libros de los préstanmssolidados:
- Saldos al 31 de diciembre 2019:

. Deunoados Dedosatres Detresacinco Mas de cinco Total

No corriente ~ ~ ~ ~
afos afos afos afos
Préstamos bancari 2.519.69 3.207.74 - - 5.727.433
Obligaciones negociabl 1.215385 - 30.128168 - 31.343.553
TOTAL AL 31.12.209 3.735084 3.207.74 30.128168 - 37.070.98
. De tres a seis De seis a nueveDe nueve meses
Corriente Hasta tres meses ~ Total
meses meses a un afio
Préstamos bancari 11.603.97 934.£7¢ 157.08! 426.20! 13.122.141
Obligaciones negociables 993.745 1.628.515 - - 2.622.260
Descuentos de documentos 149.000 - - - 149.000
TOTAL AL 31.12.209 12.746.71 2.563.34 157.08! 426.20! 15.893.40
Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 22. PRESTAMOS

- Saldos al 31 de diciembre 2018:

No corriente De uno a dos De do~s atres De tre§ acinco Mas d~e cinco Total
afios afios afios afios
Préstamos bancari 397.56! 239.86t 3.112.70! - 3.750.16
Obligaciones negociabl - 1.858.54 - 29.196.73 31.055.27
TOTAL AL 31.12.208 397.56! 2.098.41, 3.112.70! 29.196.73 34.805.41
Corriente Hasta tres meses De tres a seis De seis a nueveDe nueve meses Total
meses meses a un afio
Préstamos bancari 11.303.26 2.969.01 313.90¢ 850.14. 15.436.32
Obligaciones negociables 1.050.955 438.422 - - 1.489.377
Obligaciones por rendamientos financier 4.807 - - - 4.807
Descuentos ddocumento 23.85( - - - 23.85(
TOTAL AL 31.12.208 12.382.87 3.407.43. 313.90¢ 850.14. 16.954.35
El valor en libros y el valor razonable de los pag®s al 31 de diciembre de 2019 y 2018 son lasesites:
Valor en libros Valor razonable
Préstamos bancar 18.849.574 18.674.040
Obligaciones negociables 33.965.813 32.945.720
Descuentos de documentos 149.000 149.000
TOTAL AL 31.12.209 52.964.38 51.7€8.76(
Valor en libros Valor razonable
Préstamos bancar 19.186.459 18.932.975
Obligaciones negociabl 32.544.654 30.499.467
Obligaciones por arrendamientos financi 4.807 4.807
Descuentos de documentos 23.850 23.850
TOTAL AL 31.12.2018 51759.77( 49.461.199

Los préstamos bancarios comprenden deuda a tasteds fija y variable con una porcion a cortapldonde los intereses ya han sido
fijados. Los valores razonables se estiman a miatilujos de efectivo descontados, utilizandotasa de mercado relevante a la fecha de
cierre del ejercicio. En el caso de las obligacsonegociables con cotizacion el valor razonablestisnado en funcion del valor de
cotizacion al cierre del ejercicio (nota 39).
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 22. PRESTAMOS

A continuacion, se exponen los préstamos del Gnogadidos segun jerarquias de valor razonable ab3ficiembre de 2019 y 2018, de
acuerdo con la explicacion mencionada en la not 39

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Préstamos a valor razonable
Préstamos bancarios - 18.674.040 - 18.674.040
Obligaciones negociables 29.915.055 3.030.665 - 32.945.720
Descuentos de documentos - 149.000 - 149.000
Total Préstamos a Valor Razonable al 31.12.2019 29.915.055 21.853.705 - 51.768.760
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Préstamos a valor razonable
Préstamos bancarios - 18.932.975 - 18.932.975
Obligaciones negociables 28.190.990 2.308.477 - 30.499.467
Obligaciones por arrendamientos financieros - 0%4.8 - 4.807
Descuentos de documentos - 23.850 - 23.850
Total Préstamos a Valor Razonable al 31.12.2018 280.990 21.270.109 - 49.461.099

Los valores en libros en ARS de los préstamos dgb@Gestan denominados en las siguientes monedas:

31.12.2019 31.12.2018
ARS 13.246.410 12.689.593
BRL 2.586.898 1.946.602
CLP 835.382 1.146.674
uUsD 36.295.697 35.976.901
TOTAL 52.964.387 51.759.770

Principales préstamos tomados por el Grupo — Prograas de financiacion - Obligaciones Negociables
a. Emision de Obligaciones Negociables

a.1l. Programa Global de Obligaciones Negociablesmphasta USD 800.000

Con fecha 27 de febrero de 2010, los Accionistals Bociedad reunidos en Asamblea General Ordicanaideraron y aprobaron la
creacion de un nuevo Programa Global de emisidDldigaciones Negociables simples no convertiblesogiones por un monto maximo
de USD 500 millones o su equivalente en otras masedn un plazo méaximo de cinco (5) afios contag@sta de la autorizacion del

Programa por la CNV o cualquier plazo mayor queuserige en forma general conforme a las normasmigey en los términos de la
Ley de Obligaciones Negociables, delegando en relcRirio de la Sociedad la facultad de determiaarcbndiciones de emision y de
realizar todo acto necesario y/o conveniente papdementar dicha resolucion.

Con fecha 25 de octubre de 2010, la CNV, mediantel&@én N° 16.439 aprobd el citado programa.

Con fecha 28 de noviembre de 2014 los Accionistda &ciedad reunidos en Asamblea General Ordigdggtraordinaria aprobaron
ampliar y prorrogar la vigencia del Programa Glabakemision de Obligaciones Negociables. Con f86hde octubre de 2015, la CNV
mediante Resolucion N° 17.849, autorizé a la Sodidelampliacion del monto maximo de emision detnieb programa (pasando de un
valor nominal maximo de emisién de USD 500 millomesan valor nominal maximo de emisiéon de hasta 88D millones, o su
equivalente en otras monedas) por un nuevo pededinco (5) afios, contados desde el vencimieritplazo original.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 22. PRESTAMOS

a.2. Principales términos de obligaciones negocia&sl vigentes y/o canceladas durante el presente ejero

Obligaciones Negociables

Obligaciones Negociables

Obligaciones Negociables

Obligaciones Negociables

Obligaciones Negociables

Clase 10 Adicionales Clase 12
Clase 9 it Clase 11 Clase 9 @
Monto final de la emisién USD 350.000 ARS 285.000 RSA1.215.000 USD 150.000 ARS 1.653.586

Fecha de emisién

6 de julio de 2016

3 de mayo d& 20

3 de mayo de 2017

19 de junio de 2017

23 derdlmie de 2019

Precio de emision

100% del valor nominal

100% a@drvnominal

100% del valor nominal

106,625% débraominal

100% del valor nominal

Moneda

usD

ARS

usD

ARS

Tasa de interés

Tasa fija del 6% nominal anugl

Tasa variable nominal anual equivalente al promedita tasa Badlar

del periodo més

un margen aplicable.

Tasa fija del 6% nominal anual

Tasa variable nominal anual
equivalente al promedio de la tas
Badlar del periodo méas un margen

aplicable.

()

Margen aplicable

No posee.

2,43% nominal anual.

99,80minal anual.

No posee.

4,24% nominal anual.

Fecha de amortizacién y
vencimiento

6 de julio de 2023
(84 meses de la fecha de emisid

3 de mayo de 2019

n)(24 meses de la fecha de emisij

3 de mayo de 2021
n) (48 meses de la fecha de emisio|

6 de julio de 2023

n)(73 meses de la fecha de emisiop) (6 meses de la fecha de emision

23 de junio de 2020

Fecha de autorizacion Subgerenci
de Emisoras de la CNV

21 de junio de 2016

21 de abril de 2017

21 de dbrit017

9 de junio de 2017

16 de diciembre de 2019

Fecha de pago de intereses

Semestral, por periodo vencido,
el 6 de enero y 6 de julio de cada
afio, hasta la fecha de
vencimiento, siendo el primero d
dichos vencimientos el 6 de ene
de 2017.

o @

Trimestralmente, por periodo
vencido, el 3 de febrero, 3 de
mayo, 3 de agosto y 3 de
noviembre de cada afo, hasta |
fecha de vencimiento, siendo e
primero de dichos vencimientos
3 de agosto de 2017.

Trimestralmente, por periodo
vencido, el 3 de febrero, 3 de
mayo, 3 de agosto y 3 de
B noviembre de cada afio, hasta |
fecha de vencimiento, siendo el
2| primero de dichos vencimientos

3 de agosto de 2017.

Semestral, por periodo vencido,
6 de enero y 6 de julio de cadal

A afio, hasta la fecha de vencimien

siendo el primero de dichos

el vencimientos el 6 de julio de 201

e

o

y dichos vencimientos el 23 de marzo

Trimestralmente, por periodo
vencido, el 23 de marzo y 23 de
junio, hasta la fecha de
'vencimiento, siendo el primero de

de 2020.

(€8]
(2)

Victor Jorge Aramburu

President
Comision Fiscalizado

Cancelada en su totalidad al vencimiento, el coatr@® durante el presente ejercicio, el 3 de n#g/@019.
Los fondos netos obtenidos fueron destinados ¢otalidad a la refinanciacion de deudas bancarias.
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President
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 22. PRESTAMOS

a.3. Compromisos y limitaciones incluidos en las digaciones Negociables

Los términos y condiciones de las Obligaciones Nidpdes emitidas incluyen ciertos compromisos yitigiones asumidos por la
Sociedad que son comunes en este tipo de operacantee las que cabe mencionar como mas relevantes

e Solo podra incurrir o permitir que sus subsidiariasurran en cualquier endeudamiento adicional giengue el ratio
“Coeficiente de Cobertura de Cargos Fijos” (defirétidos términos del Suplemento de Precio correspotada la Clase 9 del
Programa Global) para los Gltimos cuatro trimedti@s sido de al menos 2,00 a 1,00. Esta limitacges aplicable a ciertos
endeudamientos permitidos especificados en el meado Suplemento.

* Soblo podréa constituir o permitir que sus subsidmdonstituyan cualquier gravamen sobre sus baames| objeto de garantizar
el pago de cualquier endeudamiento en la mediddaguebligaciones negociables queden garantizadéwma equivalente y
proporcional. Esta limitacién no es aplicable atog gravamenes permitidos y no comienza a operda enedida que los
gravamenes constituidos por la Sociedad o por uieatrde sus subsidiarias garanticen deudas cyjtalc@onsiderando como
tal, a dichos efectos, a los mencionados gravammenesxceda el 10% de sus “Activos Totales Consdtida(definidos en el
Suplemento de Precio correspondiente a la mencoGase 9).

« Se asume la obligacién de ofrecer la recomprasielligaciones negociables al 101% de su montapligat mas los intereses
devengados y no pagados, en caso de que tengaitut@d@ambio de Control”, definido en los términos 8aplemento de Precio
correspondiente a la mencionada Clase 9.

Estos compromisos y limitaciones se cumplieronwetotalidad al 31 de diciembre de 2019.

b. Préstamos de largo plazo de Arcor S.A.l.C. con oteentidades financieras

En el mes de noviembre de 2019, la Sociedad ohtnyiyéstamo de largo plazo con una entidad bancaahpor ARS 1.500.000, a una
tasa de interés variable equivalente a la tasa Badl@ del periodo mas un margen aplicable del h@%inal anual con intereses
mensuales. El vencimiento del saldo final estaiprepara el mes de mayo de 2021.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciemde2018 la Sociedad no incurrié en préstamos de lplazo con entidades bancarias
locales.

Durante el mes de julio de 2017, la Sociedad obtuwvpréstamo de largo plazo con una entidad bankaal por USD 50.000, a una tasa
de interés del 4% nominal anual con intereses sesiess El vencimiento del saldo final esta prevjgira el mes de julio de 2022. Al 31
de diciembre de 2019 el capital adeudado por eégtgmo asciende a ARS 2.994.500.

El mencionado préstamo establece ciertas condipmempromisos a ser cumplidos por la Sociedadndeda vigencia, entre los que
se encuentra el cumplimiento de indices financiespecificos, sobre los cuales no existen incunimtitos al 31 de diciembre de 2019,
o de existir, fueron dispensados por el respectiveedor antes de la fecha de cierre.

c. Préstamos de largo plazo de sociedades relacionadas

c.1. Arcor do Brasil Ltda.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembdes2019, la subsidiaria Arcor do Brasil Ltda., olotgpwvéstamos con entidades bancarias
locales:

Importe Tasa Fecha de obtencién Fecha de amortizaai Amortizacién de capital Pago de intereses
BRL 38.50( 18 de noviembre de 20 18 de noviembre de 20z Trimestra Trimestra
BRL 10.00( Variable 23 de abril de 201 12 de abril de 20z Al vencimientc Anual
BRL 10.00( (€} 23 de abril de 20! 12 de abril de 20z Al vencimientc Anual
BRL 14.99: 23de abril de 201 7 de abril de 202 Semestr: Semetral

@) Calculada en base a un porcentaje de la tasa dfecadd de depdsito interbancario (CDI).

Al 31 de diciembre de 2019, el capital adeudadalmos préstamos ascendia a ARS 1.032.850. Al 8icenbre de 2018, la subsidiaria
no poseia préstamos de largo plazo.
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9 de marzo de 20:
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
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NOTA 22. PRESTAMOS
c.2. Bagley do Brasil Alimentos Ltda.

Durante el gjercicio finalizado el 31 de diciembes2019, la subsidiaria Bagley do Brasil Alimentasal.t obtuvo préstamos con entidades
bancarias locales:

Importe Tasa Fecha de obtencién Fecha de amortizaui Amortizacién de capital Pago de intereses
BRL 6.00( . 7 de octubre de 20 7 de octubre de 20 Semestr: Mensug
BRL 10.00! Va?lr;lble 24 de junio de 20! 11 de junio de 20: Semestre Semestri
BRL 8.85¢ 6 de mayo de 201 19 de abril de 20z Semestr: Semestr:

@) Calculada en base a un porcentaje de la tasa dicadd de deposito interbancario (CDI).

Al 31 de diciembre de 2019, el capital adeudadadpdros préstamos ascendia a ARS 298.313. Al 3icamnbre de 2018, la subsidiaria
no poseia préstamos de largo plazo.

c.3. Industria de Alimentos Dos en Uno S.A.

Con fecha 27 de diciembre de 2017, la subsidiartavabun préstamo de largo plazo con una entidag¢asanlocal por un monto
equivalente a USD 21.147. Las condiciones de dichstamo se resumen en lo siguiente: (i) monedaspehilenos, (ii) tasa de interés
fija, (iii) con amortizaciones de capital y pagesngstrales en junio y diciembre de cada afio, siehpgomer pago de intereses en junio
de 2018 y vencimiento final previsto en el mesidethbre del afio 2022.

El préstamo tomado con dicha entidad bancariales&biertas condiciones y compromisos a ser caloglpor la subsidiaria durante la
vigencia del préstamo, entre los que se encuehttanglimiento de indices financieros especifidsrante el ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2019, la subsidiaria obtuvo unpetisa en el cumplimiento de los indices financiammsdados para las mediciones al
cierre de diciembre 2019 y junio 2020.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo adeodgr el mencionado préstamo asciende a ARS 691)338
ARS 960.041, respectivamente, con una tasa de eadhénto promedio ponderada de 5,56% para ambascéps:

c.4. Grupo Zucamor

La subsidiaria Papel Misionero S.A.I.LF.C. obtuvaire los meses de diciembre del afio 2010 y novierdel afio 2011, financiamiento
con el Banco Nacional de Desarrollo Econémico y &aé Brasil (B.N.D.E.S.) por un monto de USD 25.@1tasa fija, con pagos
semestrales de capital e intereses siendo el Gltanoimiento en el mes de octubre de 2020. Dichanfiiamiento fue avalado por el
Banco de la Nacion Argentina y se encuentra gaadtizon derecho real de hipoteca (nota 27). Al8dliciembre de 2019 y 2018, el
saldo adeudado por estos préstamos asciende a AR®QA§ ARS 323.366, respectivamente.

En el mes de septiembre de 2015 ambas subsidi@#@el Misionero S.A.l.LF.C. y Zucamor S.A.), ob&rein en forma conjunta,
financiamiento en pesos con un conjunto de enti&lbdacarias locales por un total de ARS 210.000pegos de intereses trimestrales
y pagos de capital semestrales, a tasa fija dutasiferimeros 18 meses y a tasa BADLAR corregida (BABE®as un margen por el
plazo restante hasta su vencimiento, previstosgdanas de septiembre de 2019. Al 31 de diciem&0d9, dicho préstamo se encontraba
totalmente cancelado. Al 31 de diciembre de 20K2lelo adeudado por estos préstamos ascendia alAFE% 3
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 23. PASIVOS POR ARRENDAMIENTOS

En el siguiente cuadro se detalla la evoluciérraleio:

31.12.2019

Saldo al inicio del ejercicio -

Alta por aplicacion inicial de NIIF 16 (nota 43) 1.377.497
Transferencia por aplicacion inicial NIIF 16 (n@2) 4.807
Aplicacion de pagos por arrendamientos anticipaglos (1.849)
Actualizacién de arrendamientos variables (81.471)
Altas 410.623
Cargo por intereses y diferencias de cambio devexrsgad 140.268
Pagos realizados en el ejercicio (546.736)
Efecto conversion 10.123
TOTAL 1.313.262
No corriente 742.658
Corriente 570.604
TOTAL 1.313.262

(*) A la fecha de aplicacion inicial de la NIIF 1€ encontraba registrado como “Otros créditosstdSaagados por adelantado” en el estado deisitui@tanciera consolidado.

NOTA 24. OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DE RETIRO DEL PERSONAL

En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuteo:

31.12.201! 31.12.201
No corriente
Beneficios por retiro anticipa 260.49° 170.03!
Gratificaciones por jubilaciéne) 463.734 384.439
Planes de pension 892.271 748.719
TOTAL NO CORRIENTE 1.616.502 1.303.193
Corriente
Beneficios poretiro anticpadc 233.27: 165.47¢
Gratificaciones por jubilacié(a) 8.08¢ 10.30¢
Planes de pension 7.544 7.191
TOTAL CORRIENTE 248.90: 182.97¢
TOTAL 1.865.406 1.486.171

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani

President
Comision Fiscalizado

President
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 24. OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DE RETIRO DEL PERSONAL
El cargo imputado en el estado de resultados ddasial es el siguiente:

31.12.209 31.12.208
Cargo a resultados del ejercicio
Planes de pensi 19.75¢ (21.101
Beneficios por retir@anticipadt 359.42: 235.13
Gratificaciones por jubilacién (55.928) (70.123)
Subtotal 323.25: 143913
Cargo a otros resultados integrales
Gratificaciones por jubilacién 71.262 (33.726)
Planes dgpensior 254.005 191.75(
Subtotal pérdidas actuariales de planes de beneficios definid 325.26° 158.02:
Diferencia de conversit 95.842 100.96¢
Subtotal - Cargos imputados el otros resultados integrale 421.10¢ 258.99.
TOTAL 744.360 402.905

(a) Gratificaciones por jubilacion

El monto registrado al 31 de diciembre de 20193828sciende a ARS 471.823 y ARS 394.748, respectiviariel detalle de la evolucion
de estas obligaciones del Grupo es el siguiente:

31.12.209 31.12.208

Saldo al inicio del ejercicio 394.74¢ 445,96¢
Costc 34.651 28.831
Costc de servicios pasad (13.400) -
Intereses (77.179) (98.954)
Pérdidi/ (Ganania) actuaria 71.262 (33.726)
Beneficios pgados a los participan (5.718) (6.053)
Diferencia de conversit 67.459 58.682
TOTAL 471.82! 394.74¢

La porcion que se espera cancelar dentro de lasmeses desde la fecha de los presentes estaalusidios es ARS 8.089.

Los cargos imputados al estado de resultados d¢dadol por los ejercicios finalizados al 31 deefigbre 2019 y 2018 son los siguientes:

Planes de pension Bfenefici_o_s por Grati_ficgcio_r]es Total al
retiro anticipado  por jubilacion 31.12.2019

Costc (1) (% @ 146.222 429.690 21.251 597.163
Interese (2) (126.464) (70.269) (77.179) (273.912)
Subtotal — Cargos imputados en resultado del ejercic 19.75¢ 359.42: (55.92¢) 323.25:
Pérdidsactuaria 254.005 - 71.262 325.267
Diferencia de conversic 13.035 15.348 67.459 95.842
Subtotal - Pérdida imputada en otros resultado integrales 267.04( 15.34¢ 138.72: 421.10¢
TOTAL AL 31.12.201¢ 286.79¢ 374.76¢ 82.79! 744.36(

* Incluye cargo por costo de servicios pasados.

1) Del cargo total de costo, ARS 372.739, ARS 50y\lARS 174.284 se incluyen en los rubros “Costeatgas”, “Gastos de comercializacion” y “Gastosadministracion”,
respectivamente.

2 Imputado en el rubro “Resultados financieros, rfetos

3) El cargo de resultados de ARS 35.622 se exponetib&iones de administradores, directores y sdsdy ARS 110.600 se expone en Sueldos, jornadé®y beneficios

(nota 31).
Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 24. OBLIGACIONES POR BENEFICIOS DE RETIRO DEL PERSONAL

Planes de pension gicc i Mo por blacion.  31.12.2018

Costc 1) @ 118.473 338.387 28.831 485.691
Interesesz) (139.574) (103.250) (98.954) (341.778)
Subtotal — Cargos imputados en resultado del ejercic (21.101 23E.137 (70.123 14391¢
Pérdida/ (Ganancic actuaria 191.750 - (33.726) 158.024
Diferencia de conversit 17.748 24.538 58.682 100.968
Subtotal - Pérdida imputada en otros resultadcs integrales 209.49¢ 24.53¢ 24.95¢ 258.99.
TOTAL AL 31.12.2018 188.3¢7 259.67! (45.167 402.90!

(1) Del cargo total de costo, ARS 342.842, ARS 45.98Rp 96.868 se incluyen en los rubros “Costo deéas#n“Gastos de comercializacion” y “Gastos de imistracion”,
respectivamente.

2 Imputado en el rubro “Resultados financieros, fetos

3) El cargo de resultados de ARS 24.127 se exponesgib&ciones de administradores, directores y sfredy ARS 94.346 se expone en Sueldos, jornalestrgs
beneficios (nota 31).

Las hipdtesis respecto a la tasa de mortalidadeige establecen en base a técnicas actuariatesieelo con estadisticas publicadas y
la experiencia en cada territorio. Los principaepuestos actuariales utilizados para los ejer2igi® y 2018 fueron los siguientes:

Ejercicio finalizado el 31 de dicierbre de 20:9 Argentina Ecuador México

Tabla de mortalide G.A.M. 8¢ IESS 00z EMSSA 0¢
Tabla de invalide P.D.T. 8! IESS 200 IMSS 199
Edad normal de retiro hombres / muj 65 /60 afic 25 afios de antigued. 65 afios promed
Tasa real anual de descuento 5,0% 4,58% 7,52%
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de2018 Argentina Ecuador México

Tabla de mortalide G.A.M. 8¢ IESS 200 EMSSA 0¢
Tabla de invalide P.D.T. 8! IESS 200 IMSS 199
Edad normal de retiro hombres / mujeres 65 / 6@ a6 afios de antigiiedad 65 afios promedio
Tasa real anual de descuento 5,0% 5,04% 7,8%

Al 31 de diciembre de 2019 el impacto de un movinuede un 0,5% favorable/desfavorable de cambitoemrincipales supuestos
actuariales resultaria en una (ganancia) / péatitiss de impuestos de aproximadamente ARS (25.38BBy27.041 respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2018 el impacto de un movndede un 0,5% favorable/desfavorable de cambitbemrincipales supuestos
actuariales resultaria en una (ganancia) / péatitiss de impuestos de aproximadamente ARS (23.98RBy25.818 respectivamente.
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9 de marzo de 20:
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 25. PROVISIONES

En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuteo provisiones:

31.12.201 31.12.201
No Corriente
Para juicios laborales, civiles y comerci 444.17( 599.785
Otras provisione 106.53C 144.069
TOTAL NO CORRIENTE 550.70C 743.854
Corriente
Para juicios laborales, civiles y comerci 128.662 172.069
Otras provisione 25.393 33.991
TOTAL CORRIENTE 154.055 206.060
TOTAL 704.755 949.914
La evolucion del rubro fue la siguiente:
Juicios laborales, Otras provisiones
civiles y comerciales @ TOTAL
(€]
Saldos al 1 de enero de 2019 771.854 178.060 949.914
Aumentos 419.44° 35.19° 454.64:
Disminuciones (250.018) (29.981) (279.999)
Pago (317.198 - (317.198
Efectc conversiol y reexpresié (51.253 (51.353 (102.606
TOTAL AL 31.12.201¢ 572.83. 131.92: 704.75!
Juicios laborales, Otras provisiones
civiles y comerciales @ TOTAL
)
Saldos al 1 de enero de 2018 890.196 276.451 1.166.647
Aumentos 507.632 40.491 548.123
Disminucione (108.177 (44.5¢7) (152.764
Pago (276.719 (682 (277.401
Efecto conversi¢ y reexpresio (241.078 (93.613) (334.641)
TOTAL AL 31.12.2018 771.85: 178.06( 949.91:

(1) El destino contable de los aumentos y disminucialeeisiicios laborales, civiles y comerciales serimfan en notas 30 y 34.
(2) El destino contable de los aumentos y disminucialeestras provisiones diversas se informa en ridta 3

Informacion incluida en cumplimiento del Art. 1, @ulo Ill, Titulo IV del TO/CNV, e identificada eno Anexo E.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 26. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS DEUDAS

En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuto:

31.12.201 31.12.201

No corriente
Cuentas por pagar comerciz
- Tercero 143.14¢ 70.23¢
Cargas fiscale 47.05( 80.¢40
Remuneraciones y cargas soci 78.11¢ -
TOTAL NO CORRIENTE 268.31" 151.0°4
Corriente
Cuentas por pagar comercic

- Tercero 15.153.96 17.659.01

- Partesrelacionadas (note8) 37.81¢ 33.057

- Documentade 161.75: 468.74:
Cargas fiscales 1.187.989 1.246.496
Remuneraciones y cargas sociales 4.446.578 4.878.220
Otras deuda

- Tercero 3.312 3.1¢1

- Partesrelacionadas (note8) 23.06C 43.68:

- Dividendos a pagar con interés no control - 942.60(
TOTAL CORRIENTE 21014.47. 25.275.012
TOTAL 21282.79( 25.426.07

NOTA 27. COMPROMISOS Y GARANTIAS OTORGADAS

(a) Compromisos de gastos

Los gastos comprometidos pero no incurridos adad@lel estado de situacion financiera consolidgaddos siguientes:

31.12.209 31.12.208
Servicios informaticc 511.50¢ 145.22¢
Servicios de logistic 98.82¢ 764.41
Servicios de produccion 180.301 209.613
TOTAL 790.63. 1.119.25

(b) Compromisos de arrendamientos operativos

El Grupo arrienda ciertos inmuebles bajo contrdtalquiler operativos no cancelables. El totdbdgagos minimos estimados futuros
de arrendamiento por contratos de alquiler operatio cancelables se presenta a continuacion:

31.12.2019 31.12.2018
Hasta 1 afio - 86.565
Mas de 1 afio y hasta 5 afios - 161.897
Mas de 5 afios - 1.888
TOTAL - 250.350

A partir del 1 de enero de 2019, conforme se exponeota 43, el Grupo reconocio los activos poectes de uso y pasivos por
arrendamientos correspondientes a estos contRdosonsiguiente, al 31 de diciembre de 2019 rinfeeman los mismos.

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 27. COMPROMISOS Y GARANTIAS OTORGADAS

(c) Otras garantias otorgadas y bienes de disponibdlidestringida

Valor de Valor de Valor de Valor de
Monto libros del libros de la libros del libros de la
Empresa Acreedor / Moneda Tipo de Garantia Maximo préstamo garantia préstamo garantia
P Beneficiario original garantia avalado otorgado al otorgada al otorgado al otorgada al
31.12.19 31.12.19 31.12.18 31.12.18
ARS ARS ARS ARS
Pottencial
Seguradora S., BRL Aval Sequro de . . )
Swiss Re Corporate Cz?tucién 15.000.000
Arcor do Brasil Solutions Brasil BRL Aval - - -
Ltda Seguros S./
Itati Unibanco S.A BRL Aval Op. dsscuento N/A 9.010 9.010
e
Banco Safra S.A. BRL Aval documento N/A 56.808 56.808
Swiss Re Corporate Seguro de
Solutions Brasil BRL Aval Caucion 45.000.000 - -
Bagley do Seguros S./
Bfaft"d'g“m- ltati Unibanco S.A. BRL Aval  Op -ddescuento N/A 48.314 48.314 -
. e
Banco Safra S.A. BRL Aval documentos N/A 16.664 16.664
Banco de la Nacién Op. descuento
Cartocor S.A. A ) ARS Aval de N/A 18.204 18.204 23.850 23.850
rgentina
documenta
Papel Misionero Banco de la Nacion ;g Aval Hipoteca - 168.300 3.070.801 323.366 3.366

S.A.LF.C. Argentina

(d) Compromisos eventuales

En virtud del Contrato Marco de Inversidon con GrolQyamone, la Sociedad ha celebrado con la subsidgagley Argentina S.A., un
acuerdo por el cual la Sociedad se obliga a laigifov de los servicios necesarios para la elab@made ciertos productos utilizando
activos de propiedad de Bagley Argentina S.A.

En virtud de ello, existen equipos de Bagley Argemfs.A. ubicados en plantas de la Sociedad qu#d, dé diciembre de 2019, poseen
un valor residual reexpresado de ARS 16.551. Posdsénes la Sociedad se obliga a la custodiagdmismos y mantener los seguros
correspondientes. Al 31 de diciembre de 2018 asaendRS 19.317.

En virtud de contratos de maquila realizados p&deiedad con terceros, al 31 de diciembre de B0$8ciedad posee en sus depositos
existencias de azucar de terceros por un monteciogsromedio de compras a terceros del GltimodeeskRS 411.148. Al 31 de diciembre
de 2018 la existencia ascendia a ARS 279.583.

Asimismo, la Sociedad posee en sus depositos @é 3liciembre de 2019, existencias de productosrados de propiedad de terceros
para su comercializacion por un valor de ARS 21(@86ncluye existencias de otras sociedades relad@s). Por este mismo concepto,
al 31 de diciembre de 2018 las existencias ascerdfeRS 13.085.

NOTA 28. VENTAS DE BIENES Y SERVICIOS

En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuteo ventas de bienes y servicios:

31.12.2019 31.12.2018

Ventas de bienes netas de descuentos y bonifiezion

-Terceros 134.325.934 131.386.878

-Partes relacionadas (nota 38) 251.324 183.615
Venta de servicios

- Terceros 132.101 154.141

- Partes relacionadas (nota 38) 824 418
TOTAL 134.710.183 131.725.052
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 29. COSTO DE VENTAS DE BIENES Y SERVICIOS PRESTADOS

En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuteo costo de ventas de bienes y servicios adest

=

31.12.2019 31.12.2018
Existencia al inicio del ejercicio 26.651.026 20.210.888
Compras del ejercicio 52.834.470 54.681.460
Transferencias de productos bioldgicos desde iaidatl agropecuaria (nota 32) 763.551 637.435
Reintegros de exportacidn (269.176) (409.326)
Venta de subproductos (296.222) (324.607)
Gastos de produccidn y prestacion de servicios (80} 41.507.599 43.294.543
Efecto conversién (54.149) 2.472.942
Existencia al cierre del ejercicio (nota 13) (21.740.320) (26.651.026)
TOTAL 99.396.779 93.912.309
(1) Neto del efecto de (quebrantos) recuperos de poeeis para reintegros de exportacion.
Informacién incluida en cumplimiento del art. 1,p@alo I, Titulo IV del TO/CNYV, e identificada ¢oo Anexo F.
NOTA 30. INFORMACION SOBRE GASTOS POR FUNCION Y NATURALEZA
En el siguiente cuadro se detalla la composiciérgaktos totales por su naturaleza:
31.12.2019 31.12.2018
Retribucién de administradores, directores y soglic 337.237 280.974
Honorarios y retribuciones por servicios 1.070.702 899.808
Sueldos, jornales, cargas sociales y otros beosf{oota 31) 32.105.139 33.479.048
Impuestos, tasas y contribuciones 518.048 525.828
Impuestos directos 2.028.913 2.174.355
Conservacion de propiedad, planta y equipos 4.306.961 3.983.121
Conservacion de propiedades de inversion 2.118 1.534
Depreciacion de propiedad, planta y equipos (npta 5 3.930.082 4.294.242
Depreciacion de activos por derecho de uso (nota 6) 433.770 -
Depreciacion de propiedades de inversion (nota 7) 12.289 1.139
Amortizacién de activos intangibles (nota 8) 122.667 107.293
Fletes y acarreos 6.566.506 6.792.128
Combustibles y lubricantes 716.006 670.778
Gastos de exportacion e importacion 855.242 757.755
Servicios de terceros 4.427.452 4.716.083
Energia eléctrica, gas y comunicaciones 4.554.131 4.938.939
Gastos de viaje, movilidad y estadia 711.028 843.913
Servicios bancarios 209.628 228.126
Calidad y medio ambiente 280.335 298.042
Publicidad y propaganda 2.774.371 3.014.239
Quebranto por deudores incobrables 82.378 87.788
Derechos a la exportacion 589.979 259.331
Quebranto por juicios laborales y otros 271.527 372.953
Arrendamientos / alquileres operativos 728.432 1.191.521
Seguros 557.290 451.107
Sistemas y software de aplicacién 716.110 722.184
Quebranto (recupero) por otras provisiones diversas 5.216 (4.096)
Recupero (quebranto) por otros créditos (18.078) 20.459
Otros gastos generales varios 2.779.574 3.088.462
TOTAL 71.675.053 74.197.054

Informacién incluida en cumplimiento del art. 1,p@alo I, Titulo IV del TO/CNYV, e identificada ¢oo Anexo H.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 30. INFORMACION SOBRE GASTOS POR FUNCION Y NATURALEZA

(a) Gastos de produccion (nota 29)

31.12.2019 31.12.2018
Honorarios y retribuciones por servicios 213.343 182.243
Sueldos, jornales, cargas sociales y otros beosf{oiota 31) 22.693.677 23.721.693
Impuestos, tasas y contribuciones 240.590 271.400
Conservacion de propiedad, planta y equipos 4.039.532 3.682.098
Depreciacion de propiedad, planta y equipos (npta 5 3.543.488 3.883.346
Depreciacion de activos por derecho de uso (nota 6) 46.978 -
Amortizacién de activos intangibles (nota 8) 21.750 24191
Fletes y acarreos 1.242.780 1.264.844
Combustibles y lubricantes 634.560 597.632
Servicios de terceros 1.963.473 2.227.673
Energia eléctrica, gas y comunicaciones 4.173.245 4.513.820
Gastos de viaje, movilidad y estadia 223.422 285.511
Calidad y medio ambiente 279.972 297.400
Quebranto por juicios laborales y otros 256.350 333.570
Arrendamientos / alquileres operativos 165.752 187.625
Seguros 369.986 325.435
Sistemas y software de aplicaciéon 214.300 203.450
(Recupero) por otras provisiones diversas (6.877) (34.755)
(Recupero) Quebranto por otros créditos (918) 1.082
Otros gastos generales varios 1.192.196 1.326.285
TOTAL 41.507.599 43.294.543
Informacién incluida en cumplimiento del art. 1,p@alo Ill, Titulo IV del TO/CNYV, e identificada ¢oo Anexo H.
(b) Gastos de produccion de activos bioldgicos (nota)32
31.12.2019 31.12.2018

Honorarios y retribuciones por servicios 3.382 5.756
Sueldos, jornales, cargas sociales y otros beosf{oota 31) 148.501 188.424
Impuestos, tasas y contribuciones 12.366 12.713
Conservacion de propiedad, planta y equipos 50.567 37.626
Depreciacion de propiedad, planta y equipos (npt&)5 77.476 66.500
Depreciacion de activos por derecho de uso (nots 6) 2.320 -
Fletes y acarreos 29.019 18.880
Combustibles y lubricantes 27.070 12.717
Servicios de terceros 221.204 172.121
Energia eléctrica, gas y comunicaciones 16.716 15.822
Gastos de viaje, movilidad y estadia 1.904 2.062
Quebranto por juicios laborales y otros 92 114
Calidad y medio ambiente 363 642
Arrendamientos / alquileres operativos 53.940 46.407
Seguros 1.249 590
Sistemas y software de aplicaciéon 852 923
Otros gastos generales varios 300.974 216.695
TOTAL 947.995 797.992

(*) El diferencial entre las notas corresponde al ok activacion y desactivacion de las depreaiasiincluidas en el costo de los activos biol6gicos

Informacion incluida en cumplimiento del art. 1,p@alo 1lI, Titulo IV del TO/CNV, e identificada eno Anexo H.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 30. INFORMACION SOBRE GASTOS POR FUNCION Y NATURALEZA

(c) Gastos de comercializacion

31.12.2019 31.12.2018
Honorarios y retribuciones por servicios 125.793 142.612
Sueldos, jornales, cargas sociales y otros beosf{oota 31) 5.841.376 5.951.596
Impuestos, tasas y contribuciones 180.406 160.261
Impuestos directos 2.028.913 2.174.355
Conservacion de propiedad, planta y equipos 179.684 212.959
Depreciacion de propiedad, planta y equipos (npta 5 232.986 231.936
Depreciacion de activos por derecho de uso (nota 6) 298.240 -
Amortizacién de activos intangibles (nota 8) 44.590 38.509
Fletes y acarreos 5.294.707 5.508.404
Combustibles y lubricantes 47.244 53.566
Gastos de exportacion e importacion 855.242 757.755
Servicios de terceros 1.970.566 2.024.760
Energia eléctrica, gas y comunicaciones 219.523 236.031
Gastos de viaje, movilidad y estadia 354.500 388.198
Publicidad y propaganda 2.774.371 3.014.239
Quebranto por deudores incobrables 82.378 87.788
Quebranto por juicios laborales y otros 11.362 9.569
Derechos a la exportacion 589.979 259.331
Arrendamientos / alquileres operativos 476.878 835.602
Seguros 133.737 76.843
Sistemas y software de aplicacion 235.805 258.745
(Recupero) Quebranto por otras provisiones diversas (827) 11.736
Quebranto por otros créditos 8.816 559
Otros gastos generales varios 1.128.582 1.369.202
TOTAL 23.114.851 23.804.556

Informacion incluida en cumplimiento del art. 1,p@alo 1lI, Titulo IV del TO/CNV e identificada comAnexo H.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 30. INFORMACION SOBRE GASTOS POR FUNCION Y NATURALEZA

(d) Gastos de administracion

31.12.2019 31.12.2018
Retribucién de administradores, directores y soxlic 337.237 280.974
Honorarios y retribuciones por servicios 728.103 567.308
Sueldos, jornales, cargas sociales y otros beosf{oota 31) 3.421.585 3.617.335
Impuestos, tasas y contribuciones 81.174 77.680
Conservacion de propiedad, planta y equipos 37.178 50.438
Depreciacion de propiedad, planta y equipos (npta 5 76.132 112.460
Depreciacion de activos por derecho de uso (nota 6) 86.232 -
Amortizacién de activos intangibles (nota 8) 56.327 44,593
Combustibles y lubricantes 7.132 6.863
Servicios de terceros 233.767 247.403
Energia eléctrica, gas y comunicaciones 144.266 172.861
Gastos de viaje, movilidad y estadia 131.202 168.142
Servicios bancarios 209.628 228.126
Quebranto por juicios laborales y otros 3.723 29.700
Arrendamientos / alquileres operativos 31.862 121.790
Seguros 52.318 48.239
Sistemas y software de aplicacion 265.153 259.066
Quebranto por otras provisiones diversas 12.920 18.923
(Recupero) Quebranto por otros créditos (25.976) 18.818
Otros gastos generales varios 156.741 173.641
TOTAL 6.046.704 6.244.360
Informacién incluida en cumplimiento del art. 1,p@alo I, Titulo IV del TO/CNV e identificada comAnexo H.
(e) Gastos de mantenimiento de propiedades de inversig¢nota 33)
31.12.2019 31.12.2018
Honorarios y retribuciones por servicios 81 1.889
Impuestos, tasas y contribuciones 3.512 3.774
Conservacion de propiedades de inversion 2.118 1.534
Depreciacion propiedades de inversion (nota 7) 12.289 1.139
Servicios de terceros 38.442 44.126
Energia eléctrica, gas y comunicaciones 381 405
Arrendamientos / alquileres operativos - 97
Otros gastos generales varios 1.081 2.639
TOTAL 57.904 55.603

Informacion incluida en cumplimiento del art. 1,p@alo 1lI, Titulo IV del TO/CNV e identificada comAnexo H.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 31. SUELDOS, JORNALES, CARGAS SOCIALES Y OTROS BENEFICIOS

En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuteo Sueldos, jornales, cargas sociales y dteneficios:

31.12.2019 31.12.2018
Sueldos, jornales y cargas sociales 31.543.598 33.017.484
Beneficios por retiro anticipado (nota 24) 429.690 338.387
Planes de pension (nota 24) 110.600 94.346
Gratificacion por jubilacién (nota 24) 21.251 28.831
TOTAL 32.105.139 33.479.048

NOTA 32. RESULTADOS GENERADOS POR ACTIVOS BIOLOGICOS

A continuacion, se exponen los resultados generpmio®s principales activos bioldgicos al 31 dei@nbre de 2019:

Ganado
Cultivo de  Sementeras de Sementerade lechero o  Plantaciones Total al
fruta granos cafia destinado a forestales 31.12.2019
faena
Ventas de activos y productos biolégicos - 205.264 - 30.819 49.054 285.137
Costo de venta de activos biol6gicos - - - (30.819) - (30.819)
Costo de venta de productos biolégicos - (150.167) - - (38.815) (188.982)
Subtotal de resultado de venta de productos bioléeps - 55.097 - - 10.239 65.336
Recoleccion de productos bioldgicos) 74919 344.261 155.578 287.429 119.404 981.591
Regonoc!ml,er?to inicial y cambios en el valor razdeale (20.399) } } 90.197 (117.112) (47.314)
activos biol6gicog2)
Gastos de produccion de activos biolégicos detigidad
agricola y forestal (nota 30) (92.397) (211.808) (254.924) - (78.503) (637.632)
Gastos de produccion de activos biol6gicos detlsidad ) ) ) (310.363) ) (310.363)
ganadera (nota 30)
Subtotal de costos de produccion de activos biol@gis (92.397) (211.808) (254.924) (310.363) (78.503) (947.995)
Consumo de productos biolégicos cosechados - - - (12.439) - (12.439)
Consumo de otros productos biolégicos - - - (42.415) - (42.415)
TOTAL RESULTADOS GENERADOS POR ACTIVOS (37.877) 187.550 (99.346) 12.409 (65.972) (3.236)

(1) Medidos al valor razonable en el punto de recobecci

(2) En el caso de la actividad agricola y forestaliesponde a cambios en el valor razonable de adiiotisgicos no cosechados / talados al cierre jéetieio.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 32. RESULTADOS GENERADOS POR ACTIVOS BIOLOGICOS

A continuacion, se exponen los resultados genenaiol®s principales activos bioldgicos al 31 dei@tbre de 2018:

Ganado
Cultivo de  Sementeras de Sementerade lechero o  Plantaciones Total al
fruta granos cafia destinado a forestales 31.12.2018
faena
Ventas de activos y productos biolégicos - 104.299 - 35.724 50.583 190.606
Costo de venta de activos biol6gicos - - - (35.724) - (35.724)
Costo de venta de productos biolégicos - (78.975) - - (37.792) (116.767)
Subtotal de resultado de venta de productos bioléeps - 25.324 - - 12.791 38.115
Recoleccion de productos biologicl 77.504 184.038 157.348 249.673 113.625 782.188
Reconocimiento inicial y cambios en el valor razeale 6.289 } ) 9.732 (170.133) (154.112)
activos biol6gicog2)
Gastos de produccion de activos biolégicos detigidad
agricola y forestal (nota 30) (109.522) (137.121) (208.350) - (65.029) (520.022)
Gastos de produccion de activos biolégicos detigidad } } ) (277.970) } (277.970)
ganadera (nota 30)
Subtotal de costos de produccion de activos biol@gis (109.522) (137.121) (208.350) (277.970) (65.029) (797.992)
Consumo de productos biolégicos cosechados - - - (19.597) - (19.597)
Consumo de otros productos biolégicos - - - (14.940) - (14.940)
TOTAL RESULTADOS GENERADOS POR ACTIVOS (25.729) 72.241 (51.002) (53.102) (108.746) (166.338)

(1) Medidos al valor razonable en el punto de recofecci
(2) En el caso de la actividad agricola , corresponcEngbios en el valor razonable de activos biolégimw cosechados / talados al cierre del ejercicio.

El principal destino de la produccién de activosldgicos es la transferencia de la produccion aggogria a la industrial, la cual se
expone a continuacion:

Activos biolégicos que generan la produccién agropearia

Ganado
Cultivo de  Sementeras Sementera d¢ lechero o Plantaciones  Total al Total al
fruta de granos cafia destinado a forestales 31.12.2019 31.12.2018
faena

Existencias al inicio de productos biolégicos - - - - - - 13.078
Recoleccion de productos biolégicos 74.919 344.261 155.578 287.429 119.404 981.591 782.188
Costo de venta de productos biolégicos - (150.167) - - (38.815) (188.982) (116.767)
Transferencias internas - (12.439) - 12.439 - - -
Consumo de productos biolégicos cosechados (fejraje - - - (12.439) - (12.439) (19.597)
Subtotal 74.919 181.655 155.578 287.429 80.589 780.170 638.9
Stock al cierre de productos biol6gicos recolectatn
transferidos a la activid industrial(1) . (16.619) . ) . (16.619) (21.467)
TOTAL DE TRANSFERENCIAS DE PRODUCTOS
BIOLOGICOS AL 31.12.2019 (nota 29) 74.919 165.036 155.578 287.429 80.589 763.551 -
TOTAL DE TRANSFERENCIAS DE PRODUCTOS 77.505 63.999 157.347 249.673 88.911 - 637.435

BIOLOGICOS AL 31.12.2018 (nota 29)

(1) Sementeras de granos corresponde a forrajes yaBilames forestales al stock de madera al cierrdaosmincluidos en “Materias primas y materiales3ténl3).
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 33. OTROS INGRESOS / (EGRESOS) — NETO

En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuteo otros ingresos / (egresos) — neto:

31.12.209 31.12.208
Impuestos a los débitos y créditos bancarios (995.698) (1.047.603)
(Egresos) netos de los ingresos devengados, gesgradlas propiedades de inversifn (49.666) (50.298)
Resultado de venta de propiedad, planta y equjpesipiedades de inversion 48.551 215.136
Otros(2) 1.397.901 329.773
TOTAL 401.088 (552.992)

(1) Incluye gastos de mantenimiento de propiedades de invgaiérel ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019182®r ARS 57.904 y ARS 55.603 respectivamente (nota 30).
(2) Al 31 de diciembre de 2019, incluye ingresos por ARSEL4B, por reconocimiento de resolucion favorable en litigeaf efectuado por las subsidiarias Arcor do Brasil Ltdgagley

do Brasil Alimientos Ltda. descripto en nota 12.

NOTA 34. RESULTADOS FINANCIEROS, NETOS

En el siguiente cuadro se detalla la composicidlosleesultados financieros:

31.12.2019 31.12.2018
Ingresos financieros
Intereses:
- Equivalentes de efectivo 38.632 39.575
- Explicitos e implicitos comunes 356.143 (1.525.443)
- Financieros con partes relacionadas (nota 38) 84 (227)
Cambios en el valor razonable de instrumentos (ieaos:
- Opciones Mastellone Hermanos S.A. (nota 42) 209.617
- Otros activos financieros 10.259 (58.899)
Subtotal ingresos financieros 405.118 (1.335.377)
Gastos financieros
Intereses:
- Bancarios, thgacnones negociables y gastosdeadiacion neto de importes activados en propiedad (4.879.175) (2.796.533)
planta y equipos
- Arrendamientos financieros (120.802) (603)
- Explicitos e implicitos 704.286 1.406.829
Cambios en el valor razonable de instrumentos fieans
- Opciones Mastellone Hermanos S.A. (nota 42) (368.624) -
Diferencia de cambio (1.078.198) (7.503.922)
Subtotal gastos financieros (5.742.513) (8.894.229)
Resultado por posicién monetaria neta 997.285 582.145
TOTAL RESULTADOS FINANCIEROS, NETOS (4.340.110) (9.647.461)

(1) Al31de diciembre de 2019, incluye ingresos por ARS 98B .dorrespondiente a la actualizacion del reconocimientsdéicion favorable en litigio fiscal efectuado por las subsadia

Arcor do Brasil Ltda. y Bagley do Brasil Alimientos Ltda. descrigionota 12.

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.

Comision Fiscalizado

(Socio

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
Contador Pablico (UBA)
Mat. Prof. 10.11421.- C.P.C.E.Cb:

7€



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 35. IMPUESTO A LAS GANANCIAS
La composicion del cargo a resultados, es la sigeie

=

31.12.2019 31.12.2018

Impuesto a las ganancias corriente (2.293.130) (2.686.636)
Impuesto a las ganancias - método diferido (797.900) 4.017.937
Impuesto a la ganancia minima presunta (5.239) a77)
Subtotal — Impuesto a las ganancias imputado en etado de resultados (3.096.269) 1.331.124
Impuesto a las ganancias — método diferido 82.174 2.930
Subtotal — Impuesto a las ganancias imputado en ats resultados integrales 82.174 2.930
TOTAL CARGO IMPUESTO A LAS GANANCIAS (3.014.095) 1.334.054

A continuacion se presenta la conciliacién entrienpluesto a las ganancias imputado a resultadbsjyeeresulta de aplicar la tasa del
impuesto corporativa vigente en Argentina sobreslltado contable, antes de impuestos consolidado:

31.12.2019 31.12.2018
Resultado del ejercicio antes de impuestos 2.952.179 (2.886.196)
Alicuota del impuesto de la Sociedad 30% 30%
Impuesto calculado a la tasa impositiva de la Soclad (885.654) 865.859
Diferencias permanentes y otras partidas conciliatias
Ganancias no gravadas y (gastos no deducibles) 25.628 2.962
Variacion de activos diferidos no reconocidos (325.233) 35.739
Efecto de adecuacion de alicuotas impositigas 9.272 (529.265)
Efecto reexpresion sobre bases contables que oafle posicion diferida (538.436) (353.551)
Efecto de la aplicacion del ajuste por inflaciompasitivo (2.742.256) -
Impuesto especial por opcién de revallo fiscal 28y30(2) - (217.544)
Efecto reexpresion Ley 27.430 sobre bases fis¢ales 1.196.462 1.670.206
Generacion neta de créditos por impuestos anatgesexterio(2) 10.754 12.156
Efecto impositivo de créditos por impuestos anébagyo el exterior (3.226) (3.647)
Impuesto a la ganancia minima presunta (5.239) (177)
Resultado de inversiones en asociadas 222.776 (84.970)
Otros efectos originados en inversiones en socesddel Grupo (6.237) (106.998)
Otros netos (54.880) 40.354
Subtotal diferencias permanentes a la tasa del imgsto (2.210.615) 465.265
TOTAL CARGO A RESULTADOS POR IMPUESTO A LAS GANANCI AS (3.096.269) 1.331.124
Impuesto a las ganancias corriente (2.293.130) (2.686.636)
Impuesto a las ganancias - método diferido (797.900) 4.017.937
Impuesto a la ganancia minima presunta (5.239) (177)
TOTAL CARGO A RESULTADOS POR IMPUESTO A LAS GANANCI AS (3.096.269) 1.331.124

(1) Incluye: (i) el efecto de computar en la presewtecitiacion la alicuota corporativa vigente en Argea (domicilio de la Sociedad), pese a que pdeté¢Resultado antes
de impuestos” esta gravado a la alicuota de amrésljcciones; (i) el efecto sobre el cargo a ltesios de las variaciones en las alicuotas impasitacaecidas en las
jurisdicciones donde opera el Grupo vy (iii) el éfede la diferencia entre la alicuota utilizadal@presente conciliacion (30%) y la que se espst& en vigencia en

Argentina al momento de la reversion de las difeieenentre las bases contables e impositivas fientas.

(2) Forma parte del cargo por “Impuesto a las gananciagnte”.

(3) Incluye el efecto sobre la posicion diferida dgigiopcion del revallo fiscal descripta en la prés nota; y (i) la reexpresion de las basesléscde las altas de activos

fijos incorporadas a partir de 1 de enero de 28d8yitida por la Ley 27.430.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 35. IMPUESTO A LAS GANANCIAS

- Reforma tributaria en Argentina

El 29 de diciembre de 2017 el Poder Ejecutivo Naaigpromulgé la Ley 27.430 — Impuesto a las Garandista ley introdujo varios
cambios en el tratamiento del impuesto a las gaasrentre los que se destacaba principalmenteadu&cion de la alicuota corporativa
de impuesto a las ganancias que grava las utilidfisieales. La reduccion de la alicuota tenia ptavina implementacion en forma
gradual en un plazo de 4 afios hasta llegar al 2p&tta del afio 2020, y se complementaba con iaagbn de un “impuesto adicional”
a los dividendos o utilidades que se distribuygmesonas humanas, sucesiones indivisas 0 benieficidel exterior. Ese impuesto
adicional corresponde ser retenido por la entidael efectta la distribucion de dividendos o utilielacil momento de su puesta a
disposicién o capitalizacion, adquiriendo el caade pago Unico y definitivo, salvo para respolesalbscriptos, en cuyo caso, sera pago
a cuenta.

Posteriormente, el articulo 48 de la Ley N° 27.841Solidaridad Social y Reactivacion Productiva lipata en el Boletin Oficial el 23
de diciembre de 2019, dispuso la suspension dalleccion de la alicuota al 25%, hasta los ejexitszales que se inicien a partir del 1
de enero de 2021.

En el siguiente cuadro pueden observarse las #igucorporativas y el impuesto adicional aplicabbmforme a lo descripto
precedentemente:

Periodo fiscal Alicuota corporativa Impuesto adiciaal
2018 30% 7%
2019 30% 7%
2020 30% 7%
2021 en adelante 25% 13%

- Revallo Impositivo — Ley 27.430 en Argentina. Accias de repeticion por declaraciones juradas impuestlas ganancias afio
2016

La mencionada Ley 27.430 establecié la opcién lzaraontribuyentes de efectuar un “revalto impesitde bienes situados en el pais
y que se encontraban afectados a la generacidardmgas gravadas, sujeto al pago de un “impusgtecal’ sobre el importe del
revallo el cual dependia de la naturaleza del t@ealuado, siendo de un 8% para los bienes inmsigfle no posean el caracter de
bienes de cambio, del 15% para los bienes inmuegplegposean el caracter de bienes de cambio yOd# frara bienes muebles y el
resto de los bienes. Una vez ejercida la opciéa pardeterminado bien, todos los demas bienes deslaa categoria debian ser
revaluados. Conforme a lo previsto en dicha noghaencionado impuesto especial no resulté dedudielimpuesto a las ganancias y
el resultado impositivo que origind el revalio ned6 alcanzado por el mismo. Asimismo, de acueld@stipulado en la precitada ley,
el ejercicio de la opcion permite a los contribugendeducir en el impuesto a las ganancias dedweriposteriores a la misma,
depreciaciones reexpresadas desde la fecha dElgdnasta la fecha de cierre de cada periodo estiGogsobre la base de las variaciones
en el IPC publicado por el INDEC.

En este marco, durante el mes de diciembre de RiXl8irectorios de las subsidiarias Papel Misioi®A.1.F.C., Cartocor S.A. y Bagley
Argentina S.A. decidieron ejercer la opcion de héwampositivo al 31 de diciembre de 2017 paratoeelementos de Propiedad, planta
y equipos y, por consiguiente, dentro del plazwipte por la norma, ingresaron al fisco en concejgioimpuesto especial la suma de
ARS 141.380 (a valores reexpresados ARS 217.544)elaztos contables de la citada opcidn se recemocen los presentes estados
financieros consolidados en el rubro “Impuestosagianancias” del Estado de Resultados Consolidada, siguiente forma:

- Al 31 de diciembre de 2018, el Grupo reconociéelitargo negativo por el “impuesto especial”’ desoranteriormente; y (ii) los
efectos positivos en la posicion diferida del imeeato en las bases fiscales a dicha fecha dedas$revaluados al 31 de diciembre
de 2017 y reexpresados desde dicha fecha hasearel @el ejercicio anterior, de acuerdo a lo espuerecedentemente.

- Al 31 de diciembre de 2019, el Grupo reconociélestos positivos en la posicion diferida derivadelsaumento en las bases fiscales
por la reexpresion desde el 31 de diciembre de 2D28 de diciembre de 2019 de los bienes revakiado

Asimismo, conforme lo previsto por el art. 292 dé-éy 27.430 y su reglamentacion, las subsidi@&socor S.A. y Bagley Argentina
S.A., por haber ejercido dicha opcién de reval(gigtieron de las acciones de repeticion iniciadaslpclaraciones juradas de impuestos
a las ganancias del afio 2016.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 35. IMPUESTO A LAS GANANCIAS
- Impuesto a la ganancia minima presunta en Argentina

Mediante la Instruccién General N° 2/2017, la ARiBtruyd a sus areas juridicas respetar el critgitado por la Corte Suprema de
Justicia de la Nacion, reconociendo que no existeagcia minima presunta cuando haya pérdidas erbdiaces contables
correspondientes al periodo pertinente y se registambién, quebrantos en la declaracion jurabieangeiesto a las Ganancias de dicho
periodo fiscal. En el mismo sentido, la AFIP in@dwn el aplicativo para la Declaracion Jurada Adedlmpuesto a la Ganancia Minima
Presunta, la posibilidad de que el contribuyendéie que tuvo pérdidas en el balance contablew\e&z quebrantos impositivos a los
fines de no tributar el citado gravamen. En atenaito antes mencionado, la Sociedad y sus subiagllzaa Campagnola S.A.C.1., Indalar
S.A. (desde el 1 de enero de 2019 fusionada coor &@.1.C.) y Constructora Mediterranea S.A.C.l.kd habian determinado impuesto
a la ganancia minima presunta por el periodo f&@a8. Por su parte, es valido sefialar que, 1a\°7.260 derog6 la aplicacion de este
tributo para los ejercicios fiscales iniciados dipael 1 de enero de 2019. Por consiguiente,rap@ no estimo obligaciones derivadas
de este impuesto para el ejercicio 2019.

- Acciones de repeticion del Impuesto a la gananciainima presunta iniciadas en Argentina

Arcor S.A.l.C.

Con fecha 30 de julio de 2018, la Sociedad interpusaccion de repeticion ante la AFIP por el isgrdel Impuesto a la Ganancia
Minima Presunta correspondiente a los periodoalfsc2013, 2014, 2016 y 2017, para los cualesretgigue cumple, bajo ciertos

criterios, con los parametros de la InstrucciongeanN° 2/2017 de la AFIP y de la jurisprudencidal€orte Suprema de Justicia de la
Nacion en la materia. El importe de la mencionad#a ascendié a ARS 366.338. El saldo en cuestidn parte de los “Otros créditos

no corrientes” del estado de situacion financiersolidado.

La Campagnola S.A.C.1.

Con fecha 28 de diciembre de 2017, la subsidiari@drapagnola S.A.C.I. interpuso una accion de repetenite la AFIP por la aplicacion
del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta correipote a los periodos fiscales 2013 y 2016, jparauales cumple con los parametros
de la Instruccion General N° 2/2017 de la AFIP infdorte de la mencionada accion ascendié a AR22@on fecha 17 de enero del
2019, AFIP notificd mediante resolucién a dichassdilaria que hizo lugar al citado reclamo de rejé@ti en sede administrativa.

- Ajuste por inflacidon impositivo en Argentina

Conforme a lo previsto en la Ley 27.430, el ajusteipflacién impositivo establecido en los articuBib a 98 de la Ley de Impuesto a las
Ganancias resulta de aplicacion para los ejerceiesse inicien a partir del 1 de enero de 2018 emedida que se cumpla un parametro
de inflacion acumulada del 100% trianual a compdésde dicha fecha. No obstante, la Ley 27.468 findckl régimen de transicion
establecido por la citada Ley 27.430 estableciendy para el primer, segundo y tercer ejerciciardire su vigencia, el procedimiento
de ajuste seréa aplicable en caso que la variagbhP, calculada desde el inicio y hasta el cidee€ada uno de esos ejercicios, supere
un cincuenta y cinco por ciento (55%), un treirda@ento (30%) y un quince por ciento (15%), resipamente. Posteriormente, la Ley
27.541, dispuso que el importe determinado, queesponda al primero y al segundo ejercicio iniciadmartir del 1 de enero de 2019,
debera imputarse un sexto (1/6) en esos pericstalds y los cinco sextos (5/6) restantes, engp@ueles, en los cinco periodos fiscales
inmediatos siguientes. Para los ejercicios fiscptesteriores, los efectos de la aplicacion deloitajuste por inflacion impositivo se
imputaran totalmente al periodo correspondiente.

- Resolucién favorable en litigio fiscal por las subdiarias Arcor do Brasil Ltda., y Bagley do Brasil Alimentos Ltda.

En relacién con los fallos favorables obtenidoslasisubsidiarias Arcor do Brasil Ltda. y Bagley dadiirAlimentos Ltda. descriptos en
nota 12, cabe sefialar que dichas subsidiariasretecansultas a las autoridades fiscales en Besitelacion con ciertas posiciones
fiscales adoptadas en el calculo del impuesto dabrenta y la contribucion social sobre la utiideeta (IRPJ / CSLL), cuyo andlisis
actual del prondstico, segun lo previsto en la IFRBCy basado en la evaluacién interna y externbsl@sesores legales es que, es
probable que sean aceptados.

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
Comision Fiscalizado (Socio

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
Contador Pablico (UBA)
Mat. Prof. 10.11421.- C.P.C.E.Cb:



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 36. UTILIDAD POR ACCION

La utilidad por accion basica se calcula dividietalatilidad atribuible a los accionistas de lai8dad entre las acciones comunes en
circulacion. Para los afios 2019 y 2018 se considesaacciones comunes en circulacion al cierreeeticio corriente. Dado que la
Sociedad no posee acciones preferidas ni deud&xidnie en acciones, el resultado basico es iguakaltado diluido por accion.

Ejercicio finalizado el

31.12.2019 31.12.2018
(Pérdida) neta del ejercicio (1.469.079) (2.799.825)
Acciones comunes en circulacion 70.000.000.000 70.000.000.000
(PERDIDA) BASICA Y DILUIDA POR ACCION (0,02099) (0,04000)

NOTA 37. DIVIDENDOS POR ACCION

Los dividendos pagados durante el afio 2019 a lowrédstas de la Sociedad ascendieron a ARS 690.@&gdfrgsado en moneda
homogénea, ARS 841.183), segun lo determinado ekskasibleas Generales Ordinarias y Extraordinaga&ationistas efectuadas el
27 de abril de 2019 y el 19 de septiembre de 2@E9cuales determinaron que se abonen dividendolamuma de ARS 270.000
(expresado en moneda homogénea, ARS 371.580) y ABRBOR(expresado en moneda homogénea, ARS 469 &§&ativamente.

Tomando la cantidad de acciones en circulacion fadaa de cierre, ajustados por inflacion represenin dividendo por accion de
ARS 0,01202.

Los dividendos pagados durante el afio 2018 a lomrastas de la Sociedad ascendieron a ARS 7408f¥dgsado en moneda
homogénea, ARS 1.475.329), segun lo determinadasefidambleas Generales Ordinarias y Extraordindeéasccionistas efectuadas el
27 de abril de 2018 y el 25 de julio de 2018, laales determinaron que se abonen dividendos mumta de ARS 395.000 (expresado
en moneda homogénea, ARS 818.716) y ARS 345.853g&aqw en moneda homogénea, ARS 656.612) respedatitearfiemando la
cantidad de acciones en circulacion a la fechaeteeg ajustados por inflacién representan un divith por accién de ARS 0,02108.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 38. TRANSACCIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

Se detallan las siguientes transacciones y sakludigntes con partes relacionadas:

(a) Ventas de bienes y servicios

Venta de bienes

Tipo de relacion 31.12.2019 31.12.2018
Logistica La Serenisima S.A. Asociada por via exti 367 330
Mastellone Hermanos S.A. Asociada 241.451 172.410
Mastellone San Luis S.A. Asociada por via indirecta 9.506 10.875
TOTAL 251.324 183.615
Ventas de servicios
Tipo de relacion 31.12.2019 31.12.2018
Grupo Arcor S.A. Controlante 824 418
TOTAL 824 418
(1) Importe bruto antes de segregar intereses finaimplicitos que han sido incluidos en el rubmgrésos financieros.
(b) Compra de bienes
Tipo de relacién 31.12.2019 31.12.2018
Mastellone de Paraguay S.A. Asociada por via indirecta 193.319 118.866
Mastellone Hermanos S.A. Asociada 145.330 206.609
TOTAL 338.649 325.475
(c) Otros gastos con partes relacionadas
Tipo de relacién 31.12.2019 31.12.18
Aportes a Fundacion Arcor Otras 13.554 21.856
Aportes a Fundacién Arcor Chile Otras 10.571 9.007
Aportes a Instituto Arcor Brasil Otras 15.348 17.479
TOTAL 39.473 48.342
(d) Recupero de gastos
Tipo de relacién 31.12.2019 31.12.2018
Mastellone de Paraguay S.A. Asociada por via indirecta 10.444 7.582
TOTAL 10.444 7.582
(e) Intereses financieros ganado®ta 34)
Tipo de relacion 31.12.2019 31.12.2018
GAP Inversora S.A. Asociada 3 (134)
Otras partes relacionadas Otras 81 (93)
TOTAL 84 (227)
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 38. TRANSACCIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

(f) Saldos por créditos y pasivos registrados de operas con partes relacionadas

Saldos por cobrar (nota 12)

Tipo de relacior 31.122019 31122018
Grupo Arcor S.A. Controlante 743 -
Logistica La Serenisima S.A. Asociada por via suta 208 -
Mastellone de Paraguay S.A. Asociada por via iotire 2.019 648
Mastellone Hermanos S.A. Asociada 19.282 25.927
Mastellone San Luis S.A. Asociada por via indirecta 620 2.099
TOTAL 22.87z 28.67¢
Saldos por pagar y otras deudas (nota 26)
Tipo de relacion 31.12.2019 31.12.2018

Mastellone de Paraguay S.A. Asociada por via indirecta 27.742 17.820
Mastellone Hermanos S.A. Asociada 10.074 15.237
Retribuciones a Directores a pagar Otras 10.373 23.066
Otras partes relacionadas Otras 12.687 20.615
TOTAL 60.876 76.738

Las cuentas por cobrar y por pagar con partesioeladas surgen principalmente de transaccionesma ¥ compra, las mismas vencen
antes de los doce meses después de la fecha eietéayvno devengan intereses. Las cuentas porraudbt&énen garantias y no generan
intereses. No se han registrado previsiones peattetzacion sobre estas cuentas por cobrar aspaatecionadas.

(g) Préstamos otorgaddaota 12)

Tipo de relacién 31.12.2019 31.12.2018
GAP Inversora S.A. Asociada - 1.046
Otras partes relacionadas Otras 1.203 1.059
TOTAL 1.203 2.105

(h) Beneficios sociales

La retribucion y demas beneficios pagados o poapabDirectorio y al Personal clave de la gereatial de diciembre de 2019 y 2018
ascendieron a ARS 689.964 y ARS 777.975, respectivieme

Personal clave de la gerencia, son las personasegea autoridad y responsabilidad para planifidaigir y controlar las actividades del
Grupo.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL @

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 39. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

39.1 Instrumentos financieros por categoria

Los siguientes cuadros muestran, para los actiyaasivos financieros registrados, la informaciduegida por la NIIF 7, de acuerdo a
las categorias establecidas en la NIIF 9.

- Al 31 de diciembre de 2019:

Valor razonable

Costo amortizado ; ; Totalal
con cambios en el con cambios en otros 31.12.2019
estado de resultadc resultados integrale
Activos segun estado de situacion financiera
Instrumentos financieros derivados - 8.610 4.209 12.819
Otros créditos1) 750.405 - - 750.405
Créditos por ventas 18.444.014 - - 18.444.014
Otras inversiones a costo amortizado 12 - - 12
Efectivo y equivalentes de efectivo - 9.967.093 - 9.967.093
TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE 2019 19.194.431 9.975.703 4.209 29.174.343
Pasivos segln estado de situacion financiera
Préstamos 52.964.387 - - 52.964.387
Pasivos por arrendamientos financieros 1.313.262 - - 1.313.262
Instrumentos financieros derivados - 166.683 - 166.683
Cuentas por pagar comerciales y otras deuglas 19.897.216 150.535 - 20.047.751
TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE 2019 74.174.865 317.218 - 74.492.083
(1) Sélo incluye activos y pasivos financieros alcawsagbr la NIIF 7.
- Al 31 de diciembre de 2018:
Valor razonable
Costo amortizado : : Total al
con cambios en el con cambios en otros 31.12.2018
estado de resultadc resultados integrale
Activos segun estado de situacion financiera
Instrumentos financieros derivados - 441.944 8.843 450.787
Otros créditos) 1.005.103 - - 1.005.103
Créditos por ventas 20.704.348 - - 20.704.348
Otras inversiones a costo amortizago 23 - - 23
Efectivo y equivalentes de efectivo - 7.445.998 - 7.445.998
TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE 2018 21.709.474 7.887.942 8.843 29.606.259
Pasivos segln estado de situacion financiera
Préstamos 51.759.770 - - 51.759.770
Instrumentos financieros derivados - 339.812 - 339.812
Cuentas por pagar comerciales y otras deugglas 23.832.785 265.955 - 24.098.740
TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE 2018 75.592.555 605.767 - 76.198.322

(1) Sélo incluye activos y pasivos financieros alcawsaobr la NIIF 7.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 39. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

39.2 Jerarquias del valor razonable

=

En los cuadros a continuacion se exponen los mstntos financieros medidos a valor razonable, fidadios por jerarquia, segun el

método de medicion utilizado. Los diferentes nigélan sido definidos de la siguiente manera:

« Nivel 1: precios de cotizacién (no ajustados) encados activos, para activos y pasivos idénticos.
« Nivel 2: datos distintos al precio de cotizacionlindos dentro del Nivel 1, que sean observablea phactivo o el pasivo, tanto

directamente (esto es, los precios), como indineetde (esto es, derivados de los precios).

« Nivel 3: datos para el activo o el pasivo que rtarebasados en datos observables de mercado ¢edti@s no observables), lo cual
requiere que el Grupo elabore sus propias hipgggsiemisas.

A continuacion se exponen los activos y pasivosiepo medidos a valor razonable:

- Al 31 de diciembre de 2019:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Activos financieros a valor razonable
Instrumentos financieros derivados 4.209 8.610 .81
Efectivo y equivalentes de efectivo 9.967.093 - .969.093
TOTAL ACTIVOS 9.971.302 8.610 - 9.979.912
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Pasivos
Pasivos financieros a valor razonable
Instrumentos financieros derivados - - 166.683 166.683
Cuentas por pagar comerciales y otras deuglas - 150.535 - 150.535
TOTAL PASIVOS - 150.535 166.683 317.218
(1) Solo incluye pasivos financieros alcanzadoslpdiIF 7.
- Al 31 de diciembre de 2018:
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Activos financieros a valor razonable
Instrumentos financieros derivados 8.843 - 441.944 450.787
Efectivo y equivalentes de efectivo 7.445.998 - - 7.445.998
TOTAL ACTIVOS 7.454.841 - 441.944 7.896.785
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Pasivos
Pasivos financieros a valor razonable
Instrumentos financieros derivados - 99.808 240.004 339.812
Cuentas por pagar comerciales y otras de@gas - 265.955 - 265.955
TOTAL PASIVOS - 365.763 240.004 605.767
(1) Solo incluye pasivos financieros alcanzadoslpdiIF 7.
Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 39. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

39.2 Jerarquias del valor razonable

El valor razonable de los instrumentos financieregociados en mercados activos se basa en precimgtidacion a la fecha de cierre.
Un mercado se considera activo cuando los preaosotizacion estan facil y regularmente disponildesavés de una bolsa, de
intermediarios financieros, de una institucion seat, de un servicio de precios o de un organisegulador, y esos precios reflejan
transacciones de mercado actuales que se procagidanmente, entre partes que actlian en condiaileneslependencia mutua. El precio
de cotizacién de mercado usado para los activaadirros mantenidos por el Grupo es el precioamgicomprador. Estos instrumentos
se incluyen en el Nivel 1. Los instrumentos inobsiégn el Nivel 1 comprenden principalmente opcidimascieras y contratos a términos
de cacao (Instrumentos financieros derivados)egti® y equivalentes de efectivo.

El valor razonable de los instrumentos financiepes no se negocian en un mercado activo se degerrilizando técnicas de valuacion.
Estas técnicas de valuacién maximizan el uso desdaiservables del mercado que estén disponitdesbasan en la menor medida
posible en estimaciones especificas realizadaslganupo. Si todos los datos significativos reqimsipara calcular el valor razonable de
un instrumento son observables, el instrumentonskiyie en el Nivel 2. Los instrumentos incluidos @nNivel 2 comprenden
principalmente contratos a término de moneda (Ingntos financieros derivados) y contratos de cardprcereales con precios a fijar
(Cuentas por pagar comerciales y otras deudas).

Si uno o0 mas de los datos significativos paraleut@del valor razonable del instrumento finangiro se basan en datos observables del
mercado, el instrumento se incluye en el Nivel@& Instrumentos incluidos en el Nivel 3 comprendsropciones financieras asociadas
a la operacion con Mastellone Hermanos S.A.

39.3 Estimacion del valor razonable
Valor razonable de activos y pasivos valuados a \walrazonable

Los activos y pasivos financieros valuados a viaponable al 31 de diciembre de 2019 y 2018, t@inécion y técnicas utilizadas para
su valuacion y el nivel de jerarquia se exponeondirmuacion:

(a) Efectivo y equivalentes de efectivo

El valor de libros de estos activos se aproxima @agor razonable. Los fondos comunes de invergititulos publicos, también se
encuentran incluidos en este rubro y su valor Sméautilizando informacién de mercados activoduaado la tenencia de titulos
publicos y cada cuota parte al valor de cotizaciérlas mismas al cierre de cada ejercicio, pou sy valuacion califica como
Nivel 1.

(b) Instrumentos financieros derivados

(i) Opciones financieras y contratos a términos de caca

El valor razonable de estos instrumentos finansiesedetermina por referencia a cotizaciones cdas@n mercados activos, por
lo que su valuacion califica como de Nivel 1.

(i) Contratos a términos de moneda

El valor razonable de estos instrumentos finansismdetermina utilizando cotizaciones observadleterre del ejercicio, para
cada contrato en particular, por lo que su valuac#ifica como de Nivel 2.

(i) Opciones financieras asociadas a la operacion coraltellone Hermanos S.A.
El valor razonable de estos instrumentos finansiseadetermina mediante la utilizacién de modetosatliacion de opciones (Black
and Scholes y Simulacion Montecarlo).

Dichos modelos incluyen la utilizacién de datoshservables en el mercado por lo que su valuagiliica como Nivel 3.

(c) Cuentas por pagar y otras deudas — Contratos de cqra de cereales con precios a fijar

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 existen operasate compra de granos realizadas por el Grupadaigiores, pendientes de fijar
su valor.

Estas deudas son medidas a valor razonable estumifidando informacion de mercados activos, vatitanada tonelada de granos
adeudada, al valor de cotizacion de las mismasiabade cada ejercicio, ajustadas por las consiis@specificas de contratacion del
Grupo, por lo cual su valuacion se encuadra conmigivia 2.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 39. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

39.3 Estimacion del valor razonable

Valor razonable de activos y pasivos financieros Weados a costo amortizado

La NIIF 7 requiere exponer informacion sobre ebvahzonable de los instrumentos financieros aufmgimismos no se encuentren asi
valuados en el estado de situacion financiera,memcuando sea factible estimar dicho valor rabten Dentro de este grupo, se incluyen:

(a) Colocaciones transitorias (incluidas en Efectivo ycglivalentes de efectivo)

El Grupo considera que el valor de libros de lagiisiones a corto plazo y de alta liquidez, quedpneconvertirse en efectivo

rapidamente y estan sujetas a un riesgo insignificde cambio en su valor, y cuyo vencimiento nabno supera los noventa dias,
como efectivo y equivalente de efectivo, se aprexinsu valor razonable. Basicamente comprende depasplazo fijo en entidades

financieras de primer nivel.

(b) Créditos por ventas y otros créditos

Se considera que el valor de libros se aproximavakr razonable, ya que dichos créditos son scisimente de corto plazo. Todos
los créditos que se estiman de dudosa recupemailideron previsionados.

(c) Cuentas por pagar y otras deudas
Se considera que el valor de libros se aproximavakr razonable, ya que dichos pasivos son stiatarente de corto plazo.
(d) Préstamos
Los préstamos comprenden principalmente:
(i) Obligaciones negociables a tasa fija con cotizacion

El valor razonable de estos instrumentos se edtiifivando informacién de mercados activos, valuaial deuda al valor de
cotizacion al cierre de cada ejercicio (nota 22).

(i) Préstamos a tasa variable

Comprenden principalmente, las obligaciones negtasadmitidas en ARS que devengan intereses a umaagable determinada
por la tasa Badlar mas un margen aplicable. Ercastgoria también se incluyen los préstamos tomaaids subsidiaria Arcor do
Brasil Ltda. y Bagley do Brasil Alimentos Ltda, cortidades locales, los cuales devengan una tasaatésrvariable en base a la
Tasa CDI (Certificado de depositos interbancarios).

El valor razonable fue calculado utilizando tadaseovables de instrumentos similares para desdostflujos de fondos (nota 22).

(i) Préstamos y otras deudas financieras a tasa fija

Comprenden principalmente saldos de préstamos tieyctargo plazo, tomados por el Grupo con entiddtfancieras de primera
linea. El valor razonable fue calculado utilizartdsas observables de instrumentos similares pauiar los flujos de fondos

(nota 22).
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NOTA 39. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

39.4 Factores de riesgos financieros

La gestion del riesgo financiero se enmarca deeréas politicas globales del Grupo las cualeses&ran en la incertidumbre de los
mercados financieros y tratan de minimizar lostefepotenciales adversos sobre su rentabilidaddiaea. EI Grupo utiliza si es necesario
instrumentos derivados para cubrir determinadassgjones al riesgo. La gestion de los principakesgos financieros, tales como los
riesgos de tipo de cambio, de tasa de interésquieléz y de capital, esta controlada en genenaépArea de Finanzas y Tesoreria, las
cuales identifican, evalian y cubren los riesgaarfcieros, en coordinacion estrecha con las difessamidades operativas del Grupo.

39.5 Riesgo de mercado
39.5.1 Riesgo de tipo de cambio:

El Grupo fabrica y vende sus productos en varigsgsaalrededor del mundo y, por lo tanto, estaestpual riesgo de fluctuacion
de los tipos de cambio. El riesgo de tipo de carabige de:

e Actividades operativas y de inversién

Los ingresos y los egresos operativos son expresgdaeralmente, en la moneda funcional del pag$ emal se originaron. No
obstante, las exportaciones y las importaciongse@@amente materias primas, materiales y elemeatgqgsropiedad, planta y
equipos) son expresadas en otras monedas, primeipe en USD y en EUR. En consecuencia, el Grupb eeqiuesto a
fluctuaciones del tipo de cambio, por activos avaasfinancieros reconocidos, originados en estasacciones.

Considerando Unicamente esta exposicion monetaaaah81 de diciembre de 2019 y 2018, el Gruparestjue el impacto de
un movimiento simultaneo de un 10% favorable / @esfable de los principales tipos de cambio (maetelo el resto de las
variables constantes), resultaria en una ganangéérdida antes de impuestos de aproximadamente ABRBS3ZS y
ARS 305.880, respectivamente.

« Actividades de financiacion

Una parte significativa del endeudamiento finaridel Grupo esta expresado en USD. Para redu@xosicion cambiaria
originada en estas operaciones, el Grupo puedzautiontratos derivados de tipo de cambio (forwarduturos de moneda).

Considerando Gnicamente esta exposicion monetaaaah8l de diciembre de 2019 y 2018, el Gruparestjue el impacto, neto
del efecto de los derivados de moneda, de un memtmisimultdneo de un 10% favorable / desfavordél®s principales tipos
de cambio (manteniendo el resto de las variablestantes), resultaria en una ganancia / pérdides ade impuestos de
aproximadamente ARS 3.710.434 y ARS 3.365.511, réspatente.

39.5.2 Riesgo de precio de materias primas

El Grupo esta expuesto a la volatilidad en losipsade ciertas materias primas basicas que adcutereeros, tales como el maiz,
trigo, azucar, cacao (y sus derivados) y el papel.

En los casos del maiz y trigo, a los efectos dguaae el abastecimiento, el Grupo celebra, en algeasos, contratos de compras,
otorgando el derecho al productor, a fijar el presi cualquier momento entre la fecha de entregeyecha futura (contratos de

compras de granos a fijar). EI Grupo no cubre l@niiales riesgos sobre su posicion financierabyestms resultados de una

eventual variacion en el precio de los granos.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el impacto denavimiento simultaneo de un 10% favorable / desfable de cambios en
el precio del maiz (manteniendo el resto de lamblas constantes), resultaria en una ganancialidgéantes de impuestos de
aproximadamente ARS 15.053 y ARS 26.595 respectivianen

En el caso del cacao, el Grupo celebra operaciorewxieras y compras a futuro de cacao las gbiesino dan lugar a la entrega
fisica, estan disefiadas como cobertura de flujefeltivo para compensar el efecto de cambios eprisos de dicha materia
prima.

Para el resto de las materias primas mencionadda,una de las unidades operativas del Grupozaeati prondstico de doce
meses de produccién y en base a éste, se estismaedesidades de aprovisionamiento de estos posjectoriendo una porcion
del volumen de compra requerido mediante la utié@ade contratos a término con precio a fijar fregma fisica futura.

Estos contratos que califican como una compra et normal, no se reconocen como derivados.
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NOTA 39. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
39.5 Riesgo de mercado
39.5.3 Riesgo de tipo de interés de flujos de efecty del valor razonable

El riesgo de tasa de interés para el Grupo surge @adeudamiento financiero. La principal expésige encuentra relacionada
con préstamos a tasa variable en base a Badlar.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la proporciérpdistamos a tasa fija y a tasa variable se ex@oreadro a continuacion:

Tipo de préstamo 31.12.2019 31.12.2018
ARS % ARS %
Tasa fija 46.508.695 88 47.857.754 92
Tasa variable 6.455.692 12 3.902.016 8
TOTAL 52.964.387 100 51.759.770 100

Considerando que s6lo un 12% del total de los préstaesta sujeto a tasas de interés variable, as@me un aumento o
disminucion de las tasas de interés de aproximateni€0 puntos basicos, manteniendo todas lasvatrables constantes, tales
como el tipo de cambio, el aumento / disminuciémerm@ado anteriormente, resultaria hipotéticamentena pérdida / (utilidad)
de ARS 48.166.

39.6 Riesgo crediticio
El riesgo de crédito al cual esta expuesto el Grap@e principalmente de:
39.6.1 Instrumentos financieros mantenidos con bans e instituciones financieras

El Grupo se expone al riesgo crediticio con barecosstituciones financieras por el mantenimientondérumentos financieros
tales como depésitos en cuenta corriente, dep@sjitazo fijo, fondos comunes de inversion e imsemtos financieros derivados.

Como parte de la politica general de tesoreria,agmtite se aceptan entidades calificadas como denarilinea para la
celebracion de estos contratos. En consecuenci@gseglo de crédito no se considera relevante pamtpo de instrumentos
financieros.

39.6.2 Cuentas a cobrar comerciales mantenidas colientes domésticos de consumo masivo

La cartera de clientes domésticos de consumo masivArgentina y en los principales paises se diedeDistribuidores,
Mayoristas y Cadenas de Supermercados.

Los clientes estan sujetos a las politicas, proueditos y controles establecidos por el Grupogl@des se encuentran detallados
en un “Manual de Créditos”. Los limites de créd#on establecidos en base a una calificacion intxrraial considera el analisis
de la situacién econémica y financiera del cliestecomportamiento pasado y el concepto generadgpesee de él. Asimismo,
también se considera el canal al cual pertenedeate.

Regularmente se hace un seguimiento de la utilimagdélos limites de crédito. El Grupo tiene est@bies controles en sus
sistemas que les avisan del incumplimiento de yag@mndo los clientes exceden los limites de ayéaditorizados permitiendo a
la gerencia correspondiente tomar decisiones. Sermbtiene el compromiso o bien el cliente no gk fecha establecida en
el calendario, después de agotadas todas lasdietaevistas, la deuda se gestiona a travésabtigados del Grupo.

39.6.3 Cuentas a cobrar comerciales mantenidas colientes industriales

Comprende principalmente, créditos a cobrar poragetié productos industriales (carton corrugadeipfies, bolsas, papel virgen,
productos agroindustriales, etc.) en Argentina yChile. La gestién de este riesgo recae en los thepantos de créditos y
cobranzas de cada uno de estos negocios y, abjgean el caso de consumo masivo, existe una oletpd para la determinacion
del limite de crédito.
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NOTA 39. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

39.6 Riesgo crediticio
39.6.4 Cuentas a cobrar comerciales originadas erportaciones

El Grupo posee una amplia base de clientes, gae ssjetos a las politicas, procedimientos y ctegrestablecidos por el Grupo.
Generalmente, las primeras operaciones con nuéieases son desarrolladas con cartas de crédiiosgp, una vez afianzada la
relacion, en cuenta corriente. Las cuentas a cabraerciales pendientes de pago son monitoreagakrmente.

39.7 Riesgo de liquidez

La gestion de las necesidades de liquidez es adalien forma centralizada por el &rea de Tesoeeriaase a las proyecciones de reserva
de liquidez del Grupo y su efectivo y equivalerdesefectivo sobre la base de un presupuesto fierngue contempla los flujos de
efectivo esperados. El objetivo es asegurar qua bafciente efectivo para procurar el cumplimiesiédas obligaciones y compromisos
como también el desembolso necesario para el désate las operaciones y proyectos de inversion.

Para mitigar el riesgo de liquidez el Grupo dispamecaso de ser necesario, del financiamientectidades financieras para la obtencion
de lineas de crédito.

El area de Tesoreria invierte los excedentes edsitep a plazo, fondos comunes de inversién, eszogiendo instrumentos con
vencimientos apropiados o de alta liquidez, parardagen suficiente al presupuesto financiero anteente indicado. En el caso de las
entidades operativas del exterior, sus excedemexfattivo, si los hubiere, son administrados flasecon la asistencia del area de
Tesoreria en Argentina.

Los siguientes cuadros analizan los pasivos firaosidel Grupo por grupos de vencimiento comunesiderando el tiempo que resta
para su vencimiento desde el 31 de diciembre d@ (018, respectivamente. Los montos presentatdes euadro son los flujos de
efectivo contractuales no descontados. Para stnuageion se consideraron las variables observabigizacion, tipo de cambio y tasa
de interés, vigentes al 31 de diciembre de 201®18 2espectivamente.

Vencimientos contractuales

valor de libros Meno§ de un Entr% ly2 Entr(—z 2y5 Mas de 5 afios Total al
afic afnos afos 31.12.209
ARS
Préstamos 52.964.387 19.038.653 6.014.929 36.997.345 - 62.050.927
Pasivos por arrendamientos 1.313.262 584.766 460.674 368.364 18.715 1.432.519
Cuentas por pagar y otras deudas 20.047.751 20.123.026 263.232 - - 20.386.258
TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE 2019 74.325.400 39.746.445 6.738.835 37.365.709 18.715 83.869.704

Vencimientos contractuales

valor de libros Meno§ de un Entrei ly?2 Entrei 2y5 Mas de 5 afios Total al
afa anos anos 31.12.208
ARS
Préstamos 51.759.770 19.105.613 3.295.466 9.421.303 30.936.575 62.738.95
Instrumentos financieros derivados 99.809 99.809 - - - 99.809
Cuentas por pagar y otras deudas 24.098.740 24.339.267 70.243 - - 24.409.510
TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE 2018 75.958.319 43.544.689 3.365.709 9.421.303 30.936.575 87.268.27

Los instrumentos financieros derivados expuestesgolentemente no incluyen a las opciones de coyndeventa de acciones de
Mastellone Hermanos S.A. (notas 15 y 42). Los fiige efectivo que podrian derivarse del ejercieididhas opciones estan descriptos
en la nota 42 a los presentes estados financiers®lidados.
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NOTA 39. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

39.8 Administracién del riesgo de capital

Los objetivos del Grupo al administrar el capita:s(i) garantizar el mantenimiento de una sélial#ficacion crediticia; (ii) asegurar un
nivel de capitalizacion saludable, con el fin deaguardar la capacidad de continuar como empresaaecha, generando retornos a los
accionistas de la sociedad; (iii) mantener unaiesira de financiamiento 6ptima para reducir etacdel capital y (iv) cumplir con los
compromisos exigidos en algunos contratos de pnésta

Para mantener o ajustar la estructura de capit@rugo puede entre otras acciones, ajustar el e los dividendos a pagar a los
accionistas, devolver capital a los accionistastienuevas acciones o vender activos para recucéndeudamiento.

Consistente con la industria, el Grupo monitoreaagital sobre la base del indice de endeudamiBste.ratio se calcula dividiendo la
deuda financiera neta sobre el patrimonio totatiéizda financiera neta corresponde al total dégmés (incluyendo préstamos corrientes
y no corrientes, como se muestran en el estaditudeidn financiera consolidado) menos el efectivamuivalentes de efectivo.

Los ratios de endeudamiento al 31 de diciembredd® g 2018, surgen del cuadro a continuacion:

31.12.2019 31.12.2018
Préstamos (nota 22) 52.964.387 51.759.770
Pasivos por arrendamientos (nota 23) 1.313.262 -
(Menos) efectivo y equivalentes de efectivo (ndip 1 (9.967.093) (7.445.998)
Deuda neta 44.310.556 44.313.772
Patrimonio total 29.910.456 31.444.737
Capitalizacion total 74.221.012 75.758.509
RATIO DE ENDEUDAMIENTO 1,4814 1,4093

NOTA 40. REORGANIZACIONES SOCIETARIAS DENTRO DEL GRUPO

Fusion por absorcion de Arcor S.A.l.C. con La Campagola S.A.C.I. y con Asama S.A.

Con fecha 8 de noviembre de 2019, la Sociedad (afstar) suscribié un Acuerdo Previo con la subsaliBa Campagnola S.A.C.I.
(absorbida) y, por otra parte un Acuerdo Previolasubsidiaria Asama S.A. (absorbida).

Dichos acuerdos establecen las pautas para ieigimoceso de reorganizacion societaria por elleL@bciedad absorbe todos los activos
y pasivos de La Campagnola S.A.C.1. y de Asama Qi efectos a partir del 1 de enero de 2020.

Estas fusiones por absorcién se realizan dentdasiprevisiones establecidas por los articulos &1 yle la Ley de Impuesto a las
Ganancias, Texto Ordenado por Decreto 824/201@<anticulos 77 y 78 de la Ley de Impuesto a lasa@aas, Texto Ordenado por
Decreto 649/1997) y disposiciones concordantes.

Con fecha 11 de diciembre de 2019, las respectigasmBleas Generales Extraordinarias de Accionigtds 8ociedad (absorbente) y de
la subsidiaria La Campagnola (absorbida), aprobelrécuerdo Previo. La subsidiaria Asama S.A. (abisiar), aprob6 el Acuerdo Previo,
mediante Asamblea General Extraordinaria de Acstarmicon fecha 10 de diciembre de 2019.

Fusién por absorcion de Arcor S.A.L.C. con IndalarS.A.

Con fecha 18 de diciembre de 2018, la Sociedad ifabste) e Indalar S.A. (absorbida) suscribierodamerdo Marco de Fusion.

Dicho acuerdo establece las pautas para inici@oekeso de reorganizacion societaria por el cuablsedad absorbe todos los activos y
pasivos de Indalar S.A., con efectos a partir dig £nero de 2019.

Esta fusion por absorcién se realizé dentro deregisiones establecidas por los art. 77 y 78 deyaN° 20.628.

Con fecha 22 de marzo de 2019, la sociedad abserpdatsociedad absorbida, suscribieron el commompievio de fusion, en el cual
se fijaron las pautas del proceso de reorganizatoéietaria por el cual Arcor S.A.1.C. incorporaiau patrimonio los activos y pasivos
de Indalar S.A., con efectos retroactivos al 1kEr@de 2019.

El 27 de abril de 2019 las respectivas Asambleasef@ées de Accionistas de las sociedades involasréabsorbente y absorbida),
aprobaron el compromiso previo de fusion. Con fectia julio de 2019 se firmé el Acuerdo Definitive Busién y con fecha 14 de agosto
de 2019 se inscribid la fusion en la Direccidn depkccion de Personas Juridicas de la Provinci@aidoba bajo la Matricula
N° 76-A39.
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NOTA 40. REORGANIZACIONES SOCIETARIAS DENTRO DEL GRUPO

Incorporacién de Cartocor do Brasil Industria Comérdo e Servigos Ltda. y Dos en Uno do Brasil Importagde Comércio de
Alimentos Ltda. en Arcor do Brasil Ltda.

Con fecha 21 de enero de 2019, Cartocor do Bragiskinid Comércio e Servicos Ltda., Dos en Uno do Bhagiortacéo e Comércio de
Alimentos Ltda. y Arcor do Brasil Ltda. firmaron ptotocolo y justificacion de incorporaciéon, med@am cual acordaron poner a
consideracion de sus socios la incorporacion de@arto Brasil Industria Comércio e Servigos LtdBog en Uno do Brasil Importacéo
e Comércio de Alimentos, en Arcor do Brasil Ltda.

El 30 de enero del 2019, mediante las reunionssdies y las respectivas modificaciones de losrato® sociales, se resolvié la extincion
de Cartocor do Brasil Industria Comércio e ServicatalLy Dos en Uno do Brasil Importagdo e Comércio timehtos Ltda. y la
incorporacioén de sus patrimonios al de Arcor do Btada.

La incorporacion de Cartocor do Brasil IndUstria Carieée Servigos Ltda. y Dos en Uno do Brasil ImpdrtazComércio de Alimentos
Ltda. en Arcor do Brasil Ltda. con su correspondientmento de capital y reforma del contrato sosinscribié con fecha 27 de marzo
de 2019 en la Junta Comercial del Estado de S8o,Retpo el nimero 173.641/19-2.

NOTA 41. ACUERDO DE JOINT VENTURE CON GRUPO WEBCOR

Durante el mes de junio de 2018, el Directorioad8dciedad aprob6 un acuerdo para realizar unasidngunto con el Grupo Webcor,
una de las mayores empresas de distribucion demos en la Republica de Angola. El acuerdo tiemenpjetivo la instalacion de una
planta industrial para iniciar la produccion deagihas, bombones y galletas en dicho pais.

NOTA 42. INVERSION EN MASTELLONE HERMANOS S.A.

Acuerdos suscriptos con Mastellone Hermanos S.A.syis accionistas

Con fechas 3 y 4 de diciembre de 2015, Arcor S.Ajuto con su subsidiaria Bagley Argentina S.A. ¢enjunto, los “Inversores”)
suscribieron un acuerdo de inversion en Mastelldaemanos S.A. (“Mastellone”) con dicha sociedadug accionistas, el cual fue
instrumentado de la siguiente forma:

(i) “Oferta de Acuerdo de Suscripcion de Acciones” efaipor Mastellone y sus accionistas y aceptaddéogdnversores: en virtud de
este acuerdo:
- Arcor S.A.I.C. y Bagley Argentina S.A. realizaron,martes iguales, un aporte irrevocable por la slerdSD 50.000 (equivalente
a ARS 1.619.916 expresado en moneda homogéneagrtibieren acciones de Mastellone representatigh2d16% del capital
social y de los votos de Mastellone Hermanos S.A.

- Mastellone y sus accionistas otorgaron a los lressuna 6pcion irrevocable para una suscripcion adicional accionesa ser
ejercida durante el mes de enero de 2017 y, al oni@mpo, los Inversores otorgaron a Mastellone, apcion para exigirles la
suscripcion adicional de acciones, a ser ejeraidlarde el mes de febrero de 2017. El precio deiejerde estas opciones, se fijé
en la suma de pesos equivalentes a USD 35.000mhicale esta suscripcion adicional y sujeto al dimiento de una serie de
condiciones, Mastellone se comprometié a emitifom&s a favor de los Inversores representativad2i8l7% del nuevo capital
social y de los votos.

- Se establecen indemnidades a favor de los Inversmoite ciertas contingencias que pudieran geneedarantos en Mastellone.

(i) “Oferta de Contrato de Compraventa de Acciones”idmipor ciertos accionistas de Mastellone y aceppaut los Inversores: en
virtud de este acuerdo, Arcor S.A.I.C. y Bagley AtgenS.A. compraron, en partes iguales, acciongimanas representativas de
aproximadamente el 4,99% del capital social de 8asie previo a la suscripcién descripta en el pitanterior, a un precio de
ARS 320.095, expresado en moneda homogénea.

(i) “Oferta de Prenda de Acciones” emitida por los @uisitas de Mastellone y aceptada por los Inversare$ectos de garantizar la
emision de las acciones de Mastellone en favoosiéniversores por el aporte irrevocable mencioreadel punto (i) anterior, los
accionistas de Mastellone constituyeron, en viriedeste acuerdo, una prenda en primer grado déepiiv sobre acciones
representativas del 30% del capital social de Mas&
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NOTA 42. INVERSION EN MASTELLONE HERMANOS S.A.
Acuerdos suscriptos con Mastellone Hermanos S.A.syis accionistas

(iv) “Oferta de Contrato de Opcion de Compra y Venta deiohes” emitida por Mastellone y sus accionistascgptada por los
Inversores: en virtud de este acuerdo:

- Bagley Latinoamérica S.A., Bagley Argentina S.A. x@rS.A.I.C. otorgaron el derecho a los accionid@adastellone para
gue éstos puedan vender a los Inversores y a Bagt@oamérica S.A.primera opcion de venjalurante los meses de abril y
de octubre de los afios 2017, 2018, 2019 y 2020m=eside Mastellone, hasta una participacién acdeta que los Inversores,
junto con Bagley Latinoamérica S.A., no superen98b4lel capital social y votos de Mastellone, fijasel un tope o umbral
anual de USD 13.500 para el ejercicio de dichadwpgie, en caso de no alcanzarse en alguno desdigricios, se adiciona
a los umbrales de los ejercicios remanentes. Elpde ejercicio de esta primera opcién de venfigaeyg se determina sobre la
misma base que las transacciones descriptas panoss (i) y (ii) precedentes.

- Bagley Latinoamérica S.A., Bagley Argentina S.A. x@rS.A.I.C. otorgaron el derecho a los accionid@adastellone para
gue éstos puedan vender el resto de sus particigEcaccionarias a los Inversores y a Bagley Latidéoiaa S.A. entre los afios
2020 y 2025gegunda opcion de ventale forma tal que los Inversores, junto con Bagileynoamérica S.A. alcancen el 100%
del capital social y votos de Mastellone. El pratgoejercicio de esta segunda opcion de ventariebleay se determina a partir
de la evolucion de ciertos indicadores econdmicadeyvariables asociadas a la performance econdynii@anciera de
Mastellone.

- Los accionistas de Mastellone otorgaron a Bagleinbamérica S.A., Bagley Argentina S.A. y Arcor S.&.lel derecho para
que éstos puedan comprarles, por una sola vezalaad de sus acciones remanentes en Masteltooigadquier momento entre
los afios 2020 y 202Bjcion de compra alcanzando una tenencia del 100% en el capit#lsy votos de Mastellone. El precio
de ejercicio de esta opcién de compra es variabéedetermina a partir de variables similares dddasegunda opcion de venta
descripta anteriormente.

- Tanto laopcidn de suscripcion adiciondkscripta en el acapite (i), comlamera opcidn de venfda segunda opcion de venta
y laopcién de compranencionadas anteriormente son instrumentos ifadnkes a terceros y no esta prevista la pos#uilide
liquidarlos por su valor razonable. Los flujos flecéivo asociados a estos instrumentos estan dimestte vinculados a los pagos
a realizar, eventualmente, por las acciones dedliase.

(v) “Oferta de Acuerdo de Accionistas” emitida por Médisine y sus accionistas y aceptada por los Invesseste acuerdo, con vigencia
una vez perfeccionada la suscripcion inicial décmes descripta en el punto (i) anterior, regu&tos aspectos (principalmente,
limitaciones) relativos a la transferencia de awefoa terceros y de la administracion y gestioastellone, otorgando derechos de
participacion a los Inversores en ciertas decisi@stratégicas de Mastellone.

La totalidad de los acuerdos descriptos precedamtamexcepto la “Oferta de Prenda de Accionesdpas sujetos a ciertas condiciones
resolutorias, en particular, a la aprobacion dautoridad de Defensa de la Competencia de Brasth®aprobacién fue publicada con
fecha 26 de enero de 2016 por el citado organismo.

Una vez superado el periodo de oposiciones preyisttas normas de Defensa de la Competencia dd,RBliabia aprobacién quedo firme
y, con fecha 23 de febrero de 2016, la Asambleaf@é@rdinaria y Extraordinaria de Accionistas daskéllone Hermanos S.A. resolvié
capitalizar los aportes irrevocables efectuadosAgoor S.A.l.C. y por Bagley Argentina S.A., resulias de la precitada “Oferta de
Acuerdo de Suscripcion de Acciones” mediante lssgmide 115.542.240 nuevas acciones, ordinariasinadivas no endosables, con
derecho a un (1) voto y de valor nominal ARS 1 peién (suscriptas e integradas en partes iguateampor S.A.I.C. y Bagley Argentina
S.A)). A partir de esta suscripcion, comenzoé arrelghcuerdo de Accionistas expuesto anteriormente.

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
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NOTA 42. INVERSION EN MASTELLONE HERMANOS S.A.

Reconocimiento contable en el Grupo Arcor al 31 ddiciembre de 2016

A partir de la resolucion de la citada condiciéstantiva a la que estaba supeditada la transagaéna decision de la Asamblea General
Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de Mdste# Hermanos S.A. de fecha 23 de febrero de 2@l6apitalizar los aportes
irrevocables efectuados, el Grupo:

(i) Registré su inversion en Mastellone por el métoddadearticipacion a partir de dicha fecha debida axistencia de influencia
significativa sobre dicha asociada, la cual se emita fundamentada en su participacion accion24id452% a partir de la precitada
suscripcion de acciones) y en los derechos quesgms@ intervenir en la administracion y gestiorMdsstellone, resultantes de la
efectiva entrada en vigencia del mencionado “Acoieie Accionistas”.

(i) Contabilizé el reconocimiento inicial a valor razbleaa la citada fecha, conforme a lo previsto poNIIF 9, de los instrumentos
financieros derivados (activos y pasivos) resudtsutie la®pciones de suscripcion adicionglimera y segunda opciones de vepta
opcién de compradescriptas anteriormente. Dichos valores razosahleron estimados mediante modelos basados es dato
observables de mercado y en hipétesis y premisgegst En ese sentido, la Sociedad entiende quedalrazonable estimado es de
jerarquia Nivel 3, de acuerdo a los parametrogpudstios en la NIIF 7. El valor razonable de estustrimentos depende
principalmente del valor razonable de las accialee®lastellone.

Ejercicio de opciones durante el ejercicio 2017

Suscripcién adicional en Mastellone Hermanos S.A.

Durante el mes de enero de 2017, dentro del ped@dascripcion adicional previsto en la “OfertséAdaerdo de Suscripcion de Acciones”,
Arcor S.A.l.C. y Bagley Argentina S.A. (en conjunitis “Inversores”) notificaron a Mastellone Hermai®oA. (en adelante, “Mastellone”)
su decision de ejercer en partes igualespleion de suscripcion adicionalescripta precedentemente. En virtud del ejeradeialicha
opcioén:

- Los Inversores efectuaron, con fecha 17 de enePOHg, un aporte irrevocable a cuenta de futureriieson de acciones por la suma
de USD 35.000, equivalente a ARS 1.445.747 expresadanoneda homogénea, con el objetivo de suseribbegrar 80.879.568
acciones, nominativas, ordinarias, Clase E de valorinal ARS 1y un (1) voto por accion de Mastellone

- Con posterioridad a que la Autoridad de Defensa @»mpetencia de Brasil autorizara la transacciorcimeada anteriormente, con
fecha 7 de abril de 2017, los accionistas de Masieresolvieron en Asamblea General Ordinariatydexdinaria, aumentar el capital
social por un importe de ARS 80.880, mediante IsEmide 80.879.568 acciones ordinarias, nominativaendosables Clase E, con
el derecho a un (1) voto por accidn, fijandoseuwsvo capital social en ARS 653.969. Con la suscnipdé dichas acciones, los
Inversores aumentaron su participacion al 33,52680%I capital social de Mastellone, siendo larisiém adicional equivalente al
9,38134% del capital social de Mastellone.

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 42. INVERSION EN MASTELLONE HERMANOS S.A.

Compra de acciones de Mastellone Hermanos S.A.

Con fecha 18 de abril de 2017, ciertos accioniseaMdstellone, haciendo uso del derecho conferidta@mnimera opciéon de venta,
descripta precedentemente, comunicaron su intedeidender un total de 31.818.189 acciones, olidmapminativas, no endosables de
valor nominal ARS 1y un (1) voto por accion de M#she, a un precio total de USD 13.769,1 (equivialea ARS 558.731 expresado
en moneda homogénea). La adquisicion fue realieadzartes iguales por la Sociedad y su subsidiaigey Argentina S.A., y a partir
de la misma, los Inversores elevaron su particgmael 38,39190%, en el capital social de Mastell@mendo la inversién adicional
equivalente al 4,86540%.

Ejercicio de opciones durante el ejercicio 2018
Compra de acciones de Mastellone Hermanos S.A.

Con fecha 1 de febrero de 2018, y luego de habenilat la aprobacion de la Autoridad de Defensaadédmpetencia de Brasil, la
Sociedad y su subsidiaria Bagley Argentina S.A.uatron en forma conjunta (50% cada una) a ciestrsonistas de Mastellone la
totalidad de 12.110.844 acciones por un precid teaJSD 5.240,9 (equivalente a ARS 227.289, expiesm moneda homogénea),
luego de haber aceptado una oferta irrevocablendeéeada al acuerdo depcion de compra y venta de accianBsr lo tanto, los
Vendedores, han ejercido anticipadamente, y psarr@a antes mencionada, parte geil@era opcion de ventaprrespondiente al periodo
de ejercicio del afio 2018.

Con fecha 1 de junio de 2018, ciertos accionistabldstellone, haciendo uso del derecho conferidolgpprimera opcién de venta
comunicaron su intenciéon de vender un total de 11%746 acciones por un precio total de USD 6.8@@iyalente a ARS 338.085,
expresado en moneda homogénea).

Las adquisiciones mencionadas fueron realizadgsmeas iguales por la Sociedad y su subsidiariaggafjigentina S.A., y a partir de
las mismas, los Inversores elevaron su participaei642,6466% en el capital social de Mastellonend® la inversion adicional
equivalente al 4,2547%.

Ejercicio de opciones durante el ejercicio 2019
Compra de acciones de Mastellone Hermanos S.A.

Con fecha 31 de mayo de 2019, ciertos accionistddadtellone, haciendo uso del derecho conferidolgprimera opcion de venta
comunicaron su intencion de vender un total de@MD acciones por un precio total de aproximad&negsD 999,6 (equivalente a
ARS 60.685 en moneda homogénea).

La adquisicion mencionada fue realizada en pagigasés por la Sociedad y su subsidiaria Bagley Angais.A., y a partir de la misma,
los Inversores elevaron su participacion al 42,99%h el capital social de Mastellone, siendo laeisn adicional equivalente al
0,3532%.

Con fecha 24 de octubre de 2019, ciertos accionistddastellone, haciendo uso del derecho conferididaprimera opcion de venta
comunicaron su intencién de vender un total deB2B4¥7 acciones por un precio total de aproximadéndSD 12.400 (equivalente a
ARS 817.634 en moneda homogénea).

La adquisicion mencionada fue realizada en pagigasés por la Sociedad y su subsidiaria Bagley AngaiB.A., y a partir de la misma,
los Inversores elevaron su participacion al 47,38%5n el capital social de Mastellone, siendo laeisn adicional equivalente al
4,3816%.
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9 de marzo de 20:
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
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NOTA 42. INVERSION EN MASTELLONE HERMANOS S.A.

Reconocimiento contable en el Grupo Arcor al 31 ddiciembre de 2019

En virtud de las transacciones descriptas precedwmmite, el Grupo registro su inversion incremegniaMastellone por el método de la
participacion previsto en la NIC 28 y se aplicams diguientes criterios:

- Los activos y pasivos identificables de Mastellareron computados a su valor razonable a la feub&i de aplicacion del método
(31 de mayo de 2019 y 24 de octubre de 2019).

- Los valores de libros de Mastellone a la fechaahide aplicacion del método de la participaciéeréin estimados sobre la base de
sus estados financieros al 31 de marzo de 2018e 8liciembre de 2019 y de la informacién contabéstyacontable de la asociada
disponible.

- Para la determinacion del resultado de la inversitdire la fecha de aplicacion inicial del métodel 81 de diciembre de 2019, se
consideraron los estados financieros de Mastekdr8d de diciembre de 2019 y se realizaron lostegusorrespondientes por la
participacion del Grupo en la evolucion de los magy menores valores de activos y pasivos idealifes de la asociada resultantes
de su medicién inicial a valor razonable. Dichateglo fue imputado en el rubro “Resultado de ineees en asociadas” del estado
de resultados.

- Elinterés no controlante en Mastellone fue megidioel método de la participacion a la fecha denparacion de la inversion, dada
su escasa significatividad.

- En la determinacion de la contraprestacion traitfguor la adquisicion de acciones de Mastellofecha 31 de mayo de 2019 se
considero el precio de la transaccion (ARS 60.683esado en moneda homogénea). Asimismo, por laisidign del 24 de octubre
de 2019 se considero el precio de la transacci®8@17.634, expresado en moneda homogénea).

Por su parte, los instrumentos financieros derigadctivos y pasivos remanentes (resultantes geifasra y segunda opciones de venta
y opcion de compriafueron medidos a sus valores razonables al 3diciembre de 2019 y se exponen en los rubros tinstntos
financieros derivados” del pasivo no corriente PGS 163.715 e “Instrumentos financieros derivadosl' plasivo corriente por
ARS 2.968, respectivamente. Las diferencias entfeodivalores razonables medidos al inicio y afeide ejercicio fueron imputadas en
el rubro “Resultados financieros, netos” del estdeloesultados consolidado.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 42. INVERSION EN MASTELLONE HERMANOS S.A.

=

En cuadro a continuacion puede observarse un resdenka evolucion de la inversion en la Sociedadarnte el ejercicio cerrado al 31

de diciembre de 2019:

Ganancia / (Pérdida) — ARS

Otros

_Sgl@os al Aumentp; Resultado resultados Sald‘o‘s al 31
|n‘|C|o_d_eI del ejercicio ejercicio  integrales del de diciembre
ejercicio (1) A de 2019
ejercicio
Inversiones realizadas durante ejercicio 2016
Participacion en patrimonio de Mastellone a valdiesbros 1.738.046 - 289.008 (3.228) 2.023.826
Rec'onogimien.to de mayores y menores valores deoacti 1.344.898 ) (82.714) 977 1263.161
pasivos identificables
Valor llave 70.789 - - - 70.789
Subtotal - Participacion del 24,1452% en Mastellonéinos. 3.153.733 - 206.294 (2.251) 3.357.776
Inversiones realizadas durante ejercicio 2017
Participacion en patrimonio de Mastellone a valadiesbros 890.075 - 268.270 (1.905) 1.156.440
Regonoglmlenp de mayores y menores valores deoacti 266.504 ) 145 621 576 412.701
pasivos identificables
Valor llave 896.243 - - - 896.243
Subtotal - Participacion del 14,2466% en Mastellonéinos. 2.052.822 - 413.891 (1.329) 2.465.384
Inversiones realizadas durante ejercicio 2018
Participacion en patrimonio de Mastellone a valdiesbros 336.742 - 9.729 (569) 345.902
Rec_onoqmep_to de mayores y menores valores deoacyi 89.065 ) 48.751 172 137.988
pasivos identificables
Valor llave 127.272 - - - 127.272
Subtotal - Participacion del 4,2547% en Mastellonéinos. 553.079 - 58.480 (397) 611.162
Inversiones realizadas durante ejercicio 2019
Participacion en patrimonio de Mastellone a valadiesbros - 580.923 55.175 (1.224) 634.874
Rec_onoqmep_to de mayores y menores valores deoacyi ) 181.151 8.785 14 189.950
pasivos identificables
Valor llave - 116.246 - - 116.246
Subtotal - Participacion del 4,7349% en Mastellonéinos. - 878.320 63.960 (1.210) 941.070
TOTAL — INVERSIONES EN ASOCIADAS 5.759.634 878.320 742.625 (5.187) 7.375.392
Costo de acciones adquiridas 878.320
Total - Costo de las inversiones en asociadas égrcicio 878.320

(1) Resultantes de la aplicacion inicial del métoddedearticipacion sobre las participaciones adgagidurante el ejercicio.

Régimen de promocién industrial de la asociada paria indirecta Mastellone San Luis S.A.

Las Leyes N° 22.021, 22.702 y sus complementat@s,Decretos N° 2054/92 y 804/96 del Poder EjeoutNacional y sus
complementarios y modificaciones y los decretosspluciones emitidas por la provincia de San Lsigran a Mastellone San Luis S.A.
(“Mastellone San Luis"), sociedad subsidiaria destdlone, la liberacion en el pago de ciertos inspae nacionales, y acuerdan a
Mastellone, como sociedad inversora, la franqudeiaiferimiento de impuestos.

Mediante el Decreto N° 699/10, el Poder Ejecutivacidnal prorrogé por dos afios a partir de 2012idgencia de los beneficios
promocionales para las sociedades promovidas epréagncias de San Luis, La Rioja, San Juan y Catzand?or dicha prdérroga,
Mastellone San Luis solicitd una medida cautela fe otorgada por la Justicia con fecha 29 deoethe2013.

En junio de 2007 Mastellone San Luis interpuso ahtkizgado Federal de San Luis una accion dewetade inconstitucionalidad a fin
de que las sucesivas acreditaciones que realizdraente la Administracién Federal de Ingresos RabI{AFIP) contemplen en la cuenta
corriente computarizada, que refleja los benefipimsnocionales otorgados, la reexpresion prevista &esolucion (M.E.) N° 1280/92
desde el afio 2002 inclusive y hasta la efectidazation de los bonos. Asimismo, el 20 de juni®2667 el juez interviniente dié lugar a
una medida cautelar innovativa requerida por Miastel San Luis hasta que se sustancie el procesdaligermitiendo aplicar la
reexpresion descripta. Con fecha 15 de noviemb2®#2, el Juzgado Federal de San Luis ordené alla Aflicar la reexpresion prevista.
El recurso de queja presentado por la AFIP fueazstho por la Corte Suprema de Justicia con fectegjdnio de 2015.

Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
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NOTA 42. INVERSION EN MASTELLONE HERMANOS S.A.

Régimen de promocién industrial de la asociada poria indirecta Mastellone San Luis S.A.

En virtud de lo dispuesto el 19 de marzo de 201®pduzgado Federal de San Luis que otorgé ladaetdiutelar solicitada por Compafiia
Puntana de Carnes Elaboradas S.A. (sociedad absqrbidusion por Mastellone San Luis), ordend AR#P acreditar los beneficios
promocionales solicitados. Con fecha 23 de may@Qdé y 27 de octubre de 2016, la Camara Federalpgéadiones de Mendoza,
resolvio rechazar, respectivamente, los recursapé@cion y extraordinario interpuestos por lalRARZon relacion a la cuestion de fondo,
con fecha 27 de septiembre de 2016, se dict6 sgativorable a Mastellone San Luis, la cual fust@dormente apelada por la AFIP.
El 28 de junio de 2017 la Camara Federal de Apaiaside Mendoza, resolvié rechazar el recurso daafe interpuesto por la AFIP.
Posteriormente, con fecha 27 de septiembre de 2 Camara resolvié rechazar el recurso extnaaridi interpuesto por la AFIP.

El Juzgado Federal de San Luis, mediante resolu@b81 de marzo de 2015, otorgé una medida caugeharelacion a la asignacion de
beneficios promocionales por 15 afios y ordené AREP acreditar los beneficios promocionales pordaxpresion prevista en la
Resolucion (M.E.) N° 1280/92. Tal acreditacién tefectivamente lugar en junio de 2015.

Con fecha 4 de abril de 2017, la Camara Federapaéasiones de Mendoza hizo lugar a la apelacionaiéd por la AFIP, revocando la

medida cautelar. Con fecha 21 de abril de 2017 MaséeSan Luis presentd un recurso extraordinamie &sa Camara Federal de
Apelaciones. Con fecha 27 de septiembre de 20Camaara Federal de Apelaciones admitié el recursaaxitinario presentado por la
sociedad. Con fecha 14 de noviembre de 2019 el daZgederal de San Luis resolvié: téngase por pratacejecucion provisoria de

sentencia e intima a la AFIP a acreditar la Cuentai€tie Computarizada.Con relacién a la cuestiéroddd, con fecha 25 de julio de
2016, se dicté sentencia favorable a Mastellonel$#) la cual fue posteriormente apelada por ARIEn fecha 27 de septiembre de
2017 la Camara Federal de Apelaciones resolvio recha apelacion interpuesta por AFIP.

Con fecha 23 de marzo de 2018, la Camara Federgbeled@ones de Mendoza admitié el recurso extraaritirpresentado por la AFIP
configurandose la cuestion federal que habilitaséancia de la Corte Suprema de Justicia. Con f2thde noviembre de 2019 la Corte
Suprema de Justicia de la Nacidn rechazé el reaxsaordinario presentado por la AFIP y deja firshéallo de la Camara Federal a
favor de Mastellone San Luis.

Los beneficios de promocion industrial reconocidosMastellone San Luis en sus estados financucente los ejercicios cerrados el
31 de diciembre de 2019 y 2018 ascienden en mdr@dagénea a ARS 623,3 millones y ARS 729,9 milloaspectivamente. Dichas
utilizaciones forman parte del resultado de Mastellen los respectivos ejercicios.

NOTA 43. CAMBIOS EN POLITICAS CONTABLES — ADOPCION NIIF 16

Conforme a lo mencionado en nota 2.2 de los presestados financieros conosolidados, el Grupo adaptllF 16 “Arrendamientos”
para lo cual aplico las siguientes opciones prasish dicha norma:

- Se ejercio la opcidn prevista en el inciso (b)mleito 5 del Apéndice C de la NIIF 16 que implicaoreacer los efectos acumulados
derivados de la norma a la fecha de aplicacidnainte la misma, la cual fue definida como 1 dereme 2019, sin modificar la
informacion comparativa a los presentes estadasdieros consolidados.

- Sobre la base de la opcién descripta en el purtagian para los arrendamientos del Grupo que asfidaban como “financieros”
por aplicacion de la NIC 17 y CINIIF 4, se computaios valores de libros de los “activos por deredhouso” y “pasivos por
arrendamientos” previos a la aplicacion inicialNlé= 16, conforme lo previsto en el punto 11 deléAdice C de la norma. Por
consiguiente, dichos valores de libros fueron fiexigos a los rubros antedichos desde “Propiedadigy equipos” (nota 5) y desde
“Préstamos” (nota 22), respectivamente

- Para los arrendamientos del Grupo que se clasifitabmo “operativos” de acuerdo a la NIC 17, elg®ryi) reconocio “pasivos por
arrendamientos” a la fecha de aplicacion iniciaé qe midieron al valor presente de los pagos pend@amientos restantes,
descontados utilizando una tasa de endeudamiecremiental y (ii) optd por reconocer “activos poretdos de uso” a la fecha de
aplicacion inicial mencionada que se midieron abasindo la valuacion de los “pasivos por arrendiatogs descripta anteriormente.
Los pagos anticipados de arrendamientos que sarhadgionocido con anterioridad a la fecha de apdicanicial de la NIIF 16 fueron
debidamente considerados. Conforme a lo sefialadtgtemonio del Grupo a la fecha de aplicaciérialide esta norma no se
modifico.

- El Grupo ejercio las opciones en el punto 10 dedrfice C de la NIIF 16 que permite: (i) aplicacifinuna sola tasa de descuento
para una cartera de arrendamientos con similarestesisticas; (ii) continuar con la evaluacioneaior a la aplicacion de la nueva
norma sobre si los arrendamientos eran onerosoSr(gio no contaba con contratos onerosos al 1 deoate 2019); (iii) un
arrendatario no aplique esta norma a los arrena@osieuyo plazo finalice dentro de los 12 meseteposes a la fecha de aplicacion
inicial; (iv) los costos directos iniciales derivadde los contratos de arrendamiento sean excldiltes medicion inicial; (v) utilizar
toda la informacion disponible a la fecha de ewafirapara determinar el plazo del arrendamientodo&l contrato contiene opciones
de extension o de terminacion.

Victor Jorge Aramburu Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
9 de marzo de 20:
President President PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 43. CAMBIOS EN POLITICAS CONTABLES — ADOPCION NIIF 16

=

En el cuadro a continuacion se incluye una comidia entre la nota de compromisos al 31 de diciend® 2018 y el pasivo por
arrendamientos determinado a la fecha de adopailenehero de 2019:

01.01.2019
Compromisos de gastos al 31 de diciembre de 2018 1.119.256
Compromisos de arrendamientos operativos al 31 déaiembre de 2018 250.350
Total Compromisos al 31 de diciembre de 2018 1.369.606
Mas: Pasivos por arrendamientos operativos carleslaconocidos al 1 de enero de 2019 680.080
Mas: Descuento utilizando la tasa de endeudamieatemental (142.169)
Menos: Contratos de corto plazo no reconocidos WHfo 16 (49.442)
Menos: Compromisos de gastos que no constituyenagamientos bajo NIIF 16 (442.901)
Efecto reexpresion (32.870)
TOTAL AJUSTES 12.698
Pasivos por arrendamientos reconocidos al 1 de emede 2019 1.382.304
31.12.2019
No corriente 882.718
Corriente 499.586
TOTAL 1.382.304

(*) Incluye pasivo por arrendamientos financieregistrado al 31 de diciembre de 2018 bajo NIC I7ARS 4.807 (notas 22 y 23).

NOTA 44. HECHOS POSTERIORES

Adquisicién de Zucamor S.A. — Resolucion favorableegretaria de comercio Interior

Con fecha 20 de enero de 2020, la Secretaria de Cioneterior, en el marco de la Ley de Defensaal€bmpetencia, autorizé la
operacion de adquisicion de Zucamor S.A. (desceptaota 40 de los estados financieros consolglati®l de diciembre de 2018), sin
condicionamientos, en los términos del inciso &dpdéculo 13 de la Ley N° 25.156.

Emisién de Obligaciones Negociables

En el marco del Programa Global descripto en ndfa@n fecha 3 de marzo de 2020, la Sociedad ehagitObligaciones Negociables
Clase N° 13"y las “Obligaciones Negociables ClaselHl®, a tasa variable, simples no convertibles @aioaes, por un valor nominal
que, en conjunto, asciende a ARS 2.600,3 millopesxamadamente. Los fondos netos obtenidos sersitddos principalmente, a la
cancelacion de préstamos bancarios de corto ptazArgentina.

Principales términos de las Obligaciones Negocials€lase 13 y Clase 14

Obligaciones Negociables Clase 13

Obligaciones Meibles Clase 14

Monto final de la emision ARS 1.065.220 ARS 1.538.1
Precio de emision 100% del valor nominal 100% @dédvnominal
Moneda ARS ARS

Tasa de interés

Tasa variable nominal anual equivalente al prome
de la tasa Badlar del periodo méas un margen afsig
de 4,259

did asa variable nominal anual equivalente al prome

de 5,759

ale la tasa Badlar del periodo méas un margen afsid

dio
ab

Fecha de amortizacién y vencimiento

6 de septiembre de 2020
(6 meses de la fecha de emis

6 de septiembre de 2021
(18 meses de ffecha de emisio

Fecha de pago de intereses

Trimestralmente, por periodo vencido, el 6 de jyni
6 de septiembre, hasta la fecha de vencimientajai
el primero de dichos vencimientos el 6 de junio

p Trimestralmente, por periodo vencido, el 6 de ju
e 6 de septiembre, 6 de diciembre y 6 de marzo, leag
diecha de vencimiento, siendo el primero de dic

2020.

vencimientos el 6 de junio de 2020.

nio
ta
hos

Victor Jorge Aramburu

President
Comision Fiscalizado

Luis Alejandro Pagani

President
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