ESTADOS FINANCIEROS
INTERMEDIOS CONDENSADOS

Por el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2019
presentado en forma comparativa




ARCOR S.A.l.C.

Estados Financieros Intermedios Condensados Consolidados
Por el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2019 presentado en forma comparativa



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL
ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018

CONTENIDO

Glosario de términos
Introduccién
Estado de resultados intermedio condensado consolidado
Estado de otros resultados integrales intermedio condensado consolidado
Estado de situacion financiera intermedio condensado consolidado
Estado de cambios en el patrimonio intermedio condensado consolidado
Estado de flujos de efectivo intermedio condensado consolidado
Notas a los estados financieros intermedios condensados consolidados:
1 Informacién general
1.1  Antecedentes de la Sociedad
1.2 Datos de la sociedad controlante
2 Normas contables y bases de preparacion
2.1  Bases de preparacion
2.2 Cambios en politicas contables. Nuevas normas contables
2.3 Estacionalidad de las operaciones
2.4 Moneda funcional y moneda de presentacion
2.5  Informacion financiera en economias de alta inflacién
2.6 Impuesto a las ganancias
2.7  Contexto econémico en Argentina
3 Informacioén por segmentos
4 Propiedad, planta y equipos
5 Propiedades de inversion
6 Activos intangibles
7 Inversiones en asociadas
8 Otras inversiones
9 Restriccion a la distribucidn de utilidades
10 Evolucion del capital social
11 Préstamos
12 Provisiones deducidas del activo e incluidas en el pasivo
13 Costo de venta de bienes y servicios prestados
14 Informacidn sobre gastos por funcién y naturaleza (Art. 64 inc. b) Ley 19.550)
15 Compromisos y garantias otorgadas
16 Transacciones y saldos con partes relacionadas
17 Reorganizaciones societarias dentro del Grupo
18 Informacidn sobre instrumentos financieros
19 Flujos de efectivo
20 Acuerdo de Joint Venture con Grupo Webcor
21 Cambios en politicas contables — Adopcion NIIF 16
22 Hechos posteriores
Resefia informativa

Informacion incluida en cumplimiento del Art. 1, Capitulo 111, Titulo IV del TO / CNV

Anexo A: Nota 4
Anexo B: Nota 6
Anexo C: Nota 7
Anexo D: Notas5y 8
Anexo E: Nota 12
Anexo F: Nota 13
Anexo H: Nota 14



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL
ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018

GLOSARIO DE TERMINOS

Término Definicion

RT emitidas por la FACPCE con excepcion de la RT N° 26 (y sus modificatorias) que adopta las NIIF. Estas RT contienen las

ARG PCGA normas generales y particulares de valuacion y exposicion vigentes en Argentina, para las sociedades que no estan obligadas o no
optaron por adoptar las NIIF.

ARS Peso Argentino.

Asociadas Sociedades sobre las cuales Arcor S.A.1.C. posee influencia significativa, conforme a lo dispuesto por la NIC 28.

BOB Boliviano.

BRL Real Brasilefio.

CINIIF Comité de Interpretacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

CLP Peso Chileno.

CNV Comision Nacional de Valores de la Republica Argentina.

COP Peso Colombiano.

CSIN Corte Suprema de Justicia de la Nacién.

EUR Euro.

FACPCE Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas.

FASB Financial Accounting Standards Board.

Grupo Arcor / Grupo Grupo econoémico formado por Arcor S.A.I.C. y sus subsidiarias.

IASB Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.

IFRIC International Financial Reporting Interpretations Committee (ver CINIIF).

IFRS International Financial Reporting Standards (ver NIIF).

INDEC Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

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

Indistintamente, Arcor Sociedad Anénima, Industrial y Comercial.

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

MXN Peso Mexicano.

NIC Norma Internacional de Contabilidad.

NIF Normas Internacionales de Informacién Financiera (o IFRS, por sus siglas en inglés).

PEN Sol.

PYG Guaranies.

RG/CNV Resoluciones Generales emitidas por la CNV.

RMB Renminbis.

RT / FACPCE Resoluciones Técnicas emitidas por la FACPCE.
Sociedades sobre las cuales la Sociedad tiene control. Arcor S.A.I.C., controla otras sociedades cuando esta expuesto o tiene

Subsidiarias derecho a rendimientos variables y tiene la capacidad de influir en dichos rendimientos a través de su poder sobre las mismas,
conforme a lo dispuesto por la NIIF 10.

TO/CNV Texto Ordenado de la CNV.

usb Dolar Estadounidense.

uyu Peso Uruguayo.

VPP Valor Patrimonial Proporcional, o Método de la participacion.

INTRODUCCION

Considerando los requerimientos de la CNV, la Sociedad ha invertido el orden de presentacion de sus estados financieros intermedios condensados
consolidados e individuales, exponiendo en primera instancia la informacion consolidada de la Sociedad y sus subsidiarias y luego los estados financieros
intermedios condensados individuales de la misma. De conformidad con las normas regulatorias vigentes, los estados financieros intermedios condensados
consolidados constituyen informaciéon complementaria de los individuales. La Direccion de la Sociedad recomienda la lectura conjunta de los estados
financieros intermedios condensados consolidados e individuales.

Los presentes estados financieros intermedios condensados consolidados fueron confeccionados en la forma condensada prevista en la NIC 34, por lo que
no contienen toda la informacién requerida para un juego de estados financieros anuales de acuerdo a NIIF. No obstante, contienen cierta informacion
adicional a la requerida por la NIC 34, que la Direccion de la Sociedad considera relevante para un adecuado andlisis e interpretacion de la situacion
patrimonial, financiera y de los resultados de las operaciones de la Sociedad y sus subsidiarias.



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

ESTADO DE RESULTADOS INTERMEDIO CONDENSADO CONSOLIDADO

POR LOS PERIODOS DE NUEVE Y TRES MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

Notas Periodo de nueve meses finalizado el Periodo de tres meses finalizado el
30.09.2019 30.09.2018 30.09.2019 30.09.2018

Ventas de bienes y servicios 92.370.273 88.618.910 31.255.612 31.168.337
Costo de venta de bienes y servicios prestados 13 (68.461.631) (62.638.928) (22.174.740) (22.278.708)
SUBTOTAL 23.908.642 25.979.982 9.080.872 8.889.629
Resultados generados por activos biolégicos 40.896 (112.067) 79.859 60.735
GANANCIA BRUTA 23.949.538 25.867.915 9.160.731 8.950.364
Gastos de comercializacion 14 (15.685.034) (15.567.731) (5.367.086) (5.545.339)
Gastos de administracion 14 (4.140.451) (3.902.684) (1.374.239) (1.287.783)
Otros ingresos / (egresos) — neto 395.834 (593.088) 181.425 (254.827)
RESULTADO OPERATIVO 4.519.887 5.804.412 2.600.831 1.862.415
Ingresos financieros 554.650 (928.718) (637.469) (530.800)
Gastos financieros (5.833.896) (11.745.298) (4.029.212) (4.728.550)
Resultado por posicién monetaria neta 495.606 533.952 223.546 199.227
RESULTADOS FINANCIEROS, NETOS (4.783.640) (12.140.064) (4.443.135) (5.060.123)
Resultado de inversiones en asociadas 7 241.827 (1.410.632) (632.886) (829.267)
R s ANTES DEL IMPUESTO A LAS (21.926) (7.746.284) (2.475.190) (4.026.975)
Impuesto a las ganancias (2.588.166) 1.290.581 (872.110) 651.050
(PERDIDA) NETA DEL PERIODO (2.610.092) (6.455.703) (3.347.300) (3.375.925)
(Pérdida) atribuible a:

Accionistas de la Sociedad (3.687.598) (7.225.738) (3.895.549) (3.614.351)

Interés no controlante 1.077.506 770.035 548.249 238.426
TOTAL (2.610.092) (6.455.703) (3.347.300) (3.375.925)
(Pérdida) por accion atribuible a los accionistas de la
Sociedad

Pérdida bésica y diluida por accion (0,05268) (0,10322) (0,05565) (0,05163)

Las notas que se acomparian son parte integrante de estos estados financieros intermedios condensados consolidados.

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
Vicepresidente Presidente PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Comision Fiscalizadora (Socio)

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
Contador PUblico (UBA)
Mat. Prof. 10.11421.4 - C.P.C.E.Cba.



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

ESTADO DE OTROS RESULTADOS INTEGRALES INTERMEDIO CONDENSADO CONSOLIDADO

POR LOS PERIODOS DE NUEVE Y TRES MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

Notas  Periodo de nueve meses finalizado el Periodo de tres meses finalizado el
30.09.2019 30.09.2018 30.09.2019 30.09.2018

(PERDIDA) NETA DEL PERIODO (2.610.092) (6.455.703) (3.347.300) (3.375.925)
OTROS RESULTADOS INTEGRALES DEL PERIODO
Partidas que posteriormente pueden ser reclasificadas a
resultados
Cobertura de flujos de efectivo (1) 2.303 12.546 (415) (40.629)
Efecto impositivo (1.565) (7.587) (216) 5.625
SUBTOTAL 738 4.959 (631) (35.004)
Diferencias de conversion de sociedades 24 1.073.537 6.481.710 2.154.157 3.628.994
Efecto impositivo (763) (19.473) (4.891) (10.948)
SUBTOTAL 1.072.774 6.462.237 2.149.266 3.618.046
OTROS RESULTADOS INTEGRALES DEL PERIODO 1.073.512 6.467.196 2.148.635 3.583.042
(PERDIDA) / GANANCIA INTEGRAL TOTAL DEL (1.536.580) 11.493 (1.198.665) 207.117
PERIODO
Otros resultados integrales del periodo atribuibles a:

Accionistas de la Sociedad 919.735 5.458.154 1.832.150 3.014.660

Interés no controlante 153.777 1.009.042 316.485 568.382
TOTAL 1.073.512 6.467.196 2.148.635 3.583.042
(Pérdida) / Ganancia integral total del periodo atribuible a:

Accionistas de la Sociedad (2.767.863) (1.767.584) (2.063.399) (599.691)

Interés no controlante 1.231.283 1.779.077 864.734 806.808
TOTAL (1.536.580) 11.493 (1.198.665) 207.117

(1) Incluye los resultados por operaciones de cobertura de riesgos de fluctuaciones de precios de materias primas (futuros y opciones).

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos estados financieros intermedios condensados consolidados.

Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani

Vicepresidente Presidente

Comision Fiscalizadora

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
Contador PUblico (UBA)
Mat. Prof. 10.11421.4 - C.P.C.E.Cba.



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA INTERMEDIO CONDENSADO CONSOLIDADO
AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

ACTIVO Notas 30.09.2019 31.12.2018
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedad, planta y equipos 4 32.932.002 33.396.721
Activos por derecho de uso 21 1.102.325 -
Propiedades de inversion 5 213.132 238.237
Activos intangibles 6 5.404.162 5.283.510
Inversiones en asociadas 7 5.459.734 5.151.277
Activos bioldgicos 666.766 672.661
Activos por impuesto diferido 1.530.303 2.608.465
Otras inversiones 8 7.790 1.547
Instrumentos financieros derivados 440.314 395.264
Otros créditos 2.302.166 1.759.380
Créditos por ventas - 429
TOTAL DEL ACTIVO NO CORRIENTE 50.058.694 49.507.491
ACTIVO CORRIENTE
Activos bioldgicos 248.018 357.677
Existencias 21.552.950 23.835.964
Instrumentos financieros derivados 14.440 7.909
Otros créditos 4.234.928 3.548.794
Créditos por ventas 19.569.130 18.516.984
Otras inversiones 8 8 20
Efectivo y equivalentes de efectivo 9.225.824 6.659.501
TOTAL DEL ACTIVO CORRIENTE 54.845.298 52.926.849
TOTAL DEL ACTIVO 104.903.992 102.434.340

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos estados financieros intermedios condensados consolidados.

Gabriel Horacio Grosso

Vicepresidente
Comision Fiscalizadora

Luis Alejandro Pagani

Presidente

Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.C.E.Cha. N° 21.00004.3

Cr. Andrés Suarez

Contador PUblico (UBA)
Mat. Prof. 10.11421.4 - C.P.C.E.Cba.



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA INTERMEDIO CONDENSADO CONSOLIDADO

AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

PASIVO Y PATRIMONIO Notas 30.09.2019 31.12.2018
PATRIMONIO
Capital y reservas atribuibles a los accionistas de la Sociedad
Capital social - Acciones comunes en circulacién 10 700.000 700.000
Ajuste de capital 4.177.311 4.177.311
Acciones de sociedad controlante en cartera (1.073) (1.073)
Reserva legal 975.462 354.907
Reserva facultativa para futuras inversiones 9.093.431 2.027.313
Reserva especial para futuros dividendos 2.343.302 235.515
Reserva especial adopcion de NIIF 515.265 515.265
Resultados no asignados (3.687.598) 10.546.789
Otros componentes del patrimonio 1.866.533 946.798
SUBTOTAL ATRIBUIBLE A LOS ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD 15.982.633 19.502.825
Interés no controlante 9.715.262 8.620.506
TOTAL DEL PATRIMONIO 25.697.895 28.123.331
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos 11 34.201.826 31.129.029
Pasivos por arrendamientos 21 680.825 -
Instrumentos financieros derivados - 36.066
Pasivos por impuesto diferido 1.592.016 1.981.406
Obligaciones por beneficios de retiro del personal 1.183.752 1.165.541
Provisiones 12 542.197 665.283
Cuentas por pagar comerciales y otras deudas 207.338 135.115
TOTAL DEL PASIVO NO CORRIENTE 38.407.954 35.112.440
PASIVO CORRIENTE
Préstamos 11 16.572.126 15.163.523
Pasivos por arrendamientos 21 483.352 -
Instrumentos financieros derivados 226.888 267.853
Impuesto a las ganancias por pagar 944,763 611.079
Obligaciones por beneficios de retiro del personal 208.269 163.651
Provisiones 12 153.197 184.294
Anticipos de clientes 216.243 202.882
Cuentas por pagar comerciales y otras deudas 21.993.305 22.605.287
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE 40.798.143 39.198.569
TOTAL DEL PASIVO 79.206.097 74.311.009
TOTAL DEL PATRIMONIO Y PASIVO 104.903.992 102.434.340

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos estados financieros intermedios condensados consolidados.

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani

Vicepresidente Presidente
Comision Fiscalizadora

Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.C.E.Cha. N° 21.00004.3

Cr. Andrés Suarez

Contador PUblico (UBA)
Mat. Prof. 10.11421.4 - C.P.C.E.Cba.



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO INTERMEDIO CONDENSADO CONSOLIDADO
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE 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 ATRIBUIBLE A
SOCIEDAD RESERVA RESERVA POR LOS INTERESNO  TOTAL DEL
RUBROS SOCIAL AJUSTEDE  CONTROLANTE RESERVA FACULTATIVA ., ESPECIAL ESPECIAL _ RESULTADOS  rqrpy/a DE COBERTURADE ACCIONISTAS CONTROLANTE PATRIMONIO
ACCIONES CAPITAL EN CARTERA LEGAL . PARAFUTURAS PARAFUTUROS ADOPCION DE NO ASIGNADOS [S5Seflc 28 “CRRH -t DE LA
COMUNES EN @ INVERsIONEs  D'VIDENDOS NIHF EFECTIVO SOCIEDAD
CIRCULACION (nota 9)
Saldos al 1 de enero de 2019 700.000 4.177.311 (1.073) 354.907 2.027.313 235.515 515.265 10.546.789 944.656 2.142 19.502.825 8.620.506 28.123.331
(Pérdida) / Ganancia neta del periodo - - - - - - - (3.687.598) - - (3.687.598) 1.077.506 (2.610.092)
Otros resultados integrales del periodo - - - - - - - - 918.997 738 919.735 153.777 1.073.512
(Pérdida) / Ganancia integral total - ; ; ; . ; ; (3.687.598) 918.997 738 (2.767.863) 1.231.283 (1536.580)
del periodo
Constitucion de reservas (2) - - - 620.555 7.066.118 2.527.787 - (10.214.460) - - - - -
Dividendos en efectivo (2) - - - - - (420.000) - (332.329) - - (752.329) (136.529) (888.858)
Transacciones con el interés no
- - - - - - - - - - - 2 2
controlante
Saldos al 30 de septiembre de 2019 700.000 4.177.311 (1.073) 975.462 9.093.431 2.343.302 515.265 (3.687.598) 1.863.653 2.880 15.982.633 9.715.262 25.697.895

(1) Corresponde a la diferencia entre el valor ajustado del capital y el valor histdrico, segun requerimientos de la LGS.
(2) Segun Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas del 27 de abril de 2019 y Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas del 19 de septiermbre de 2019. El interés no controlante incluye principalmente distribuciones de dividendos a dichos
accionistas dispuestas por las subsidiarias Arcorpar S.A., Arcor Alimentos Bolivia S.A., Mundo Dulce S.A. de C.V. y Papel Misionero S.A.l.F.C.

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos estados financieros intermedios condensados consolidados.

Gabriel Horacio Grosso

Vicepresidente
Comision Fiscalizadora

Luis Alejandro Pagani

Presidente

Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
Contador PUblico (UBA)
Mat. Prof. 10.11421.4 - C.P.C.E.Cba.



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO INTERMEDIO CONDENSADO CONSOLIDADO
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE 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 ATRIBUIBLE A
SOCIEDAD LOS INTERESNO  TOTAL DEL
RUBROS RESERVA RESERVA POR
Az%%A,\ILES ACJXEIF.FA?_E CONTROLANTE  RESERVA  FACULTATIVA , Agipfﬂﬁlﬁos AI:I)ESE(E‘,FCI)QLDE RESULTADOS ~RESERVADE COBERTURADE ACCIONISTAS CONTROLANTE PATRIMONIO
EN CARTERA LEGAL ~ PARAFUTURAS v |Dey o e NIIE NO ASIGNADOS CONVERSION  FLUJOS DE DELA
COMUNES EN @ INVERSIONES EFECTIVO SOCIEDAD
CIRCULACION (nota 9)
Saldos al 1 de enero de 2018 700.000 4.177.311 (1.073) 354.907 2.027.313 941.587 515.265 13.784.229 (1.519.108) (18.915) 20.961.516 8.040.389 29.001.905
(Pérdida) / Ganancia neta del periodo - - - - - - - (7.225.738) - - (7.225.738) 770.035 (6.455.703)
Otros resultados integrales del periodo - - - - - - - - 5.453.195 4.959 5.458.154 1.009.042 6.467.196
(Pérdida) / Ganancia integral total . ; ; ; . ; ; (7.225738)  5.453.195 4.959 (1.767.584) 1.779.077 11.493
del periodo
Dividendos en efectivo (2) - - - - - (652.198) - (667.297) - - (1.319.495) (134.546) (1.454.041)
Transacciones con el interés no _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ 2.226 2.226
controlante
Saldos al 30 de septiembre de 2018 700.000 4.177.311 (1.073) 354.907 2.027.313 289.389 515.265 5.891.194 3.934.087 (13.956) 17.874.437 9.687.146 27.561.583

(1) Corresponde a la diferencia entre el valor ajustado del capital y el valor histérico, segiin requerimientos de la LGS.

(2) Segun Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas del 27 de abril de 2018 y Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas del 25 de julio de 2018. El interés no controlante incluye distribuciones de dividendos a dichos accionistas dispuestas

por las subsidiarias Arcorpar S.A., Arcor Alimentos Bolivia S.A., Cartocor S.A. y Mundo Dulce S.A. de C.V.

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos estados financieros intermedios condensados consolidados.

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani

Vicepresidente Presidente

Comision Fiscalizadora

10

Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
(Socio)

C.P.C.E.Cba. N° 21.00004.3
Cr. Andrés Suarez
Contador PUblico (UBA)
Mat. Prof. 10.11421.4 - C.P.C.E.Cba.



ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO INTERMEDIO CONDENSADO CONSOLIDADO

POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018

(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

Nota 30.09.2019 30.09.2018
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES OPERATIVAS
(Pérdida) neta del periodo (2.610.092) (6.455.703)
Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta 2.588.166 (1.290.581)
Ajustes por:
Depreciaciones de propiedad, planta y equipos y propiedades de inversion 14 2.947.956 2.819.885
Depreciaciones de activos por derecho de uso 14 288.575 -
Amortizaciones de activos intangibles 14 88.444 71.410
Constitucién neta de provisiones deducidas del activo e incluidas en el pasivo 140.793 462.827
Resultados financieros, netos 4.783.640 12.140.064
Resultado de inversiones en asociadas (241.827) 1.410.632
Resultados por reconocimiento inicial y cambios en el valor razonable de activos biolégicos (46.569) 43.215
Resultados por venta de propiedad, planta y equipos, propiedades de inversién y activos intangibles (42.892) (88.193)
Baja de plantas productoras - 3.062
Subtotal de ajustes: 7.918.120 16.862.902
Cobros netos de pagos por instrumentos financieros derivados 22.884 89.064
Pagos por adquisiciones netas de cobros por ventas de activos biolégicos (313.430) (306.562)
Pagos de impuestos a las ganancias y a la ganancia minima presunta, retenciones y anticipos (1.338.109) (1.899.743)
Variacion neta de activos y pasivos operativos 2.082.571 (2.900.079)
Flujo neto de efectivo generado por actividades operativas 8.350.110 4.099.298
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por compras y anticipos de propiedad, planta y equipos, activos intangibles y otros (2.018.450) (3.412.189)
Ingresos de efectivo por ventas de propiedad, planta y equipos y propiedades de inversion 85.815 291.100
Aportes en asociadas 7 (93) (64)
Pagos por compra de acciones de Mastellone Hermanos S.A. 7 (54.275) (505.655)
Flujo neto de efectivo (utilizado en) actividades de inversion 19 (1.987.003) (3.626.808)
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Cobros por tomas de préstamos bancarios 11 5.096.175 2.504.170
Cancelacion de préstamos bancarios 11 (4.602.887) (3.116.494)
Variacion neta de préstamos de corto plazo 11 3.877.438 5.138.614
Pagos de arrendamientos financieros 21711 (365.227) (24.743)
Pagos de intereses y otros gastos financieros 11 (6.472.551) (3.852.823)
Cobranzas netas de pagos por instrumentos financieros derivados 473.453 238.537
Pagos de dividendos (1.675.667) (1.378.949)
Cancelacion de deuda por obligaciones negociables 11 (329.237) -
Flujo neto de efectivo (utilizado en) actividades de financiacion 19 (3.998.503) (491.688)
AUMENTO/ (DISMINUCIC)N) NETO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 2.364.604 (19.198)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 6.659.501 5.411.263
Diferencia de cotizacion y efecto conversion del efectivo y equivalentes de efectivo 254.496 2.614.293
Pérdida generada por la posicion monetaria del efectivo y equivalentes de efectivo (52.777) (122.156)
Aumento / (Disminucion) neto en el efectivo y equivalentes de efectivo 2.364.604 (19.198)
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del periodo 9.225.824 7.884.202

Las notas que se acompafian son parte integrante de estos estados financieros intermedios condensados consolidados.

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani

Vicepresidente Presidente
Comision Fiscalizadora
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018
(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 1. INFORMACION GENERAL

1.1 Antecedentes de la Sociedad

Arcor Sociedad Anoénima, Industrial y Comercial, es una entidad organizada bajo las leyes de la Republica Argentina (Ley 19.550 y sus
modificatorias). EI domicilio legal es Av. Fulvio Salvador Pagani 487, Arroyito, Provincia de Cérdoba.

Conjuntamente con sus subsidiarias, constituyen una corporacion multinacional, que produce una amplia gama de productos de consumo masivo
(golosinas, chocolates, galletas, alimentos, etc.) e industriales (papel virgen y reciclado, cartén corrugado, impresién de films flexibles, jarabe de
maiz, etc.), en Argentina, Brasil, Chile, México y Per( y comercializa los mismos en una gran cantidad de paises del mundo.

El estatuto de la Sociedad fue inscripto en el Registro Plblico de Comercio con fecha 19 de enero de 1962, siendo la Ultima modificacién del
mismo, introducida por Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria del 19 de septiembre de 2019, la que fue inscripta en el Registro Publico —
Protocolo de Contratos y Disoluciones — bajo la Matricula 76 — A40, en Cérdoba, el 18 de octubre de 2019. La fecha de finalizacion del plazo de
duracion de la Sociedad es el 19 de enero de 2061.

El 27 de febrero de 2010, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad, aprob¢ la creacion del programa de Obligaciones
Negociables simples no convertibles en acciones, conforme a lo establecido por la Ley N° 23.576 modificada por la Ley N° 23.962. El 15 de
octubre de 2010, la Direccidn de Inspeccion de Personas Juridicas de la Provincia de Cérdoba, mediante Resolucion 1931/2010-B resolvié la
inscripcion en el Registro Publico de Comercio del citado programa. Con fecha 25 de octubre de 2010, la CNV mediante Resolucion N° 16.439,
autorizo a la Sociedad para la creacidn de un programa de Obligaciones Negociables simples no convertibles. Por Gltimo, el 28 de noviembre de
2014, mediante Asamblea General Ordinariay Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad se aprob6 ampliar y prorrogar la vigencia del programa.

Con fecha 30 de octubre de 2015, la CNV mediante Resolucion N° 17.849, autorizd, a la Sociedad, la ampliacion del monto maximo de emision
del referido programa (pasando de un valor nominal méaximo de emisién de USD 500 millones a un valor nominal méaximo de emision de hasta
USD 800 millones, o su equivalente en otras monedas) por un nuevo periodo de cinco afios, contados desde el vencimiento del plazo original. El
2 de marzo de 2016, la Direccion de Inspeccidn de Personas Juridicas de la Provincia de Cérdoba, mediante Resolucion 260/2016-B- resolvid la
inscripcidn, en el Registro Pablico de Comercio, de la ampliacion y prérroga del citado programa.

Estos estados financieros intermedios condensados consolidados han sido aprobados por acta de Directorio N° 2330 de fecha 8 de noviembre de
20109.

1.2 Datos de la sociedad controlante

La Sociedad es controlada por Grupo Arcor S.A., quién posee el 99,686534% y 99,679719% de participacion en el capital y en los votos
respectivamente, siendo la actividad principal de la sociedad controlante la realizacion de operaciones financieras y de inversion.

Grupo Arcor S.A., es una entidad organizada bajo las leyes de la RepUblica Argentina (Ley 19.550 y sus modificatorias) con domicilio legal en
Maipl N° 1210, 6% piso, Of. “A” de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

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

Los presentes estados financieros intermedios condensados consolidados del Grupo por el periodo de nueve meses finalizado al 30 de septiembre
de 2019, han sido preparados de acuerdo a las NIIF emitidas por el IASB, en particular de conformidad con la NIC 34 “Informacion Financiera
Intermedia”. Los mismos deben ser leidos conjuntamente con los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2018, los cuales han sido
preparados de acuerdo a las NIIF.

Las cifras incluidas en los estados financieros intermedios condensados consolidados se exponen en miles de pesos al igual que las notas, excepto
la utilidad por accion, evolucion del capital social y los dividendos por accidn. Asimismo, las politicas contables utilizadas surgen de los estados
financieros consolidados al 31 de diciembre de 2018, considerando lo expuesto en nota 2.6 de estos estados financieros intermedios condensados
consolidados, y estan basadas en las NIIF emitidas por el IASB y las interpretaciones emitidas por el IFRIC aplicables a la fecha.

La preparacion de estos estados financieros intermedios condensados consolidados requiere que se realicen estimaciones y evaluaciones que afectan
el monto de los activos y pasivos registrados, y de los activos y pasivos contingentes revelados a la fecha de emision de los presentes estados
financieros intermedios condensados consolidados, como asi también los ingresos y egresos registrados.

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
Vicepresidente Presidente PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Comision Fiscalizadora (Socio)
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018
(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

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

El Grupo realiza estimaciones para calcular, por ejemplo, las depreciaciones y amortizaciones, el valor recuperable de los activos no corrientes, el
valor razonable de los activos biolégicos, el cargo por impuesto a las ganancias, ciertos cargos laborales, los pasivos por arrendamientos, las
provisiones por contingencias, juicios laborales, civiles y comerciales e incobrables y las provisiones por descuentos y bonificaciones a clientes.
Los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de preparacion de los presentes estados
financieros intermedios condensados consolidados.

A la fecha de los presentes estados financieros intermedios condensados consolidados, no existen incertidumbres respecto a sucesos o condiciones
que puedan aportar dudas sobre la posibilidad de que el Grupo siga operando normalmente como empresa en marcha. Las cifras al 31 de diciembre
de 2018 y al 30 de septiembre de 2018, que se exponen en estos estados financieros intermedios condensados consolidados a efectos comparativos,
surgen de ajustar por inflacion los importes de los estados financieros a dicha fecha, conforme a los descripto en nota 2.5 de los presentes estados
financieros intermedios condensados consolidados. Sobre las mismas, se efectuaron ciertas reclasificaciones a efectos comparativos.

2.2 Cambios en politicas contables. Nuevas normas contables
(a) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones que han entrado en vigor a partir del ejercicio iniciado el 1 de enero de 2019:

Modificaciones a la NIIF 9 “Instrumentos financieros”, aplicables a instrumentos con caracteristica de pago de reconocimiento negativo:
estas modificaciones permiten a las compafiias medir a costo amortizado, bajo ciertas condiciones, ciertos activos financieros en los cuales los
términos del contrato permiten al emisor del instrumento precancelarlo con anterioridad a su vencimiento por un importe menor al capital e intereses
impagos. La aplicacion de esta norma no generd impactos significativos en los presentes estados financieros intermedios condensados
consolidados.

NIIF 16 “Arrendamientos”: climina, para los casos de arrendatarios, la distincion entre los contratos de “arrendamiento financiero” que se
registran en el estado de situacion financiera y los “arrendamientos operativos™ para los que no se exige el reconocimiento de las cuotas de
arrendamiento futuras. En su lugar, se desarrolla un modelo Unico que es similar al de arrendamiento financiero de la NIC 17. El impacto de la
aplicacion de esta norma en los presentes estados financieros intermedios condensados consolidados implico el reconocimiento inicial de activos
por derechos de uso y de pasivos por arrendamientos conforme se expone en nota 21.

CINIIF 23 “Incertidumbre sobre el tratamiento del impuesto a las ganancias”: esta norma clarifica como el reconocimiento y las exigencias
de medicion de la NIC 12 “Impuesto a las ganancias”, son aplicados cuando hay incertidumbre sobre el tratamiento de impuesto a las ganancias.
Esta norma fue publicada en junio 2017. La aplicacion de esta norma no generd impactos significativos en los presentes estados financieros
intermedios condensados consolidados.

Modificaciones a la NIC 19 “Beneficios al personal”: esta modificacion requiere que una entidad utilice premisas actualizadas para determinar
el costo corriente operativo y financiero para el resto del periodo después de una modificacion, reduccion o liquidacion del plan y reconocer el
efecto en el resultado del ejercicio como parte del costo de servicios pasados, 0 como ganancia o pérdida en la liquidacion. La aplicacion de esta
modificacién no generd impactos significativos en los presentes estados financieros intermedios condensados consolidados.

(b) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones publicadas que todavia no han entrado en vigor para ejercicios que comiencen a
partir de 1 de enero de 2019 y no han sido adoptadas anticipadamente:

Modificaciones a la NIIF 3 “Combinacion de negocios”: esta modificacion revisa la definicion de “negocio”. Segln devoluciones recibidas por
el IASB, la aplicacion de la guia actual es percibida como demasiada compleja, y como resultado, demasiadas transacciones son calificadas como
combinaciones de negocios. Esta modificacion fue publicada en octubre del 2018, y entrara en vigencia para los ejercicios que comiencen a partir
del 1 de enero de 2020.

Modificaciones ala NIC 1y ala NIC 8 en la definicién de materialidad: estas modificaciones a la NIC 1, “Presentacion de estados financieros”,
y la NIC 8, “Politicas contables, cambios en las estimaciones contables y errores”, y consecuentes modificaciones a otras NIIF, esclarece el uso de
una definicion coherente de materialidad a través de las NIIF y el Marco Conceptual para Informes Financieros; aclara la definicion de lo que se
considera material; e incorpora algunas de las orientaciones de la NIC 1 sobre informacidn no relevante. Esta modificacion fue publicada en octubre
del 2018, y entrara en vigencia para los ejercicios que comiencen a partir del 1 de enero de 2020.

Modificaciones a la NIIF 9, NIC 39 y NIIF 7 — Reforma de la Tasa de interés de referencia: estas modificaciones proporcionan una alternativa
temporal para la aplicacion de requisitos especificos de contabilidad de coberturas a las relaciones de cobertura directamente afectadas por la
reforma de la tasa de interés de referencia como el LIBOR y otros tipos interbancarios. Estas modificaciones fueron publicadas en septiembre de
2019 y deben aplicarse a los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2020. Se permite la aplicacion anticipada.

No hay otras NIIF o interpretaciones CINIIF que no sean efectivas todavia y que se espere que tengan un efecto significativo para el Grupo.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018
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NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION

2.3 Estacionalidad de las operaciones

En algunos de los segmentos de negocios donde se desarrolla el Grupo, los resultados se ven afectados por los periodos productivos de ciertos
insumos tales como azlcar, maiz, trigo y frutas y por la comercializacién de productos que muestran un comportamiento estacional, dependiendo
de diversos factores, tales como las condiciones climaticas (mayor demanda en épocas caracterizadas por temperaturas altas o bajas), las temporadas
de fiestas (mayor demanda en épocas de pascua, navidad, etc.) o los ciclos escolares (mayores ventas durante los ciclos lectivos).

2.4 Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cifras incluidas en los estados financieros correspondientes a cada una de las entidades del Grupo se expresan en su moneda funcional.
En general, para el caso de las sociedades del Grupo en el exterior, se ha definido como moneda funcional la moneda de cada pais, dado que es la
moneda del ambiente econémico primario en que operan dichas entidades. Los estados financieros intermedios consolidados se presentan en ARS,
siendo la moneda funcional de la Sociedad y la moneda de presentacion del Grupo. Los tipos de cambio de cierre, utilizados en el proceso de
conversion son los siguientes:

PERIODO DE NUEVE MESES FINALIZADO PERIODO DE NUEVE MESES FINALIZADO

EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 (1) EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2018 (1)
PAIS MONEDA LOCAL 30.09.2019 31.12.2018 30.09.2018 31.12.2017
Bolivia BOB 0,1213 0,1856 0,1695 0,3752
Brasil BRL 0,0726 0,1033 0,0975 0,1783
Chile CLP 12,6888 18,5272 16,0882 33,1419
China RMB 0,1232 0,1830 0,1676 0,3523
Colombia CopP 60,3243 86,6600 72,4039 160,8712
Ecuador uUsD 0,0174 0,0267 0,0244 0,0539
Esparia EUR 0,0160 0,0233 0,0210 0,0449
Estados Unidos uUsD 0,0174 0,0267 0,0244 0,0539
México MXN 0,3429 0,5242 0,4583 1,0640
Paraguay PYG 111,4407 158,9584 143,7491 301,9559
Pert PEN 0,0592 0,0899 0,0804 0,1749
Suiza EUR 0,0160 0,0233 0,0210 0,0449
Uruguay uyu 0,6435 0,8642 0,8091 1,5530

(1) Unidades monetarias por ARS.

2.5 Informacién financiera en economias de alta inflacion

La NIC 29 “Informacion financiera en economias hiperinflacionarias” requiere que los estados financieros de una entidad, cuya moneda funcional
sea la de una economia de alta inflacion, sean expresados en términos de la unidad de medida corriente a la fecha de cierre del ejercicio / periodo
sobre el que se informa, independientemente de si estan basados en el método del costo histérico o en el método del costo corriente. Para ello, en
términos generales, se debe computar en las partidas no monetarias la inflacion producida desde la fecha de adquisicion o desde la fecha de
revaluacion segln corresponda. Dichos requerimientos también comprenden a la informacion comparativa de los estados financieros.

A los efectos de concluir sobre si una economia es categorizada como de alta inflacion en los términos de la NIC 29, la norma detalla una serie de
factores a considerar entre los que se incluye una tasa acumulada de inflacién en tres afios que se aproxime o exceda el 100%. Es por esta razon
que, de acuerdo con la NIC 29, la economia argentina debe ser considerada como de alta inflacion a partir del 1 de julio de 2018.

A su vez, la Ley N° 27.468, publicada en el Boletin Oficial de la Nacion con fecha 4 de diciembre de 2018, modificd el articulo 10° de la Ley
N° 23.928 y sus modificatorias, estableciendo que la derogacién de todas las normas legales o reglamentarias que establecen o autorizan la
indexacion por precios, actualizacion monetaria, variacion de costos o cualquier otra forma de repotenciacién de las deudas, impuestos, precios o
tarifas de los bienes, obras o servicios, no comprende a los estados financieros, respecto de los cuales continuara siendo de aplicacion lo dispuesto
en el articulo 62 in fine de la LGS. Asimismo, el mencionado cuerpo legal dispuso la derogacién del Decreto N° 1269/2002 del 16 de julio de 2002
y sus modificatorios y delegé en el Poder Ejecutivo Nacional, a través de sus organismos de contralor, establecer la fecha a partir de la cual surtiran
efecto las disposiciones citadas en relacion con los estados financieros que les sean presentados. Por lo tanto, mediante su RG 777/2018, publicada
en el Boletin Oficial de la Nacidn con fecha 28 de diciembre de 2018, la CNV dispuso que las entidades emisoras sujetas a su fiscalizacion deberan
aplicar a los estados financieros anuales, por periodos intermedios y especiales, que cierren a partir del 31 de diciembre de 2018 inclusive, el
método de reexpresion de estados financieros en moneda homogénea conforme lo establecido por la NIC 29.

De acuerdo con la NIC 29, los estados financieros de una entidad que informa en la moneda de una economia de alta inflacion deben reportarse en
términos de la unidad de medida vigente a la fecha de los estados financieros. Todos los montos del estado de situacion financiera que no se indican
en términos de la unidad de medida actual a la fecha de los estados financieros deben actualizarse aplicando un indice de precios general.
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NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.5 Informacion financiera en economias de alta inflacion

Todos los componentes del estado de resultados deben exponerse en términos de la unidad de medida actualizada a la fecha de los estados
financieros, aplicando el cambio en el indice general de precios que se haya producido desde la fecha en que los ingresos y gastos fueron
reconocidos originalmente en los estados financieros. El ajuste por inflacién en los saldos iniciales se calcul6 considerando los indices establecidos
por la Federaciéon Argentina de Consejos Profesionales en Ciencias Econdmicas (FACPCE) con base en los indices de precios publicados por el
Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC).

La variacion del indice utilizado para la reexpresion de los presentes estados financieros intermedios condensados individuales fue estimada en
37,58% en el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2019 (considerando lo previsto por el Memorando C-72 de la Secretaria Técnica de la
FACPCE) y del 32,41% en el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2018. La variacion del Indice de Precios al Consumidor segun lo
posteriormente publicado por el INDEC para el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2019 fue de 37,70%.

Los principales procedimientos para el ajuste por inflacién mencionado anteriormente son los siguientes:

- Los activos y pasivos monetarios que se contabilizan a moneda de cierre del balance no son reexpresados porque ya estan expresados en términos
de la unidad monetaria actual a la fecha de los estados financieros.

- Los activos y pasivos no monetarios que se contabilizan a costo a la fecha del balance y los componentes del patrimonio, se reexpresan aplicando
los coeficientes de ajuste correspondientes.

- Todos los elementos en el estado de resultados se actualizan aplicando los factores de reexpresion relevantes.

- Los resultados financieros fueron expuestos en términos reales, eliminando las respectivas coberturas inflacionarias.

- El efecto de la inflacion en la posicion monetaria neta de la Sociedad se incluye en el Estado de Resultados, en “Resultados financieros, netos”,
en el rubro “Resultado por posicion monetaria neta”.

- El capital fue reexpresado desde la fecha de suscripcion o desde la fecha del ultimo ajuste por inflacidn contable, lo que haya sucedido después.
El monto resultante fue incorporado en la cuenta “Ajuste de capital”.

- Las reservas de conversion fueron expresadas en términos reales, segregando el efecto inflacionario.

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

2.6 Impuesto a las ganancias
- Impuesto a las ganancias corriente

La Sociedad determina el cargo por impuesto a las ganancias mediante la aplicacion de la tasa de dicho impuesto sobre el resultado impositivo,
determinado de acuerdo a la ley de impuesto a las ganancias. Las tasas utilizadas para las principales sociedades del Grupo, para el periodo de
nueve meses finalizado al 30 de septiembre de 2019, son las expuestas en los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2018 y
corresponden a las tasas tributarias que han sido promulgadas a la fecha de los presentes estados financieros intermedios condensados consolidados
y que se espera seran aplicables al 31 de diciembre de 2019, fecha de cierre del presente ejercicio.

- Impuesto a las ganancias - Método diferido

La Sociedad aplicé el método del impuesto diferido para la registracion del impuesto a las ganancias. Esta metodologia contempla el
reconocimiento contable del efecto impositivo futuro, generado por las diferencias temporarias entre la valuacién contable y la impositiva de los
activos y pasivos. El impuesto a las ganancias se reconoce sobre la base de la estimacion de la Sociedad sobre la tasa efectiva anual del impuesto
a las ganancias esperada para el afio fiscal completo.
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NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION

2.6 Impuesto a las ganancias
- Ajuste por inflacion impositivo en Argentina

Conforme a lo previsto en la Ley 27.430, el ajuste por inflacion impositivo establecido en los articulos 95 a 98 de la Ley de Impuesto a las
Ganancias resulta de aplicacion para los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2018 en la medida que se cumpla un parametro de
inflacion acumulada del 100% trianual a computar desde dicha fecha. No obstante, la Ley 27.468 modific6 el régimen de transicion establecido
por la citada Ley 27.430 estableciendo que, para el primer, segundo y tercer ejercicio a partir de su vigencia, el procedimiento de ajuste sera
aplicable en caso que la variacion del IPC, calculada desde el inicio y hasta el cierre de cada uno de esos ejercicios, supere un cincuenta y cinco
por ciento (55%), un treinta por ciento (30%) y un quince por ciento (15%), respectivamente. El ajuste por inflacion correspondiente al ejercicio
que se liquide incidira como un ajuste positivo o0 negativo, segun corresponda, y deberd imputarse un tercio en ese periodo fiscal y los dos tercios
restantes, en partes iguales, en los dos periodos fiscales inmediatos siguientes.

A la fecha de cierre de los presentes estados financieros intermedios condensados consolidados, el Grupo ha evaluado y considerado que los
parametros que establece la Ley de Impuesto a las Ganancias para la aplicacion del ajuste por inflacién impositivo en Argentina, se cumpliran al
cierre de su ejercicio fiscal y, en consecuencia, considero el mismo en la determinacion del resultado por impuesto a las ganancias (corriente y
diferido) del periodo intermedio.

2.7 Contexto econdémico en Argentina

El Grupo opera en un contexto econémico en Argentina cuyas variables principales han tenido recientemente una fuerte volatilidad como
consecuencia de acontecimientos politicos y econémicos en el &mbito nacional como internacional.

En este contexto, el gobierno nacional argentino implemento, entre otras, medidas econdmicas tales como: ciertas restricciones en el mercado
cambiario (establecer plazos especificos para ingresar y liquidar exportaciones; autorizacion previa del Banco Central de la Republica Argentina
para la formacion de activos externos para las empresas y para el pago de deudas a empresas vinculadas del exterior), diferimiento del pago de
ciertos instrumentos de deuda publica y control del precio de los combustibles.

El Grupo monitorea permanentemente la evolucion de las variables que afectan los negocios, para definir las posibles acciones a adoptar e
identificar los eventuales impactos sobre su situacion patrimonial y financiera. Los presentes estados financieros intermedios condensados
consolidados deben ser leidos a la luz de estas circunstancias.

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
Vicepresidente Presidente PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Comision Fiscalizadora (Socio)
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018
(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 3. INFORMACION POR SEGMENTOS

El Grupo determina los segmentos operativos sobre la base de los informes de gestion que son revisados por el Directorio y el Personal clave de

la gerencia, y los actualiza a medida que los mismos presentan cambios.

El Grupo considera el negocio tanto desde una perspectiva geografica como también de otra basada en los tipos de producto. Desde el punto de
vista geografico, la Gerencia considera el desempefio de los siguientes segmentos: (i) Argentina, (ii) Brasil, (iii) Regiéon Andina (incluye a Chile,
Peru, Ecuador y Colombia), (iv) Norte, Centro y Overseas (incluye, México, EEUU, Espafiay China), (v) Filiales Sur (incluye a Uruguay, Paraguay
y Bolivia) y (vi) Resto de Paises y Negocios. En dichas locaciones se encuentran instaladas las plantas industriales y las unidades comerciales.
Asimismo, dentro de algunos segmentos geograficos, el Grupo estd organizado en base a los siguientes tipos de productos: (i) Golosinas y

Chocolates; (ii) Galletas; (iii) Alimentos; (iv) Packaging; (v) Agronegocios y (vi) Otros industriales.

La conciliacion del resultado operativo con el resultado antes del impuesto a las ganancias se muestra a continuacion:

30.09.2019 30.09.2018
Resultado operativo por segmentos reportables 5.455.527 6.193.025
Intereses implicitos comerciales (935.640) (388.613)
Resultado operativo 4.519.887 5.804.412
Ingresos financieros 554.650 (928.718)
Gastos financieros (5.833.896) (11.745.298)
Resultado por posicién monetaria neta 495.606 533.952
Resultado de inversiones en asociadas 241.827 (1.410.632)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO A LAS GANANCIAS (21.926) (7.746.284)

Informacion sobre areas geograficas

En el cuadro a continuacion se muestra la informacion de activos no corrientes ubicados en Argentina (domicilio de la Sociedad) y en el exterior:

30.09.2019
Argentina Brasil Chile México Resto Total
Propiedad, planta y equipos (1) 23.692.598 2.333.167 5.004.500 1.409.549 492.188 32.932.002
Activos por derecho de uso (nota 21) 645.601 279.842 75.741 26.321 74.820 1.102.325
Propiedades de inversion 99.659 45.635 52.939 - 14.899 213.132
Activos intangibles 5.052.730 325.027 22.058 2.772 1575 5.404.162
Activos bioldgicos 666.766 - - - - 666.766
31.12.2018
Argentina Brasil Chile México Resto Total
Propiedad, planta y equipos (1) 24.604.387 2.337.224 4.674.215 1.294.977 485.918 33.396.721
Propiedades de inversion 134.421 44.092 49.883 - 9.841 238.237
Activos intangibles 4.957.415 305.225 19.292 - 1.578 5.283.510
Activos biolégicos 672.661 - - - - 672.661

(1) Los resultados no trascendidos a terceros, fueron eliminados en la sociedad compradora.

En el cuadro a continuacion se muestra la informacion de ventas consolidadas a clientes domiciliados en Argentina (domicilio de la Sociedad) y

en el exterior:

30.09.2019 30.09.2018
Argentina Exterior Total Argentina Exterior Total
Ventas 62.793.918 29.576.355 92.370.273 62.355.488 26.263.422 88.618.910
Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
Vicepresidente Presidente PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Comision Fiscalizadora (Socio)
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018

(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 3. INFORMACION POR SEGMENTOS

a) Informacidn por segmentos al 30 de septiembre de 2019:
Argentina Brasil Regi6n Andina Norte, Centroy Filiales Sur Resto de los Paises Ajustes y Total al

Golosinas y ; : : Otros Golosinas y Golosinas y ; Overseas y Negocios eliminaciones 30.09.2019

Chocolates Galletas Alimentos Packaging Agronegocios Industriales Chocolates Galletas Chocolates Galletas Packaging
Ventas a terceros (1) 17.887.589 16.882.402 7.635.084 16.052.513 4.258.917 70.831 5.481.483 4.214.691 5.248.859 2.072.554 3.308.129 4.451.356 4.799.282 6.583 - 92.370.273
Ventas inter-segmentos 5.433.429 912.656 284.848 2.805.647 2.988.785 1.222.545 384.604 208.521 892.797 207.002 75.228 56.136 11.548 81.958 (15.565.704) -
TOTAL VENTAS 23.321.018 17.795.058 7.919.932 18.858.160 7.247.702 1.293.376 5.866.087 4.423.212 6.141.656 2.279.556 3.383.357 4.507.492 4.810.830 88.541 (15.565.704) 92.370.273
Resultado operativo por 2.000.083 2.160.957 (646.246) 1.129.316 (240.787) 34.127 384.973 (95.949) (89.016) 86.120 211.479 222.006 352.403 (53.939) - 5.455.527
segmentos reportables
Depreciacion y amortizacion (646.003) (465.866) (182.633) (813.926) (353.314) (50.438) (184.185) (107.846) (198.311) (64.321) (46.676) (159.709) (39.921) (11.826) - (3.324.975)
Impuesto a las ganancias (1.635.572) (828.880) 11.863 (6.670) 318.164 (32.028) (232.194) - 27.432 (12.369) (50.944) (75.660) (24.741) (46.567) - (2.588.166)
Resqltado de inversiones en ; ; } : : } : R } R } R R 241.827 R 241.827
asociadas
b) Informacidn por segmentos al 30 de septiembre de 2018:

Argentina Brasil Region Andina Norte, Centroy Filiales Sur Resto de los Paises ~ Ajustesy Total al
Golosinas y i f ; Otros Golosinas y Golosinas y ; Overseas y Negocios eliminaciones 30.09.2018
Chocolates Galletas Alimentos Packaging Agronegocios Industriales Chocolates Galletas Chocolates Galletas Packaging
Ventas a terceros © 18.888.304 17.068.636 7.922.469 14.674.905 3.723.743 69.992 4.685.079 3.508.542 5.333.746 1.860.042 2.877.206 3.855.757 4.143.050 7.439 - 88.618.910
Ventas inter-segmentos 5.395.401 858.674 495.031 2.793.851 2.995.428 555.341 441.542 200.145 655.160 210.367 87.609 56.076 7.650 77.668 (14.829.943) -
TOTAL VENTAS 24.283.705 17.927.310 8.417.500 17.468.756 6.719.171 625.333 5.126.621 3.708.687 5.988.906 2.070.409 2.964.815 3.911.833 4.150.700 85.107 (14.829.943) 88.618.910
Resultado operativo por
segmentos reportables @ 3.394.919 2.277.277 (531.364) 353.078 (159.294) 2.845 (96.946) (257.929) 381.571 166.871 190.150 191.384 408.172 (127.709) - 6.193.025
Depreciacion y amortizacion (449.732) (433.132) (168.183) (828.708) (335.340) (48.542) (163.256) (66.090) (146.768) (53.643) (36.357) (123.695) (28.710) (9.139) - (2.891.295)
Impuesto a las ganancias 2.416.664 (1.658.696) 563.112 (130.177) 402.973 (18.606) - 30.983 (111.550) (35.551) (49.999) (13.366) (34.295) (70.911) - 1.290.581
Resultado de inversiones en
asociadas - - - - - - - - - - - - - (1.410.632) - (1.410.632)
(1) Incluye venta de bienes y servicios a asociadas.
(2) Incluye intereses implicitos comerciales.
(3) Al 30 de septiembre 2019, incluye en el segmento Alimentos — Argentina, ARS 377.547 (pérdida) en concepto de reestructuracion del negocio, reconocido en la subsidiaria La Campagnola S.A.C.1.
Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
Vicepresidente Presidente PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Comision Fiscalizadora (Socio)
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018
(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 4. PROPIEDAD, PLANTA'Y EQUIPOS

En los siguientes cuadros se detalla la composicién y evolucion del rubro propiedad, planta y equipos:

Plantas Muebles, Obras en
; Maquinas e herramientas,  construcciony
Terrenos Construcciones  productoras . . p R Total
instalaciones  vehiculos y otros equipos
equipos en transito
Costo
Valor de origen al inicio del ejercicio 2.492.501 24.303.996 280.713 51.985.588 5.652.906 3.668.577 88.384.281
Baja por aplicacion inicial NIIF 16 (nota 21) - - - (19.956) - - (19.956)
Efecto conversion 44.547 380.612 - 809.783 96.844 71.415 1.403.201
Altas - 15.798 - 68.931 201.941 1.670.873 1.957.543
Transferencias (2) 128 327.365 - 1.601.998 93.086 (2.022.449) 128
Bajas (1.189) (37.199) - (167.616) (151.762) (1.699) (359.465)
Valor de origen al cierre del periodo 2.535.987 24.990.572 280.713 54.278.728 5.893.015 3.386.717 91.365.732
Depreciacion
Depreciacion acumulada al inicio del ejercicio - (12.621.461) (129.494) (37.864.370) (4.372.235) - (54.987.560)
Baja por aplicacion inicial NIIF 16 (nota 21) - - - 5.986 - - 5.986
Efecto conversion - (177.007) - (589.478) (73.688) - (840.173)
Bajas - 36.831 - 163.507 125.845 - 326.183
Depreciacion del periodo (1) - (657.822) (38.716) (1.930.228) (311.400) - (2.938.166)
Depreciacién acumulada al cierre del periodo - (13.419.459) (168.210) (40.214.583) (4.631.478) - (58.433.730)
SALDO AL 30.09.2019 2.535.987 11.571.113 112.503 14.064.145 1.261.537 3.386.717 32.932.002
Plantas Muebles, Obras en
. Maquinas e herramientas,  construcciény
Terrenos Construcciones productoras . . p . Total
instalaciones  vehiculos y otros equipos
equipos en transito
Costo
Valor de origen al inicio del ejercicio 2.411.420 21.793.126 241.052 46.771.078 5.705.083 3.228.849 80.150.608
Efecto conversion 347.196 2.788.100 - 5.284.232 712.262 616.987 9.748.777
Altas - 43.115 - 58.438 384.342 2.902.257 3.388.152
Transferencias (2) - 535.934 67.456 1.177.474 93.491 (1.856.232) 18.123
Bajas (1.411) (14.552) (11.082) (434.537) (156.687) (18.252) (636.521)
Valor de origen al cierre del periodo 2.757.205 25.145.723 297.426 52.856.685 6.738.491 4.873.609 92.669.139
Depreciacion
Depreciacion acumulada al inicio del ejercicio - (11.036.012) (91.425) (32.805.054) (4.466.520) - (48.399.011)
Efecto conversién - (1.256.959) - (4.046.924) (545.444) - (5.849.327)
Transferencias (2) - (14.849) - - (321) - (15.170)
Bajas - 8.548 8.021 316.700 143.726 - 476.995
Depreciacion del periodo (1) - (608.047) (41.664) (1.812.872) (361.667) - (2.824.250)
Depreciacién acumulada al cierre del periodo - (12.907.319) (125.068) (38.348.150) (5.230.226) - (56.610.763)
SALDO AL 30.09.2018 2.757.205 12.238.404 172.358 14.508.535 1.508.265 4.873.609 36.058.376
(1) El destino contable de las depreciaciones del periodo se informa en nota 14.
(2) Transferencia desde propiedades de inversion (nota 5)
Informacién incluida en cumplimiento del Art. 1, Capitulo 111, Titulo IV del TO/CNV e identificada como Anexo A.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018
(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 4. PROPIEDAD, PLANTA'Y EQUIPOS

A continuacion, se enumera la vida 0til para cada uno de los items que componen el rubro propiedad, planta y equipos:

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

NOTA 5. PROPIEDADES DE INVERSION

En el siguiente cuadro se detalla la composicién y evolucién del rubro propiedades de inversion:

30.09.2019 30.09.2018
Terrenos y construcciones

Costo
Valor de origen al inicio del ejercicio 376.587 760.024
Altas 4.622 2.832
Bajas (24.215) (376.188)
Transferencias (2) (128) (18.123)
Efecto conversion 8.311 34.816
Valor de origen al cierre del periodo 365.177 403.361
Depreciacion
Depreciacion acumulada al inicio del ejercicio (138.350) (364.513)
Bajas - 206.954
Transferencias (2) - 15.170
Efecto conversion (1.981) (2.459)
Depreciacion del periodo (1) (11.714) (798)
Depreciacion acumulada al cierre del periodo (152.045) (145.646)
TOTAL 213.132 257.715

(1) El destino contable de las depreciaciones del periodo, se informa en nota 14.
(2) Transferencia hacia propiedad, planta y equipo (nota 4)

Informacién incluida en cumplimiento de Art. 1, Capitulo 111, Titulo IV del TO/CNYV e identificada como Anexo D.

Los terrenos no se deprecian. La vida Util estimada de las construcciones esté en un rango entre 30 y 50 afios.

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
Vicepresidente Presidente PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Comision Fiscalizadora (Socio)
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018
(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 6. ACTIVOS INTANGIBLES

En los siguientes cuadros se detalla la composicidn y evolucion del rubro activos intangibles:

Software y licencias

Marcas Valor llave - Total
relacionadas
Costo
Valor de origen al inicio del ejercicio 1.312.392 3.793.255 709.112 5.814.759
Altas - - 196.601 196.601
Bajas - - (270.240) (270.240)
Efecto conversion 10.149 (1.334) 11.719 20.534
Valor de origen al cierre del periodo 1.322.541 3.791.921 647.192 5.761.654
Amortizacion
Amortizacion acumulada al inicio del ejercicio - - (531.249) (531.249)
Bajas - - 270.240 270.240
Amortizacién del periodo (1) - - (88.444) (88.444)
Efecto conversion - - (8.039) (8.039)
Amortizacion acumulada al cierre del periodo - - (357.492) (357.492)
SALDO AL 30.09.2019 1.322.541 3.791.921 289.700 5.404.162
(1) El destino contable del cargo por amortizacion del periodo, se informa en nota 14.
Informacién incluida en cumplimiento de Art. 1, Capitulo 111, Titulo IV del TO/CNYV e identificada como Anexo B.
Marcas Valor llave Soft;/\é?ar;gnlézzr?as Total
Costo
Valor de origen al inicio del ejercicio 1.287.594 3.783.184 639.052 5.709.830
Altas - - 23.312 23.312
Efecto conversion 94.527 21.839 45.625 161.991
Valor de origen al cierre del periodo 1.382.121 3.805.023 707.989 5.895.133
Amortizacion
Amortizacion acumulada al inicio del ejercicio - - (418.307) (418.307)
Amortizacion del periodo (1) - - (71.410) (71.410)
Efecto conversion - - (35.801) (35.801)
Amortizacion acumulada al cierre del periodo - - (525.518) (525.518)
SALDO AL 30.09.2018 1.382.121 3.805.023 182.471 5.369.615

(1) El destino contable del cargo por amortizacion del periodo, se informa en nota 14.
Informacién incluida en cumplimiento de Art. 1, Capitulo 111, Titulo IV del TO/CNV, e identificada como Anexo B.

Los valores llave y las marcas no se amortizan.

Los costos incurridos en el desarrollo, adquisicién o implementacion de software, reconocidos como activos intangibles, se amortizan aplicando
el método de la linea recta durante sus vidas Utiles estimadas, en un plazo que no excede de cinco afios.

Las licencias adquiridas por el Grupo han sido clasificadas como activos intangibles con vida Gtil definida, siendo amortizadas en forma lineal a
lo largo del periodo de la licencia, cuya duracion no excede los cinco afios.

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
Vicepresidente Presidente PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS

POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018
(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 7. INVERSIONES EN ASOCIADAS

A continuacion, se expone la composicion del rubro:

. . L I % de Valor de libros Valor de libros
Sociedad Pais Actividad principal Participacion al 30.09.2019 al 30.09.2018
GAP Inversora S.A. Argentina Operaciones financieras y de inversion 5,0000 87 51
Mastellone Hermanos S.A. Argentina Industrializacion y comerglallzamon de (1) 42,9966 5.459.647 4.034.929
productos, subproductos y derivados de la leche
TOTAL 5.459.734 4.034.980

(1) Sumatoria de las participaciones directas de Arcor S.A.1.C. y de Bagley Argentina S.A.

Informacién incluida en cumplimiento de Art. 1, Capitulo 111, Titulo IV del TO/CNV, e identificada como Anexo C.

En el siguiente cuadro se detalla la evolucidn del rubro inversiones en asociadas:

Participacion en

asociadas
Saldo al 1 de enero de 2019 5.151.277
Alta por compra de acciones de Mastellone Hermanos S.A. 54.275
Resultado de inversiones en asociadas 241.827
Aporte de capital 93
Variacion reserva de conversion 12.262
SALDO AL 30.09.2019 5.459.734
Participacion en Cuentas por pagar
asociadas comerciales y otras Total
deudas
Saldo al 1 de enero de 2018 4.850.682 (24) 4.850.658
Alta por compra de acciones de Mastellone Hermanos S.A. 505.655 - 505.655
Resultado de inversiones en asociadas (1.410.623) 9) (1.410.632)
Aporte de capital - 64 64
Variacion reserva de conversion 89.212 23 89.235
Transferencia entre rubros 54 (54) -
SALDO AL 30.09.2018 4.034.980 - 4.034.980

A continuacion, se expone informacidn financiera resumida de las asociadas al 30 de septiembre de 2019, conforme a lo requerido por la NIIF 12:

Situacion financiera resumida

Resultados resumidos

Otros Resultado
Resultado resultados .
. . . . . . Resultado del . integral total
. Activo no Activo Pasivo no Pasivo Patrimonio bruto del P . integrales del
Sociedad } . . . Ventas . periodo/ejerc. . del
corriente corriente corriente corriente ©)] periodo periodo / . .

®3) . periodo/ejerc.

(4) ejerc. @)

®)
GAP Inversora S.A. (1) 1.144 120 767 101 396 - - (683) 197 (486)
Mastellone H
S ;st‘zz)one OIManos  1g578.856 12780707 14504202  6.869.426  9.985.656 37.435.126 11429170  (553.340) 28619 (524.721)
(1) Informacion financiera obtenida de los estados financieros al 31 de diciembre de 2018.

@

Informacion financiera obtenida de los estados financieros intermedios condensados consolidados al 30 de septiembre de 2019. Consolida a sus subsidiarias Con-Ser S.A., Leitesol

Industria e Comércio S.A., Marca 4 S.A., Marca 5 Asesores en Seguros S.A., Mastellone de Paraguay S.A., Mastellone Hermanos do Brasil Comercial e Industrial Ltda. y Mastellone

San Luis S.A.

No incluye los ajustes registrados para medir los activos y pasivos identificables de la asociada a la fecha de la aplicacién inicial del método de la participacién correspondiente a cada

participacion adquirida.
Patrimonio y resultados atribuibles a los Accionistas de cada asociada.
Ver seccion “Régimen de promocion industrial de la asociada por via indirecta Mastellone San Luis S.A.” en la presente nota.

©)
O

Informacién incluida en cumplimiento de Art. 1, Capitulo 111, Titulo IV del TO/CNV, e identificada como Anexo C.

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani

Vicepresidente Presidente

Comision Fiscalizadora

Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C.P.C.E.Cha. N° 21.00004.3

Cr. Andrés Suarez
Contador Publico (UBA)

Mat. Prof. 10.11421.4 - C.P.C.E.Cba.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS

POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018

(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 7. INVERSIONES EN ASOCIADAS

En el siguiente cuadro, se expone informacion consolidada resumida correspondiente al resultado de los periodos de nueve y tres meses finalizados
el 30 de septiembre de 2019 y 2018 de Mastellone Hermanos S.A, tal y como surge de los estados financieros consolidados emitidos por la asociada,

aprobados por su Directorio con fecha 7 de noviembre de 2019.

Periodo de nueve
meses finalizado el

Periodo de nueve
meses finalizado el

Periodo de tres
meses finalizado el

Periodo de tres
meses finalizado el

30.09.2019 30.09.2018 30.09.2019 30.09.2018

Ingresos 37.435.126 35.513.978 12.987.510 12.097.409
Costo de ventas (26.005.956) (24.756.606) (9.081.198) (8.369.466)
Ganancia bruta 11.429.170 10.757.372 3.906.312 3.727.943
Gastos de comercializacion (8.292.454) (8.882.729) (2.861.986) (3.093.032)
Gastos de administracion (1.309.260) (1.442.392) (432.077) (493.589)
Ingreso por inversiones 170.799 78.951 63.782 24.538
Costos financieros (1.094.416) (823.211) (314.933) (333.837)
Diferencias de cambio (1.327.761) (4.275.026) (2.013.442) (2.160.796)
Otros resultados financieros (87.203) - (11.977) -
Resultado por la posicién monetaria neta 301.139 390.355 42.562 153.279
Otras ganancias y pérdidas 4.200 (39.138) 1.921 (20.377)
(Pérdida) antes de impuesto a las ganancias (205.786) (4.235.818) (1.619.838) (2.195.871)
Impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta (347.508) 707.458 (314.684) 394.501
(PERDIDA) NETA DEL PERIODO (553.294) (3.528.360) (1.934.522) (1.801.370)
Pérdida neta atribuible a:

Accionistas de Mastellone Hermanos S.A. (553.340) (3.528.365) (1.934.517) (1.801.372)
Interés no controlante 46 5 (5) 2
TOTAL (553.294) (3.528.360) (1.934.522) (1.801.370)

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
Vicepresidente Presidente PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Comision Fiscalizadora (Socio)
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS

POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018

(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 7. INVERSIONES EN ASOCIADAS

A continuacion, se expone una conciliacion entre la informacién financiera resumida de Mastellone Hermanos S.A. expuesta precedentemente y

la que surge de los presentes estados financieros intermedios condensados consolidados:

Resultados Otros resultados
Patrimonio hasta el integrales hasta el
30.09.2019 30.09.2019
Deudor / . -
(Acreedor) Ganancia / (Pérdida)
Cifras atribuibles a los Accionistas de Mastellone Hermanos S.A. segln sus estados financieros 9.985.656 (553.340) 28.619
Eliminacion del efecto imputado en otros resultados integrales en los ejercicios finalizados el 31 de diciembre (3.926.252) ) )
de 2016, 2017 y 2018 por la revaluacion de propiedad, planta y equipos medidos a valor razonable (1) D
Eliminacion del efecto imputado en otros resultados integrales en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2017 por cambio de alicuota de impuesto a las ganancias sobre el pasivo diferido registrado por la revaluacion (464.650) - -
de propiedad, planta 'y equipos (2)
Eliminacion de: (i) incremento en las depreciaciones como consecuencia de la revaluacion registrada en los
ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2016, 2017 y 2018 por Mastellone para elementos de Propiedad,
planta y equipos medidos a valor razonable (1); (ii) efecto reexpresion de los activos fijos valuados a costo por
T A . = - - 646.095 614.916 -

Mastellone (3); (iii) incremento en las depreciaciones como consecuencia de la reexpresion de activos fijos
valuados a costo por Mastellone (3); y (iv) resultado por “Exceso de valor reexpresado sobre el valor revaluado
de los bienes valuados a valor razonable” registrado por Mastellone al 31 de diciembre de 2018 y 2017
Suptota}[ - lerasratrlbwbles a Io_s Acm_o'nlstas de Mastellone Hermanos S.A. computadas desde la 6.240.849 61576 28.619
aplicacion del método de la participacion
Participacion accionaria total de Arcor S.A.1.C. més Bagley Argentina S.A. 42,6466% / 42,9966%
Cifras de Mastellone Hermanos S.A. atribuibles a Arcor S.A.1.C. y a Bagley Argentina S.A. 2.683.354 26.476 12.249
Incorporacion del efecto de cambio de alicuota de impuesto a las ganancias sobre pasivo diferido registrado por

- ; . . . 119.603 - -
la diferencia entre la base fiscal y el valor razonable de propiedad, planta y equipos. (4)
!ncorporacmn del efecto reexpresion desde la fecha de cada adquisicion de los activos no monetarios 254188 (80.827) )
incorporados al Grupo.
Incorporacion de mayores y menores valores de activos y pasivos identificables y valor llave 2.402.502 296.211 -
Cifras correspondientes a Grupo Arcor segun sus estados financieros 5.459.647 241.860 12.249

(1) Mastellone Hermanos S.A. aplica el “modelo de revaluacion” previsto en la NIC 16 para la valuacion de sus principales elementos de “Propiedad, planta y equipos™. El Grupo aplica el “modelo de costo” previsto
en dicha norma, considerando los valores razonables de activos fijos a la fecha de cada participacién adquirida y reexpresando dichos valores al cierre del periodo/ejercicio. Las cifras expuestas son netas del efecto
impositivo a la alicuota correspondiente. En el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2019, Mastellone Hermanos S.A. no registrd otros resultados integrales por revaluacion.

(2) Resultante de la reduccion de alicuotas corporativas de impuesto a las ganancias prevista por Ley 27.430.

(3) Eliminacion a efectos de su reemplazo por el efecto reexpresion calculado por el Grupo Arcor desde la fecha de adquisicion de cada participacion.

(4) Considerando el valor razonable de los elementos de propiedad, planta y equipos a la fecha de cada participacion adquirida.

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani

Vicepresidente Presidente
Comision Fiscalizadora

Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018
(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 7. INVERSIONES EN ASOCIADAS
Compra de acciones de Mastellone Hermanos S.A. — Reconocimiento contable en el Grupo Arcor al 30 de septiembre de 2019

Durante el mes de mayo de 2019, ciertos accionistas de Mastellone Hermanos S.A. (en adelante “Mastellone”), haciendo uso del derecho conferido
por la primera opcion de venta, descripta en nota 39 a los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2018, comunicaron su intencién
de vender un total de 2.310.000 acciones por un precio total de aproximadamente USD 999,6 (equivalente a ARS 54.275 en moneda homogénea).

La adquisicion mencionada fue realizada en partes iguales por la Sociedad y su subsidiaria Bagley Argentina S.A., y a partir de la misma, los
Inversores elevaron su participacion al 42,9966% en el capital social de Mastellone, siendo la inversidn adicional equivalente al 0,35%.

El Grupo registr6 su inversion incremental en Mastellone por el método de la participacion previsto en la NIC 28 y se aplicaron los siguientes
criterios:

- Los activos y pasivos identificables de Mastellone, correspondientes a la participacion adicional adquirida, fueron computados a su valor
razonable a la fecha inicial de aplicacion del método de la participacion. Los valores de libros, a la fecha inicial de aplicacién del método de la
participacion, fueron estimados sobre la base de sus estados financieros al 31 de diciembre de 2018, 31 de marzo de 2019 y de la informacién
contable y extracontable de la asociada disponible hasta dicha fecha.

- Para la determinacion del resultado de la inversion entre la fecha de aplicacion inicial del método de la participacion y el 30 de septiembre de
2019, se consideraron los estados financieros intermedios condensados de Mastellone al 30 de septiembre de 2019 y se realizaron los ajustes
correspondientes por la participacion del Grupo en la evolucion de los mayores y menores valores de activos y pasivos identificables de la
asociada resultantes de su medicion inicial a valor razonable. Dicho resultado fue imputado en el rubro “Resultado de inversiones en asociadas”
del Estado de resultados intermedio condensado consolidado.

- En ladeterminacion de la contraprestacion transferida por la adquisicion de acciones de Mastellone se considero el precio de la transaccion.

- El “periodo de medicion de la inversién” previsto por las NIIF no debe excederse de un afio desde la aplicacion inicial del método. Atento al
plazo transcurrido desde la transaccion hasta la presentacion de los presentes estados financieros intermedios condensados consolidados, el
proceso de registracion antes descripto fue efectuado sobre bases estimadas y preliminares y, por lo tanto, se encuentra sujeto a posibles
modificaciones que podrian resultar de la conclusion final del mismo.

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
Vicepresidente Presidente PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Comision Fiscalizadora (Socio)
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018
(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 7. INVERSIONES EN ASOCIADAS

En cuadro a continuacion, se observa la evolucion de la inversion del Grupo en Mastellone en el periodo cerrado al 30 de septiembre de 2019:

Ganancia / (Pérdida) — ARS

Aplicacion Otros
Saldos al inicio inicial del Resultado resultados Saldos al
del ejercicio método de la del periodo integrales 30.09.2019
participacion del periodo

Inversiones realizadas durante el ejercicio 2016
Participacion en patrimonio de Mastellone a valores de libros 1.682.662 - (35.039) 6.910 1.654.533
Reconocimiento de mayores y menores valores de activos y pasivos identificables 978.805 i 98.072 ) 1.076.877
y valor llave
Subtotal - Participacion del 24,1452% en Mastellone Hnos. S.A. 2.661.467 - 63.033 6.910 2.731.410
Inversiones realizadas durante el ejercicio 2017
Participacion en patrimonio de Mastellone a valores de libros 1.140.245 - (26.263) 4.077 1.118.059
Reconocimiento de mayores y menores valores de activos y pasivos identificables 933.002 ) 146.238 ) 1.079.240
y valor llave
Subtotal - Participacion del 14,2467% en Mastellone Hnos. S.A. 2.073.247 - 119.975 4.077 2.197.299
Inversiones realizadas durante el ejercicio 2018
Participacion en patrimonio de Mastellone a valores de libros 254.522 - 3.211 1.218 258.951
Reconocimiento de mayores y menores valores de activos y pasivos identificables 162.027 ) 50.346 ) 212.373
y valor llave
Subtotal - Participacion del 4,2547% en Mastellone Hnos. S.A. 416.549 - 53.557 1.218 471.324
Inversiones realizadas durante el ejercicio 2019
Participacion en patrimonio de Mastellone a valores de libros - 21.818 3.740 44 25.602
Reconocimiento de mayores y menores valores de activos y pasivos identificables ) 32.457 1.555 ) 34.012
y valor llave
Subtotal - Participacion del 0,3500% en Mastellone Hnos. S.A. - 54.275 5.295 44 59.614
Total - Inversiones en asociadas 5.151.263 54.275 241.860 12.249 5.459.647
Costo de acciones adquiridas 54.275
Total - Costo de las inversiones en asociadas del periodo 54.275

Régimen de promocion industrial de la asociada por via indirecta Mastellone San Luis S.A.

Respecto de la situacion expresada en nota 39 a los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2018, cabe sefialar que:
- Con relacion a la medida cautelar que habia obtenido el 19 de marzo de 2015 Compafiia Puntana de Carnes Elaboradas S.A. (sociedad absorbida
por fusion por Mastellone San Luis S.A.) y que habia sido posteriormente confirmada por la Cdmara Federal de Apelaciones de Mendoza,
motivando un recurso de queja interpuesto por la Administracion Federal de Ingresos Publicos (AFIP) ante la CSJN, con fecha 7 de marzo de
2019 la Corte rechazo dicho recurso de queja.
- Con relacion a la cuestion de fondo sobre la reexpresion prevista en la Resolucion (M.E.) N° 1.280/92 por la cual Mastellone San Luis S.A.,
habia obtenido sentencia favorable en primera instancia con fecha 27 de septiembre de 2016, confirmada posteriormente por la Cdmara Federal
de Apelaciones de Mendoza, motivando un recurso de queja interpuesto por AFIP ante la CSJN, con fecha 7 de mayo de 2019 la Corte rechaz6
dicho recurso de queja.
- Con relacion a la cuestion de fondo sobre la asignacion de beneficios promocionales por 15 afios por la cual Mastellone San Luis S.A., habia
obtenido sentencia favorable en primera instancia con fecha 25 de julio de 2016, confirmada posteriormente por la Camara Federal de
Apelaciones de Mendoza, motivando la presentacion de un recurso extraordinario por AFIP ante dicha Camara el cual fue admitido con fecha
23 de marzo de 2018, con fecha 2 de julio de 2019 la CSJIN desestim6 el recurso extraordinario presentado por Mastellone San Luis S.A., por
motivos procesales. Frente al hecho de contar Mastellone San Luis S.A. con una doble sentencia a favor en la cuestion de fondo, dicha sociedad,
solicit6 el 27 de septiembre de 2019, una ejecucion de sentencia provisoria ante la Camara Federal de Mendoza, conforme lo prevé el Cédigo
Procesal Civil y Comercial de la Nacion.

Los beneficios de promocion industrial utilizados por Mastellone San Luis S.A. durante el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2019 y 2018
ascienden a ARS 555,8 millones y ARS 489,3 millones, respectivamente. Dicha utilizacion forma parte del resultado de Mastellone.

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
Vicepresidente Presidente PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
Comision Fiscalizadora (Socio)
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018
(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 7. INVERSIONES EN ASOCIADAS
Hechos posteriores

Durante el segundo trimestre de 2019, ciertos accionistas de Mastellone, haciendo uso del derecho conferido por la primera opcién de venta,
descripta en nota 39 a los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2018, comunicaron su intencién de vender un total de 29.348.573
acciones por un precio total de aproximadamente USD 12,7 millones. Luego de dicha comunicacion, la transaccién quedo sujeta a la aprobacion
de la Autoridad de Defensa de la Competencia de Brasil (en adelante, “CADE”).

Con fecha 24 de octubre de 2019, y luego de contar con la aprobacion pertinente, la Sociedad y su subsidiaria Bagley Argentina S.A., adquirieron
en partes iguales un total de 28.654.477 acciones por un precio total de aproximadamente USD 12,4 millones y, a partir de la misma, los Inversores
elevaron su participacion al 47,3815% en el capital social de Mastellone.

NOTA 8. OTRAS INVERSIONES

En el siguiente cuadro se detalla la composicion del rubro:

30.09.2019 31.12.2018

No corriente

Otras 7.790 1.547
TOTAL NO CORRIENTE 7.790 1.547
Corriente

Titulos publicos 8 20
TOTAL CORRIENTE 8 20
TOTAL 7.798 1.567

Informacién incluida en cumplimiento de Art. 1, Capitulo 111, Titulo IV del TO/CNV, e identificada como Anexo D

NOTA 9. RESTRICCION A LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

De acuerdo con la LGS, el estatuto social y las resoluciones aplicables de la CNV, debe transferirse a la reserva legal el 5% del resultado positivo
surgido de la sumatoria algebraica del resultado del ejercicio, los ajustes de ejercicios anteriores, las transferencias de otros resultados integrales a
resultados no asignados, y las pérdidas acumuladas de ejercicios anteriores, hasta alcanzar el veinte por ciento (20%) del Capital social mas el
ajuste de capital.

Tal como lo dispuso la CNV, los resultados no asignados positivos generados por la adopcion de las NIIF, que ascendieron a ARS 515.265 se
reasignaron a una reserva especial la cual s6lo podréa ser desafectada para su capitalizacion o para absorber eventuales saldos negativos de la cuenta
resultados no asignados. Dicha reasignacion fue aprobada el 27 de abril de 2013 por la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas que
considerd los estados financieros individuales y consolidados correspondientes al ejercicio 2012.

NOTA 10. EVOLUCION DEL CAPITAL SOCIAL

En el cuadro a continuacion, se expone la evolucion del capital social en el periodo actual y en los Gltimos tres ejercicios sociales cerrados:

30.09.2019 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
Capital social al inicio 700.000 700.000 700.000 700.000
CAPITAL SOCIAL AL CIERRE 700.000 700.000 700.000 700.000

El capital social al 30 de septiembre de 2019, de ARS 700.000.000, esta representado por 16.534.656 acciones nominativas no endosables clase
A de ARS 0,01 de valor nominal y con derecho a 5 votos por accion, y por 69.983.465.344 acciones ordinarias nominativas no endosables de
clase B, de ARS 0,01 de valor nominal cada una con derecho a 1 voto por accion.

Gabriel Horacio Grosso Luis Alejandro Pagani Véase nuestro informe del
8 de noviembre de 2019
Vicepresidente Presidente PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE NUEVE MESES FINALIZADOS EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019 Y 2018
(\Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

NOTA 11. PRESTAMOS

En los siguientes cuadros se detalla la composicion y evolucion del rubro:

30.09.2019 31.12.2018
No corriente
Préstamos bancarios 4.017.430 3.354.022
Obligaciones negociables 30.184.396 27.775.007
Total no corriente 34.201.826 31.129.029
Corriente
Préstamos bancarios 16.034.759 13.805.834
Obligaciones negociables 534.235 1.332.059
Obligaciones por arrendamientos financieros NIC 17 (nota 21) - 4.300
Descuentos de documentos 3.132 21.330
Total corriente 16.572.126 15.163.523
TOTAL 50.773.952 46.292.552
30.09.2019 30.09.2018
Acreedor / (Deudor)
Saldo al inicio del ejercicio 46.292.552 33.532.322
Baja por aplicacion inicial de NIIF 16 (nota 21) (4.300) -
Aumento neto de préstamos 4.041.489 4.526.290
Pago de intereses y otros gastos financieros (6.472.551) (3.852.823)
Pago de arrendamientos financieros NIC 17 - (24.743)
Baja de arrendamientos financieros NIC 17 - (113.171)
Intereses perdidos y diferencias de cambio devengadas 6.777.309 16.195.685
Efecto conversion 139.453 1.094.999
TOTALES AL CIERRE DEL PERIODO 50.773.952 51.358.559

A continuacion, se expone la comparacion entre el valor en libros y el valor razonable de las obligaciones negociables:

30.09.2019 31.12.2018
Valor de libros Valor razonable Valor de libros Valor razonable
Obligaciones negociables 30.718.631 26.683.278 29.107.066 27.277.907

El valor razonable de las obligaciones negociables, a tasa fija y variable, con cotizacion se estimé utilizando informacion de mercados activos,
valuando la deuda al valor de cotizacidn al cierre de cada periodo / ejercicio.

NOTA 12. PROVISIONES DEDUCIDAS DEL ACTIVO E INCLUIDAS EN EL PASIVO

En los cuadros a continuacion se presenta la evolucion de las previsiones deducidas del activo e incluidas en el pasivo:

Deducidas del activo:

Créditos por ventas (1) Otros créditos (2) Existencias (3)
30.09.2019 30.09.2018 30.09.2019 30.09.2018 30.09.2019 30.09.2018
Saldos al inicio del ejercicio 979.206 831.192 73.868 105.172 711.040 535.568
Aumentos 176.057 185.411 8.652 26.586 298.550 380.019
Disminuciones (127.751) (140.624) (29.764) (15.426) (375.356) (228.009)
Utilizaciones (36.839) (20.038) (3.302) (19.093) (78.318) (75.089)
Efecto reexpresion, conversion y diferencias de cambio (1.101) 278.996 (10.976) (18.521) 7.802 64.043
TOTALES AL CIERRE DEL PERIODO 989.572 1.134.937 38.478 78.718 563.718 676.532

(1) El destino contable de los aumentos y disminuciones se informa en nota 14.

(2) El destino contable de los aumentos y disminuciones se informa en nota 13 (reintegros de exportacion), nota 14 y en los rubros “Otros (egresos) — neto” e “Impuesto a las ganancias”
(impuesto a la ganancia minima presunta) del estado de resultados intermedio condensado consolidado.

(3) El destino contable de los aumentos y disminuciones, se expone en el rubro “Otros gastos generales varios” de nota 14.
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NOTA 12. PROVISIONES DEDUCIDAS DEL ACTIVO E INCLUIDAS EN EL PASIVO

Incluidas en el pasivo:

Juicios laborales, civiles y comerciales (2) Otras provisiones (1)
30.09.2019 30.09.2018 30.09.2019 30.09.2018
Saldos al inicio del ejercicio 690.325 796.167 159.252 247.251
Aumentos 386.722 315.344 21.840 30.990
Disminuciones (256.454) (184.775) (25.326) (4.738)
Pagos (212.939) (124.558) - -
Efecto reexpresion, conversion y diferencias de cambio (29.854) (63.290) (38.172) (41.017)
TOTALES AL CIERRE DEL PERIODO 577.800 738.888 117.594 232.486

(1) El destino contable de los aumentos y disminuciones se informa en nota 14.
(2) El destino contable de los aumentos y disminuciones se informa en nota 14 y en el rubro “Gastos financieros” del estado de resultados intermedio condensado consolidado.

Informacién incluida en cumplimiento de Art. 1, Capitulo 111, Titulo IV del TO/CNV e identificada como Anexo E.

Resolucion favorable en litigio fiscal efectuado por las subsidiarias Arcor do Brasil Ltda., y Bagley do Brasil Alimentos Ltda.

En el mes de mayo de 2019, la subsidiaria Arcor do Brasil Ltda., obtuvo un fallo favorable con relacién a un reclamo fiscal que habia realizado
por la exclusién del ICMS (Imposto sobre circulacdo de mercadorias e servigos) de la base de célculo de los impuestos PIS (Programas de
Integracdo Social) y COFINS (Contribuicdo para Financiamento da Seguridade Social) para los ejercicios comprendidos entre los afios 2005 y
2014, en virtud del cual reconoci¢ ingresos, neto de gastos asociados e impuesto a las ganancias, por BRL 75,8 millones (equivalentes a ARS 979,6
millones).

En el mes de agosto de 2019, la subsidiaria Bagley do Brasil Alimentos Ltda., obtuvo un fallo favorable con relacion a un reclamo fiscal que habia
realizado por la exclusién del ICMS (Imposto sobre circulacdo de mercadorias e servigos) de la base de calculo de los impuestos PIS (Programas
de Integragdo Social) y COFINS (Contribui¢do para Financiamento da Seguridade Social) para los ejercicios comprendidos entre los afios 2009 y
2014, en virtud del cual reconocid ingresos, neto de gastos asociados, por BRL 44,7 millones (equivalentes a ARS 625,4 millones).

Asimismo, a la fecha de emisidn de los presentes estados financieros intermedios condensados consolidados, existen reclamos pendientes de
resolucion correspondientes a periodos fiscales posteriores efectuados por ambas subsidiarias que, en virtud de los antecedentes y de la
jurisprudencia en la materia, podrian derivar en el reconocimiento de ingresos una vez obtenidas las correspondientes resoluciones judiciales
favorables.

NOTA 13. COSTO DE VENTA DE BIENES Y SERVICIOS PRESTADOS

En el siguiente cuadro se detalla la composicion del rubro costo de venta de bienes y servicios prestados :

30.09.2019 30.09.2018
Existencia al inicio del ejercicio 23.835.964 18.076.077
Compras del periodo y transferencia de productos biol6gicos desde la actividad agropecuaria 37.144.678 37.079.163
Gastos de produccion y prestacion de servicios (nota 14) 28.594.324 29.312.272
Venta de subproductos (191.327) (225.140)
Reintegros de exportacion (181.695) (314.467)
Efecto conversion 812.637 2.466.276
Existencia al cierre del periodo (21.552.950) (23.755.253)
TOTALES 68.461.631 62.638.928
Informacién incluida en cumplimiento de Art. 1, Capitulo 111, Titulo IV del TO/CNV e identificada como Anexo F.
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NOTA 14. INFORMACION SOBRE GASTOS POR FUNCION Y NATURALEZA (Art. 64 inc. b) Ley 19.550)

Gastos de Gastos de
Gastos de  produccion de Gastos de Gastos de  mantenimiento  Total al Total al
produccién activos comercializacién administracién de propiedades 30.09.2019 30.09.2018
biolégicos de inversion
Gasto / (Ingreso)

Retribucion de administradores, directores y sindicos - - - 279.269 - 279.269 173.562
Honorarios y retribuciones por servicios 146.684 2.134 84.564 515.078 54 748.514 569.939
Sueldos, jornales, cargas sociales y otros beneficios 15.333.063 107.876 3.901.363 2.337.575 - 21.679.877 22.374.429
Impuestos, tasas y contribuciones 175.394 9.016 144.882 43.459 2.597 375.348 337.209
Impuestos directos - - 1.342.373 - - 1.342.373 1.461.097
Conservacion de prop., planta y equipos y prop. de inversién 2.750.319 34.923 117.433 29.623 1.617 2.933.915 2.845.125
Dep. de prop., planta 'y eq. y prop. de inv (notas 4 y 5) (*) 2.683.736 47.550 140.655 64.301 11.714 2.947.956 2.819.885
Depreciacion de activos por derecho de uso (nota 21) (*) 26.578 2.247 218.567 41.183 - 288.575 -
Amortizacion de activos intangibles (nota 6) 17.061 - 34.092 37.291 - 88.444 71.410
Fletes y acarreos 907.469 17.441 3.608.036 - - 4.532.946 4.693.722
Combustibles y lubricantes 432.562 16.948 30.991 4.509 12 485.022 430.572
Gastos de exportacion e importacion - - 553.282 - - 553.282 428.000
Servicios de terceros 1.334.823 149.148 1.330.103 168.417 27.204 3.009.695 3.197.591
Energia eléctrica, gas y comunicaciones 2.949.405 12.923 150.776 96.946 265 3.210.315 3.303.496
Gastos de viaje, movilidad y estadia 157.934 1.337 237.827 86.220 60 483.378 573.006
Servicios bancarios - - - 141.293 - 141.293 157.474
Calidad y medio ambiente 187.787 305 - - - 188.092 194.904
Publicidad y propaganda - - 1.942.454 - - 1.942.454 2.013.760
Arrendamientos / alquileres operativos 111.954 37.954 319.664 20.627 - 490.199 778.075
Seguros 242.290 996 93.558 32.166 - 369.010 301.165
Sistemas y software de aplicacion 131.462 602 167.102 164.804 - 463.970 452.041
Derechos a la exportacion - - 409.876 - - 409.876 56.684
Quebranto por deudores incobrables - - 48.306 - - 48.306 44,787
Quebranto (recupero) por juicios laborales y otros 194.190 50 (812) 882 - 194.310 230.349
Quebranto (recupero) por otras provisiones (6.563) - (5.976) 9.053 - (3.486) 26.252
Quebranto (recupero) por otros créditos (1.245) - 5.355 (25.641) - (21.531) 9.429
Otros gastos generales varios 819.421 224.585 810.563 93.396 710 1.948.675 1.848.394
TOTALES AL 30.09.2019 28.594.324 666.035 15.685.034 4.140.451 44.233 49.130.077

TOTALES AL 30.09.2018 29.312.272 570.730 15.567.731 3.902.684 38.940 49.392.357

(*) El diferencial entre las notas corresponde, al proceso de activacion y desactivacion de las depreciaciones incluidos en el costo de los activos biolégicos.

Informacion incluida en cumplimiento de Art. 1, Capitulo 11, Titulo IV del TO/CNV e identificada como Anexo H.
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NOTA 15. COMPROMISOS Y GARANTIAS OTORGADAS
(a) Compromisos de gastos

Los gastos comprometidos, pero no incurridos a la fecha de los presentes estados financieros intermedios condensados consolidados son:

30.09.2019 30.09.2018
Servicios informéaticos 542.207 167.195
Servicios de logistica 11.570 144.440
Servicios de produccién 192.225 234.489
TOTALES 746.002 546.124

Al 30 de septiembre de 2019, la cifras correspondientes a “Servicios de logistica” expuestas anteriormente incluyen el impacto de la aplicacion de
NIIF 16 (nota 21).

(b) Otras garantias otorgadas y bienes de disponibilidad restringida

Valor de libros Valor de libros de Valor de libros Valor de libros de

Acreedor / Moneda  Tipo de Monto del préstamo la garantia del préstamo la garantia
Empresa Beneficiario original  garantia Garantia ~ maximo otorgado al otorgada al otorgado al otorgada al
avalado 30.09.2019 30.09.2019 31.12.2018 31.12.2018
ARS ARS ARS ARS
Pottencial Seguradora BRL Aval ) ) : :
Arcor do Brasil SA Seguro de
Ltda. SW|ss_ Re Corp_orate Caucién 15.000
Solutions Brasil BRL Aval - - - -
Seguros S.A.
Pottencial Seguradora BRL Aval ) ) : :
Bagley do Brasil gvﬁss Re Corporate Seguro de 45.000
Alimentos Ltda. Solutions Brasil BRL Aval Caucion - - - -
Seguros S.A.
Banco de la Nacion Op. de
Cartocor S.A. - ARS Aval descuentode  N/A 3.132 3.132 21.330 21.330
Argentina
documentos
Papel Misionero - Banco de la Nacion usD Real  Hipoteca - 246.548 2.731.659 289.210 3.010.779

S.A.LF.C. (¥ Argentina

(*) Con fecha 8 de mayo de 2019, se realizd la cancelacion de la hipoteca en segundo grado que Papel Misionero S.A.1.F.C mantenia con el Banco de la Nacién Argentina, manteniéndose
vigente la hipoteca en primer grado a favor de dicha institucion financiera.

(c) Compromisos eventuales

En virtud del Contrato Marco de Inversion con Groupe Danone, la Sociedad ha celebrado con la subsidiaria Bagley Argentina S.A., un acuerdo
por el cual la Sociedad se obliga a la provision de los servicios necesarios para la elaboracion de ciertos productos utilizando activos de propiedad
de Bagley Argentina S.A.

En virtud de ello, existen equipos de Bagley Argentina S.A. ubicados en plantas de la Sociedad que, al 30 de septiembre de 2019, poseen un valor
residual de ARS 15.422. Por estos bienes la Sociedad se obliga a la custodia de los mismos y mantener los seguros correspondientes. Al 31 de
diciembre de 2018 dicho valor de libros ascendia a ARS 17.277.

En virtud de contratos de maquila realizados por la Sociedad con terceros, al 30 de septiembre de 2019 la Sociedad posee en sus depositos
existencias de azlcar de terceros por un monto a precio promedio de compras a terceros del tltimo mes de ARS 334.039. Al 31 de diciembre de
2018, dicha existencia ascendia a ARS 250.051.

Asimismo, la Sociedad posee en sus depositos al 30 de septiembre de 2019, existencias de productos terminados de propiedad de terceros para su
comercializacion por un valor de ARS 22.141 (no incluye existencias de otras sociedades relacionadas). Por este mismo concepto, al 31 de
diciembre de 2018 las existencias ascendian a ARS 11.703.
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NOTA 16. TRANSACCIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

A continuacion, se detallan las transacciones y saldos pendientes con partes relacionadas:

(a) Ventas de bhienes, servicios y recupero de gastos

Venta de bienes (1)

Tipo de relacién 30.09.2019 30.09.2018
Logistica La Serenisima S.A. (2) Asociada por via indirecta 328 123
Mastellone Hermanos S.A. Asociada 160.011 115.099
Mastellone San Luis S.A. (2) Asociada por via indirecta 7.355 7.294
TOTAL 167.694 122.516
Ventas de servicios (1)
Tipo de relacion 30.09.2019 30.09.2018
Grupo Arcor S.A. Controlante 239 256
TOTAL 239 256
Recupero de gastos
Tipo de relacion 30.09.2019 30.09.2018
Mastellone Hermanos S.A. Asociada 2.061 -
Mastellone de Paraguay S.A. (2) Asociada por via indirecta 4.125 5.905
TOTAL 6.186 5.905
(1) Importe bruto antes de segregar intereses implicitos que han sido incluidos en el rubro Ingresos financieros.
(2) Sociedad controlada y/o relacionada a Mastellone Hermanos S.A.
(b) Compra de bienes
Tipo de relacion 30.09.2019 30.09.2018
Mastellone Hermanos S.A. Asociada 101.847 140.235
Mastellone de Paraguay S.A. (1) Asociada por via indirecta 127.933 93.925
TOTAL 229.780 234.160
(1) Sociedad controlada y/o relacionada a Mastellone Hermanos S.A.
(c) Otros gastos con partes relacionadas
Tipo de relacién 30.09.2019 30.09.2018
Aportes a Fundacién Arcor Otras 13.429 16.233
Aportes a Fundacién Arcor Chile Otras 7.969 6.267
Aportes a Instituto Arcor Brasil Otras 10.464 6.274
TOTAL 31.862 28.774
(d) Intereses financieros
Ganados Tipo de relacion 30.09.2019 30.09.2018
GAP Inversora S.A. Asociada 3 (57)
Otras partes relacionadas Otras 74 182
TOTAL 77 125
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NOTA 16. TRANSACCIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

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

Saldos por cobrar

Tipo de relacion 30.09.2019 31.12.2018
Grupo Arcor S.A. Controlante 45 -
Logistica La Serenisima S.A. (1) Asociada por via indirecta 208 -
Mastellone de Paraguay S.A. (1) Asociada por via indirecta 837 580
Mastellone Hermanos S.A. Asociada 34.679 23.188
Mastellone San Luis S.A. (1) Asociada por via indirecta 2.142 1.877
TOTAL 37.911 25.645

Saldos por pagar y otras deudas

Tipo de relacion 30.09.2019 31.12.2018
Mastellone de Paraguay S.A. (1) Asociada por via indirecta 26.693 15.937
Mastellone Hermanos S.A. Asociada 11.514 13.627
Retribuciones a Directores a pagar Otras 9.484 20.630
Otras partes relacionadas Otras 20.640 18.438
TOTAL 68.331 68.632

(1) Sociedad controlada y/o relacionada a Mastellone Hermanos S.A.

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

(f) Préstamos otorgados

Tipo de relacion 30.09.2019 31.12.2018
GAP Inversora S.A. Asociada - 935
Otras partes relacionadas Otras 1.044 948
TOTAL 1.044 1.883

(9) Beneficios sociales

La retribucion y demas beneficios al Directorio y Personal clave de la gerencia devengados al 30 de septiembre de 2019 y 2018 ascendieron a
ARS 530.990 y ARS 445.853, respectivamente.

Personal clave de la gerencia, son las personas que tienen autoridad y responsabilidad para planificar, dirigir y controlar las actividades del
Grupo.
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NOTA 17. REORGANIZACIONES SOCIETARIAS DENTRO DEL GRUPO
Fusién por absorcién de Arcor S.A.1.C. con Indalar S.A.
Con fecha 18 de diciembre de 2018, la Sociedad (absorbente) e Indalar S.A. (absorbida), suscribieron un Acuerdo Marco de Fusion.

Dicho acuerdo establece las pautas para iniciar el proceso de reorganizacion societaria por el cual la Sociedad absorbe todos los activos y pasivos
de Indalar S.A., con efectos a partir del 1 de enero de 2019.

Esta fusion por absorcion se realiza dentro de las previsiones establecidas por los art. 77 'y 78 de la Ley N° 20.628.

Con fecha 22 de marzo de 2019, la sociedad absorbente y la sociedad absorbida, suscribieron el compromiso previo de fusion, en el cual se fijaron
las pautas del proceso de reorganizacion societaria por el cual Arcor S.A.1.C. incorporaria a su patrimonio los activos y pasivos de Indalar S.A.,
con efectos retroactivos al 1 de enero de 2019.

El 27 de abril de 2019 las respectivas Asambleas Generales de Accionistas de las sociedades involucradas (absorbente y absorbida), aprobaron
el compromiso previo de fusion. Con fecha 4 de julio de 2019 se firmé el Acuerdo Definitivo de Fusion y con fecha 14 de agosto de 2019 se
inscribio la fusion en la Direccion de Inspeccion de Personas Juridicas de la Provincia de Cérdoba bajo la Matricula N° 76-A39.

Incorporacion de Cartocor do Brasil Industria Comércio e Servicos Ltda. y Dos en Uno do Brasil Importagdo e Comércio de Alimentos
Ltda. en Arcor do Brasil Ltda.

Con fecha 21 de enero de 2019, Cartocor do Brasil Industria Comércio e Servigos Ltda., Dos en Uno do Brasil Importacdo e Comércio de
Alimentos Ltda. y Arcor do Brasil Ltda. firmaron el protocolo y justificacion de incorporacién, mediante el cual acordaron poner a consideracion
de sus socios la incorporacion de Cartocor do Brasil IndUstria Comércio e Servigos Ltda. y Dos en Uno do Brasil Importagdo e Comércio de
Alimentos, en Arcor do Brasil Ltda.

El 30 de enero del 2019, mediante las reuniones de socios y las respectivas modificaciones de los contratos sociales, se resolvid la extincion de
Cartocor do Brasil Industria Comércio e Servigos Ltda. y Dos en Uno do Brasil Importacdo e Comércio de Alimentos Ltda. y la incorporacion
de sus patrimonios al de Arcor do Brasil Ltda.

La incorporacion de Cartocor do Brasil Industria Comércio e Servicos Ltda. y Dos en Uno do Brasil Importagdoe Comércio de Alimentos Ltda.
en Arcor do Brasil Ltda. con su correspondiente aumento de capital y reforma del contrato social, se inscribi6 con fecha 27 de marzo de 2019 en
la Junta Comercial del Estado de San Pablo, bajo el nimero 173.641/19-2.

NOTA 18. INFORMACION SOBRE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Instrumentos financieros medidos a valor razonable — Jerarquias del valor razonable

En los cuadros a continuacion se exponen los instrumentos financieros medidos a valor razonable, clasificados por jerarquia, segun el método de
medicidn utilizado. Los diferentes niveles han sido definidos de la siguiente manera:

e Nivel 1: precios de cotizacion (no ajustados) en mercados activos, para activos y pasivos idénticos.

e Nivel 2: datos distintos al precio de cotizacion incluidos dentro del Nivel 1, que sean observables para el activo o el pasivo, tanto
directamente (esto es, los precios), como indirectamente (esto es, derivados de los precios).

e Nivel 3: datos para el activo o el pasivo que no estan basados en datos observables de mercado, lo cual requiere que el Grupo elabore sus
propias hipétesis y premisas.

- Al 30 de septiembre de 2019:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Activos
Activos financieros a valor razonable

Instrumentos financieros derivados 11.093 3.347 440.314 454,754

Efectivo y equivalentes de efectivo 9.225.824 - - 9.225.824
Total activos 9.236.917 3.347 440.314 9.680.578
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NOTA 18. INFORMACION SOBRE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Pasivos
Pasivos financieros a valor razonable
Instrumentos financieros derivados - 1.810 225.078 226.888
Cuentas por pagar comerciales y otras deudas (1) - 75.625 - 75.625
Total pasivos - 77.435 225.078 302.513
(1) Sélo incluye pasivos financieros alcanzados por la NIIF 7.
- Al 31 de diciembre de 2018:
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos
Activos financieros a valor razonable
Instrumentos financieros derivados 7.909 - 395.264 403.173
Efectivo y equivalentes de efectivo 6.659.501 - - 6.659.501
Total activos 6.667.410 - 395.264 7.062.674
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Pasivos
Pasivos financieros a valor razonable
Instrumentos financieros derivados - 89.267 214.652 303.919
Cuentas por pagar comerciales y otras deudas (1) - 237.862 - 237.862
Total pasivos - 327.129 214.652 541.781

(1) Sélo incluye pasivos financieros alcanzados por la NIIF 7.

Las consideraciones respecto de los criterios empleados para la medicion de los valores razonables expuestos precedentemente, pueden
observarse en nota 37 a los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2018.

Vencimientos contractuales de pasivos financieros

Los siguientes cuadros, muestran los pasivos financieros del Grupo por grupos de vencimiento comunes, considerando el tiempo que resta para
su vencimiento desde el 30 de septiembre de 2019 y 31 de diciembre 2018, respectivamente. Los montos presentados en el cuadro son los flujos
de efectivo contractuales no descontados. Para su determinacion se consideraron las variables observables, cotizacidn, tipo de cambio y tasa de
interés, vigentes al 30 de septiembre de 2019 y al 31 de diciembre de 2018, respectivamente.

Vencimientos contractuales

. Menos de un ~ Entre2y5 . ~ Total al
Valor de libros afio Entre 1y 2 afios afios Mas de 5 afios 30.09.2019
ARS
Préstamos 50.773.952 18.771.783 4.500.222 35.735.509 - 59.007.514
Pasivos por arrendamientos 1.164.177 493.242 432.904 300.695 18.917 1.245.758
Instrumentos financieros derivados 1.810 1.810 - - - 1.810
Cuentas por pagar comerciales y otras deudas (1) 20.756.300 20.896.236 157.482 - - 21.053.718
TOTAL AL 30 DE SEPTIEMBRE 2019 72.696.239 40.163.071 5.090.608 36.036.204 18.917 81.308.800
(1) Sélo incluye pasivos financieros alcanzados por la NIIF 7.
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NOTA 18. INFORMACION SOBRE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Vencimientos contractuales

Valor de libros Meno§ de un Entre 1y 2 afios Entrg 2y5 Més de 5 afios Total al 31.12.2018
afio afios
ARS
Préstamos 46.292.552 17.094.808 2.957.224 36.081.722 - 56.133.754
Instrumentos financieros derivados 89.267 89.267 - - - 89.267
Cuentas por pagar comerciales y otras deudas (1) 21.553.268 21.768.389 62.823 - - 21.831.212
TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE 2018 67.935.087 38.952.464 3.020.047 36.081.722 - 78.054.233

(1)  Solo incluye pasivos financieros alcanzados por la NIIF 7.

Los instrumentos financieros derivados expuestos precedentemente no incluyen a las opciones de compra y de venta de acciones de Mastellone
Hermanos S.A. Los flujos de efectivo que podrian derivarse del ejercicio de dichas opciones estan descriptos en la nota 39 a los estados
financieros consolidados al 31 de diciembre de 2018.

Contrato de compra a futuro de moneda de Arcor S.A.1.C.

Durante el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2019, Arcor SAIC efectu6 operaciones a término por compra de délares con vencimientos
entre los meses de marzo y septiembre de 2019, por USD 507.500 a un precio promedio ponderado de ARS 49,42 por cada USD. Como
consecuencia de esta operatoria, la Sociedad reconoci6 ganancias en moneda homogénea por ARS 348.572, las cuales fueron imputadas en el
rubro “Resultados financieros, netos” del estado de resultados intermedio condensado consolidado. Al 30 de septiembre de 2019, Arcor S.A.I.C.
no posee instrumentos derivados de estas caracteristicas.

Al 30 de septiembre de 2018, Arcor S.A.1.C. mantenia contratos a término por compras de délares con vencimiento entre los meses de noviembre
de 2018 y enero de 2019, por un total de USD 100.000, a un precio promedio ponderado de ARS 33,48 por cada USD. La Sociedad reconocio
por las citadas operaciones y otras que fueron liquidadas durante el periodo, ganancias en moneda homogénea de ARS 5.399, las cuales fueron
imputadas en el rubro “Resultados financieros, netos” del estado de resultados intermedio condensado consolidado.

NOTA 19. FLUJOS DE EFECTIVO

En el Estado de flujos de efectivo, se excluyen los efectos de las siguientes actividades de inversion y de financiacion que no implicaron
movimientos de fondos:

Actividad 30.09.2019 30.09.2018
Altas de elementos de propiedad, planta y equipos y activos intangibles no canceladas al cierre Inversion (291.699) (139.069)
Altas de derechos de uso y actualizacion de arrendamientos variables (nota 21) Inversion (1.383.338) -
Altas de pasivos y actualizacion de arrendamientos variables (nota 21) Financiacion 1.383.338 -

NOTA 20. ACUERDO DE JOINT VENTURE CON GRUPO WEBCOR

Durante el mes de junio de 2018, el Directorio de la Sociedad aprobé un acuerdo para realizar una inversién junto con el Grupo Webcor, una de
las mayores empresas de distribucion de alimentos en la Republica de Angola. El acuerdo tiene por objetivo la instalacion de una planta industrial
para iniciar la produccion de golosinas y galletas en dicho pais.
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NOTA 21. CAMBIOS EN POLITICAS CONTABLES — ADOPCION NIIF 16

Conforme a lo mencionado en nota 2.2 de los presentes estados financieros intermedios condensados consolidados, el Grupo adopt6 la NIIF 16
“Arrendamientos” para lo cual aplico las siguientes opciones previstas en dicha norma:

Se ejercid la opcion prevista en el inciso (b) del punto 5 del Apéndice C de la NIIF 16 que implica reconocer los efectos acumulados derivados
de la norma a la fecha de aplicacidn inicial de la misma, la cual fue definida como 1 de enero de 2019, sin modificar la informacion
comparativa a los presentes estados financieros intermedios condensados consolidados.

Sobre la base de la opcion descripta en el punto anterior, para los arrendamientos del Grupo que se clasificaban como “financieros” por
aplicacion de la NIC 17 y CINIIF 4, se computaron los valores de libros de los “activos por derecho de uso” y “pasivos por arrendamientos”
previos a la aplicacion inicial de NIIF 16, conforme lo previsto en el punto 11 del Apéndice C de la norma. Por consiguiente, dichos valores
de libros fueron transferidos a los rubros antedichos desde “Propiedad, planta y equipos” (nota 4) y desde “Préstamos” (nota 11),
respectivamente.

Por su parte, para los arrendamientos del Grupo que se clasificaban como “operativos” de acuerdo a la NIC 17, el Grupo: (i) reconocio
“pasivos por arrendamientos” a la fecha de aplicacion inicial que se midieron al valor presente de los pagos por arrendamientos restantes,
descontados utilizando una tasa de endeudamiento incremental; y (ii) optd por reconocer “activos por derechos de uso” a la fecha de
aplicacion inicial mencionada que se midieron considerando la valuacion de los “pasivos por arrendamientos” descripta anteriormente. Los
pagos anticipados de arrendamientos que se habian reconocido con anterioridad a la fecha de aplicacion inicial de la NIIF 16 fueron
debidamente considerados. Conforme a lo sefialado, el Patrimonio del Grupo a la fecha de aplicacion inicial de esta norma no se modificé.

El Grupo ejercié las opciones previstas en los incisos (c) y (d) del punto 10 del Apéndice C de la NIIF 16 que permite que: (i) un arrendatario
no aplique esta norma a los arrendamientos cuyo plazo finalice dentro de los 12 meses posteriores a la fecha de aplicacién inicial; y (ii) los
costos directos iniciales derivados de los contratos de arrendamiento sean excluidos de la medicion inicial.

Los “activos por derechos de uso” se miden de acuerdo al “modelo de costo” y se deprecian linealmente a lo largo de la vida util del activo
o del plazo de arrendamiento, el que sea menor. Asimismo, estos activos fueron reexpresados siguiendo los lineamientos expuestos en nota
2.5. El valor de libros resultante no supera su respectivo valor recuperable.

Después de la aplicacidn inicial, las remediciones de los “pasivos por arrendamientos” variables originadas en cambios en indices o tasas de
actualizacion se reconocieron, en términos reales, con contrapartida en ajustes a los respectivos “activos por derecho de uso”, segin lo
previsto en la NIIF 16.

Los cargos financieros generados por los “pasivos por arrendamientos” (intereses y diferencias de cambio) se exponen en términos reales,
de acuerdo a lo descripto en nota 2.5.

Con posterioridad a la aplicacion inicial de la norma, los cargos asociados a arrendamientos de corto plazo o referidos a activos de escaso
valor se reconocieron como gastos del periodo en la linea “Arrendamientos / alquileres operativos” (nota 14).
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NOTA 21. CAMBIOS DE POLITICA CONTABLE — ADOPCION NIIF 16

En los cuadros a continuacion se incluye informacion correspondiente a los rubros “Activos por derecho de uso” y “Pasivos por arrendamientos”.

Activos por derecho de uso 30.09.2019

Costo

Valor de origen al inicio del ejercicio -
Altas por aplicacion inicial NIIF 16 1.231.996
Transferencia por aplicacidn inicial NIIF 16 (nota 4) 13.970
Altas 236.404
Actualizacion de arrendamientos variables (85.062)
Efecto conversién 32.122
Valor de origen al cierre del periodo 1.429.430
Depreciacion

Depreciacion acumulada al inicio del ejercicio -
Efecto conversion (6.958)
Depreciacién del periodo (1) (320.147)
Depreciacion acumulada al cierre del periodo (327.105)
TOTAL AL CIERRE DEL PERIODO 1.102.325

(1) El destino contable de las depreciaciones del periodo se informa en nota 14.

Los activos por derecho de uso reconocidos se relacionan con los siguientes tipos de activos: Inmuebles e instalaciones por ARS 972.764,

Terrenos por ARS 120.863 y Maquinas y vehiculos por ARS 8.698.

Pasivo por arrendamientos 30.09.2019

Saldo al inicio del ejercicio -
Alta por aplicacidn inicial de NIIF 16 1.231.996
Transferencia por aplicacion inicial NIIF 16 (nota 11) 4.300
Aplicacion de pagos por arrendamientos anticipados (*) (1.654)
Actualizacion de arrendamientos variables (85.062)
Altas 236.404
Cargo por intereses y diferencias de cambio devengadas 106.290
Pagos fijos realizados en el periodo (365.227)
Efecto conversion 37.130
TOTAL AL CIERRE DEL PERIODO 1.164.177
Pasivo por arrendamientos 30.09.2019

No corriente 680.825
Corriente 483.352
TOTAL AL CIERRE DEL PERIODO 1.164.177

(*) A la fecha de aplicacion inicial de la NIIF 16, se encontraba registrado como “Otros créditos — Gastos pagados por adelantado” en el estado de situacion financiera consolidado.

NOTA 22. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de emision de los presentes Estados Financieros intermedios condensados consolidados no existen otros hechos posteriores

significativos que requieran ser revelados, adicionales a lo expuesto en nota 7.
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ARCOR SOCIEDAD ANONIMA, INDUSTRIAL Y COMERCIAL
RESENA INFORMATIVA CONSOLIDADA

POR EL PERIODO DE NUEVE MESES FINALIZADO EL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2019. PRESENTADO EN FORMA
COMPARATIVA
(Valores expresados en miles de Pesos Argentinos)

I. COMENTARIO SOBRE LAS ACTIVIDADES DEL GRUPO ARCOR

CONSIDERACIONES PREVIAS

Al finalizar el tercer trimestre del ejercicio econdmico N° 59, comprendido entre el 1 de enero y el 30 de septiembre de 2019, el Grupo Arcor
cierra el periodo con un incremento del 4,2% en ventas respecto a igual periodo del afio anterior. Las ventas de Argentina, que incluyen las
exportaciones a terceros, representaron el 68% de las ventas consolidadas, mientras que las ventas de sociedades del exterior representaron el
32% de las ventas consolidadas.

El Grupo obtuvo como resultado una pérdida de 2.610 millones de pesos en el periodo finalizado el 30 de septiembre de 2019.

Asimismo, el Grupo continta aplicando su politica de mantener niveles adecuados de liquidez para el cumplimiento de sus obligaciones. Al 30
de septiembre de 2019 el nivel de liquidez del Grupo asciende aproximadamente a 9.226 millones de pesos, que representa un incremento del
17% aproximadamente, respecto de igual periodo del afio anterior.

INVERSIONES Y REALIZACIONES

Los montos de las principales inversiones efectuadas en el periodo, entre otras, fueron los siguientes:

e Maquinas e instalaciones 68.931
e Muebles, herramientas, vehiculos y otros equipos 201.941
e Terrenos y construcciones 15.798
e Obras en construccion y equipos en transito 1.670.873
TOTAL DE INVERSIONES EN PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS 1.957.543
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Il. ESTRUCTURA PATRIMONIAL CONSOLIDADA COMPARATIVA

30.09.2019 30.09.2018
Activo no corriente 50.058.694 52.781.317
Activo corriente 54.845.298 58.974.095
Total del Activo 104.903.992 111.755.412
Pasivo no corriente 38.407.954 43.848.583
Pasivo corriente 40.798.143 40.317.940
Total del Pasivo 79.206.097 84.166.523
Patrimonio atribuible a los Accionistas de la Sociedad 15.982.633 17.901.745
Interés no controlante 9.715.262 9.687.144
Total del Patrimonio 25.697.895 27.588.889
Total del Pasivo y el Patrimonio 104.903.992 111.755.412

I1I.ESTRUCTURA DE RESULTADOS CONSOLIDADA COMPARATIVA

Ganancia / (Pérdida)

30.09.2019 30.09.2018

Resultado operativo 4.519.887 5.804.412
Resultados financieros, netos (4.783.640) (12.140.064)
Resultado de inversiones en asociadas 241.827 (1.410.632)
Resultado neto antes del impuesto a las ganancias (21.926) (7.746.284)
Impuesto a las ganancias (2.588.166) 1.290.581
(Pérdida) neta del periodo (2.610.092) (6.455.703)
Otro resultado integral del periodo 1.073.512 6.467.196
(Pérdida) / Ganancia integral total del periodo (1.536.580) 11.493
(Pérdida) / Ganancia integral total del periodo atribuible a:

Accionistas de la Sociedad (2.767.863) (1.767.584)
Interés no controlante 1.231.283 1.779.077
Total (1.536.580) 11.493
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IV. ESTRUCTURA DEL FLUJO DE EFECTIVO COMPARATIVA.

Generacion / (Utilizacion)

30.09.2019 30.09.2018
Actividades de operacion 8.350.110 4.099.298
Actividades de inversion (1.987.003) (3.626.808)
Actividades de financiacion (3.998.503) (491.688)
AUMENTO / (DISMINUCION) NETO DEL EFECTIVO 2.364.604 (19.198)

V. DATOS ESTADISTICOS COMPARATIVOS CON IGUALES PERIODOS DE LOS CUATRO ANOS INMEDIATOS

ANTERIORES.

a) DIVISIONES DE CONSUMO

Tercer Tercer Tercer Tercer Tercer
Trimestre Afio  Trimestre Aflo  Trimestre Aflo  Trimestre Afio  Trimestre Afio
2019 2018 2017 2016 2015
Tn. Tn. Tn. Tn. Tn.
Volumen de Produccién 186.675 199.646 205.606 209.383 207.523
Volumen de Ventas Mercado Local 188.587 202.455 195.749 200.377 200.648
Volumen de Ventas Exportaciones 7.485 9.480 7.890 9.313 8.784
Acumulado Acumulado Acumulado Acumulado Acumulado
al 30.09.2019 al 30.09.2018 al 30.09.2017 al 30.09.2016 al 30.09.2015
Tn. Tn. Tn. Tn. Tn.
Volumen de Produccion 571.559 600.616 603.361 610.212 613.413
Volumen de Ventas Mercado Local 562.097 581.635 577.698 580.856 589.562
Volumen de Ventas Exportaciones 20.423 22.116 19.760 21.137 23.598
b) DIVISIONES INDUSTRIALES
Tercer Tercer Tercer Tercer Tercer
Trimestre Afio  Trimestre Afio  Trimestre Afio  Trimestre Afio  Trimestre Afio
2019 2018 2017 2016 2015
Tn. Tn. Tn. Tn. Tn.
Volumen de Produccion 439.847 456.274 439.626 358.622 349.625
Volumen de Ventas Mercado Local 234.477 225.698 239.898 178.915 180.474
Volumen de Ventas Exportaciones 20.925 18.905 25.717 17.197 14.689
Acumulado Acumulado Acumulado Acumulado Acumulado
al 30.09.2019 al 30.09.2018 al 30.09.2017 al 30.09.2016 al 30.09.2015
Tn. Tn. Tn. Tn. Tn.
Volumen de Produccion 1.084.666 1.118.513 936.365 811.658 789.125
Volumen de Ventas Mercado Local 642.913 657.773 579.631 487.169 464.324
Volumen de Ventas Exportaciones 70.508 53.662 53.571 52.576 42.736
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VI. PRINCIPALES INDICES CONSOLIDADOS

30.09.2019 30.09.2018
e Liquidez 1,3 15
¢ Solvencia 0,3 0,3
¢ Inmovilizacion del capital 0,5 0,5
e Endeudamiento 31 31
e Cobertura de intereses 2,1 -
DEFINICIONES
e Liquidez Activo corriente / Pasivo corriente
e  Solvencia Total del Patrimonio / Total del pasivo
e Inmovilizacion del capital Activo no corriente / Total del activo
e Endeudamiento Total del pasivo / Total del Patrimonio
e Cobertura de intereses (Resultado operativo + Depreciaciones + Amortizacion de activos intangibles) / Intereses
financieros consolidados (1)

(1) Incluye los costos por intereses bancarios y financieros consolidados de los Gltimos cuatro trimestres a la fecha de los estados financieros intermedios
condensados consolidados, neto de los ingresos financieros consolidados generados por los intereses sobre el efectivo y equivalentes de efectivo y los
cambios en el valor razonable de los activos financieros.
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VII. PERSPECTIVAS FUTURAS

Segun las proyecciones del FMI incluidas en las “Perspectivas de la Economia Mundial” publicada en el mes de octubre de 2019, se espera
que para el afio 2019 continde el debilitamiento de la expansién mundial y que la actividad econémica crezca el 3,0%. Los pronosticos de
crecimiento econémico mundial tuvieron una baja con relacién a las proyecciones de fines del afio 2018. La atenuacién del crecimiento se
debe, entre otros factores, a las mayores barreras comerciales; la incertidumbre en torno al comercio internacional y a la situacién geopolitica;
y a las tensiones macroecondmicas en varias economias de mercados emergentes.

Para Estados Unidos, se prevé un crecimiento en torno de 2,4% en 2019 y posteriormente de 2,1% en 2020. El crecimiento en las economias
emergentes y en desarrollo de Asia se mantendria en 5,9% para el afio 2019. La economia de China se desacelerara, a pesar del estimulo
fiscal que aplicara en procura de neutralizar en parte el impacto de la subida de los aranceles de Estados Unidos, y llegaria a un crecimiento
anual del 6,1%.

En América Latina, la actividad se desaceler6 notablemente al comienzo del afio en varios paises. EI FMI proyecta que el crecimiento del
PBI alcanzaria el 0,2% para el afio 2019 (1,2 puntos porcentuales menos que en el informe del mes de abril).

En el ambito local, seglin el Relevamiento de Expectativas del Mercado (REM) publicado por el Banco Central de la Republica Argentina a
principios de noviembre de 2019, el mercado espera una inflacion a nivel general del 55,6% para el afio 2019. Asimismo, prevén una caida
del Producto Interno Bruto real para el afio 2019 del 3,0%, y en cuanto al tipo de cambio nominal mayorista, para diciembre de 2019 se
proyecta un tipo de cambio de 65,0 pesos por délar. Por lo expuesto, el Grupo opera en un contexto econémico cuyas variables principales
han tenido recientemente una fuerte volatilidad como consecuencia de acontecimientos politicos y econdmicos en el &mbito nacional.

Atento a las perspectivas de la economia internacional, regional y nacional, el Directorio ratifica los pilares que conforman la mision de
Grupo Arcor: ser (i) una empresa lider en alimentos y golosinas en Latinoamérica, (ii) reconocida en el mercado internacional, y (iii)
destacada por la utilizacion de practicas sustentables y la capacidad de ingresar en nuevos negocios. En este sentido, se continuard con la
estrategia de focalizacion en los negocios principales (Consumo Masivo, Packaging y Agronegocios) y el desarrollo de proyectos de
asociacion estratégica, priorizando la liquidez, el control presupuestario y una sana estructura de financiamiento con el objetivo de asegurar
el cumplimiento de sus obligaciones y compromisos, como también la obtencion de los fondos requeridos para llevar a cabo sus operaciones
y proyectos de inversion.
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