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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 Y 2015

GLOSARIO DE TERMINOS

Término Definicion

RT emitidas por la FACPCE con excepcion de la RT28°(modificada por la RT N° 29) que adopta lasFNEstas RT

ARG PCGA contienen las normas generales y particulares ldaciéan y exposicion vigentes en Argentina, passslaciedades que no estan
obligadas o no optaron por adoptar las NIIF.

ARS Peso argentino.

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

CNV Comision Nacional de Valores de la Republicgehtina.

FACPCE Federacion Argentina de Consejos Profeserde Ciencias Econdmicas.

Grupo Grupo econdmico formado por DULCOR S.A. ysuissidiarias.

IASB Consejo de Normas Internacionales de Contizaili

IFRIC International Financial Reporting Interpregas Committee (ver CINIIF).

IFRS International Financial Reporting Standaras (VIIF).

La Sociedad / DULCOR S.A. Indistintamente, Dulcoci®dad Anénima.

LGS Ley General de Sociedades (Ley N° 19.550 yrmdificaciones).

NIC Normas Internacionales de Contabilidad.

NIIF Normas Internacionales de Informacién Finareie

RG/CNV Resoluciones Generales emitidas por la CNV

RT / FACPCE Resoluciones Técnicas emitidas poetieFacion Argentina de Consejos Profesionales elecais Econémicas.
Sociedades sobre las cuales la Sociedad tieneotddb)LCOR S.A., controla otras sociedades cuarsté expuesto o tiene

Subsidiarias derecho a rendimientos variables y tiene la capdcitk influir en dichos rendimientos a través deaier sobre las mismas,
conforme a lo dispuesto por la NIIF 10.

TO /CNV Texto Ordenado de la CNV.

usDb Délar estadounidense.

VPP Valor Patrimonial Proporcional o Método de datRipacion.

INTRODUCCION

Considerando los requerimientos de la CNV, la Staaieha invertido el orden de presentacion de sagl@s financieros consolidados e individuales,
exponiendo en primera instancia la informacién otidada de la Sociedad y sus subsidiarias y lueg@s$tados financieros individuales de la misma. De
conformidad con las normas regulatorias vigentes ektados financieros consolidados constituyesrrirdcion complementaria de los individuales. La
Direccion de la Sociedad recomienda la lecturawtajde los estados financieros consolidados eiéhdiles.



DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016, 31 DE DICIEMBRE DE 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

Notas 31.12.2016 31.12.2015
ACTIVO
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedad, planta y equipos 6 179.118.641 130.922.733
Propiedades de inversién 7 125.668.205 81.622.008
Activos intangibles 8 1.026.440 817.181
Activos por impuesto diferido 10 - 1.110.666
Inversiones en Asociadas 245.201 -
Otros créditos 11 2.881.946 2.881.945
TOTAL DEL ACTIVO NO CORRIENTE 308.940.433 217.354.533
ACTIVO CORRIENTE
Existencias 12 158.332.881 97.892.884
Otros créditos 11 192.027.138 126.396.076
Créditos por ventas 11 134.974.729 131.166.262
Efectivo y equivalentes de efectivo 13 15.140.544 3.856.200
TOTAL DEL ACTIVO CORRIENTE 500.475.292 359.311.422
TOTAL DEL ACTIVO 809.415.725 576.665.955
PATRIMONIO
Capital social - Acciones comunes en circulacion 15 60.000.000 60.000.000
Reserva legal 10.806.501 9.032.133
Resultados no asignados - 3.753.003
Reserva Especial Ajuste PPE 3.386.680 1.742.675
Reserva Especial Ajuste PPE — Subsidiarias 513880. 37.613.766
Reserva especial para futuros dividendos 33.052.890 -
Resultado del ejercicio 35.743.584 35.487.354
Otros resultados integrales 12.323.921 15.690.613
Reserva especial adopcion de NIIF 9.630.540 9.630.540
SUBTOTAL ATRIBUIBLE A LOS ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD 216.60 4.490 172.950.084
Interés no controlante 17 16.371.612 15.087.788
TOTAL DEL PATRIMONIO 232.976.102 188.037.872
PASIVO
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos 18 107.008.582 26.085.027
Pasivos por impuesto diferido 10 72.259.650 50.356.555
Provisiones 19 4.686.058 2.249.469
Cuentas por pagar comerciales y otras deudas 20 252807 26.032.616
TOTAL DEL PASIVO NO CORRIENTE 209.206.297 104.723.667
PASIVO CORRIENTE
Préstamos 18 126.990.796 92.748.847
Cuentas por pagar comerciales y otras deudas 20 2421830 191.155.569
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE 367.233.326 283.904.416
TOTAL DEL PASIVO 576.439.623 388.628.083
TOTAL DEL PATRIMONIO Y PASIVO 809.415.725 576.665.955

Las notas que se acompafian son parte integraetaeestados financieros consolidados.

Véase mi informe del
08 de marzo de 2017

Héctor Evaristo Riba

Presidente

Cr. Gustavo Vieyra

Contador Publico (UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.



DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016, 31 DE DICIEMBRE DE 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

Duicor
=~ plmonios

Notas Ejercicio finalizado el
31.12.2016 31.12.2015

Ventas de bienes y servicios 22 1.003.616.563 840.872.408
Costo de venta de bienes y servicios 23 (641.582.596) (559.703.055)
SUBTOTAL 362.033.967 281.169.353
Beneficios de Promocion Industrial 1.039.370 677.083
GANANCIA BRUTA 363.073.337 281.846.436
Gastos de comercializacion 24 (194.904.761) (152.813.416)
Gastos de administracion 24 (55.226.998) (38.815.508)
Gastos en inversiones Inmobiliarias 24 (586.993) (456.796)
Otros (egresos) — neto 25 17.052.682 17.828.765
RESULTADO OPERATIVO 129.407.267 107.589.481
Ingresos financieros 26 21.069.962 24.602.065
Gastos financieros 26 (94.040.811) (82.121.542)
Diferencia de cambio, neta 27 448.928 5.356.658
RESULTADOS FINANCIEROS, NETOS (72.521.921) (52.162.819)
Resultado de Inversiones Permanentes (20.423) -
RESULTADO ANTES DEL IMPUESTO A LAS GANANCIAS 56.864.923 55.426.662
Impuesto a las ganancias 28 (20.635.311) (19.720.435)
GANANCIA NETA DEL EJERCICIO 36.229.612 35.706.227
Ganancia atribuible a:

Accionistas de la Sociedad 35.743.584 35.487.354

Interés no controlante 486.028 218.873
TOTAL 36.229.612 35.706.227
Ganancia por accion atribuible a los accionista de la Sociedad

Utilidad basica y diluida por accién $59,57 $59,15

Las notas que se acompafian son parte integraetaeestados financieros consolidados.

Héctor Evaristo Riba

Presidente

Véase mi informe del
08 de marzo de 2017

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Publico (UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.



DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

ESTADO DE OTROS RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDADO
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

Ejercicio finalizado el

Notas
31.12.2016 31.12.2015

GANANCIA NETA DEL EJERCICIO 36.229.612 35.706.227
OTROS RESULTADOS INTEGRALES DEL EJERCICIO
Ganancias que posteriormente pueden ser reclasifidas a resultados
Revaluaciones de propiedades Plantas y equipo 24.300.826 27.379.657
Impuesto a las Ganancias 10 (8.505.289) (9.582.879)
OTROS RESULTADOS DEL EJERCICIO INTEGRALES 15.795.537 17.796.778
GANANCIA INTEGRAL TOTAL DEL EJERCICIO 52.025.149 53.503.005
Otros resultados integrales del ejercicio atribuibés a:

Accionistas de la Sociedad 12.323.921 15.690.613

Interés no controlante 17 3471616 2.106.165
TOTAL 15.795.537 17.796.778
Ganancia integral total del ejercicio atribuible a:

Accionistas de la Sociedad 48.067.505 51.177.967

Interés no controlante 17 3.957.644 2.325.038
TOTAL 52.025.149 53.503.005

Las notas que se acompafian son parte integraetgaeestados financieros consolidados.
Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del

08 de marzo de 2017
Presidente

Cr. Gustavo Vieyra

Contador Publico (UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.



DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CONSOLIDADO
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

Duicor
. plimontos

APORTES DE LOS PROPIETARIOS RESULTADOS ACUMULADOS
SUBTOTAL
RESERVA ATRIBUIBLE .
CAPITAL RESERVA INTERES NO
AJUSTE RESERVA POR RESERVA ALOS TOTAL DEL
RUBROS ACOORES  INTEGRALDEL ~ RESERVA o0 CAL ESPECIAL  REVALUIO POR RESULIAPOS  accionistas  SONIRO™ paTRIMONIO
CAPITAL LEGAL ADOPCION PPYE EN REVALUIO DE LA
COMUNES EN SOCIAL FUTUROS NIIF SUBSIDIARIA PPYE ASIGNADOS  gociEDAD
CIRCULACION DIVIDENDOS s
Saldos al 31 de diciembre de 2015 60.000.000 - 9.032.133 - 9.630.540 51.660.374 3.386.680 39.240.357  172.950.084 15.087.788  188.037.872
Baja venta sociedad Controlada - - - - - - - - - (2.221.552) (2.221.552)
Baja por perdida de control - - - - - - - - - (452.268) (452.268)
Ganancia neta del periodo - - - - - - - 35.743.584 35.743.584 486.028 36.229.612
S;?jdfsu'tados integrales del - - - - - 11.661.899 662.022 - 12323921 3471616  15.795537
Ganancia Integral del periodo 60.000.000 - 9.032.133 - 9.630.540 63.322.273 4.048.702 74.983.941 221.017.589 16.371.612 237.389.201
Dividendos (1) - - - - - - - (4.000.000) (4.000.000) - (4.000.000)
Aumento Reserva Legal (1) - - 1.774.368 - - - - (1.774.368) - - -
Reserva para futuros dividendos (1) - - - 33.052.890 - - - (33.052.890) - - -
Honorarios Directores y Sindicos (1) - - - - - - - (413.099) (413.099) - (413.099)
Saldos al 31 Diciembre de 2016 60.000.000 - 10.806.501 33.052.890 9.630.540 63.322.273 4.048.702 35.743.584  216.604.490 16.371.612  232.976.102

(1) Segun Asamblea General Extraordinaria de Accionidéd 22 de Marzo de 2016.
Las notas que se acompafian son parte integraetgaeestados financieros consolidados.

Héctor Evaristo Riba

Presidente

Véase mi informe del
08 de marzo de 2017

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Publico (UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.



DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CONSOLIDADO
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

Duicor
. plimontos

APORTES DE LOS PROPIETARIOS

RESULTADOS ACUMULADOS

SUBTOTAL
ATRIBUIBLE A
CAPITAL RESERVA RESERVA -
RUBROS SOCIAL AJUSTE ESPECIAL RESERVA POR RESERVA oo 1ADOS LOS INTERES NO TOTAL DEL
INTEGRAL DEL ESPECIAL POR ACCIONISTAS CONTROLANTE  PATRIMONIO
ACCIONES RESERVA LEGAL PARA - REVALUIO NO
CAPITAL ADOPCION REVALUIO DE LA
COMUNES EN SOCIAL FUTUROS NIF PPYE EN PPYE ASIGNADOS SOCIEDAD
CIRCULACION DIVIDENDOS SUBSIDIARIAS
Saldos al 31 de diciembre de 2014 3.900.000 5.343.167 1.848.633  42.600.306 9.630.540 37.613.766 3.679.485 17.156.220 121.772.117 12.762.750  134.534.867
Ganancia neta del periodo - - - - - - - 35.487.354 35.487.354 218.873 35.706.227
S;?jdfsu'tados integrales del - - - - - 14046608  1.644.005 - 15.690.613 2.106.165  17.796.778
Ganancia Integral del periodo 3.900.000 5.343.167 1.848.633  42.600.306 9.630.540 51.660.374 5.323.490 52.643.574 172.950.084 15.087.788  188.037.872
Capitalizacion (1) 56.100.000 (5.343.167) 7.183.500 (42.600.306) - - - (15.340.027) - - -
Ganancia (Pérdida) neta diferida (1.936.810) 1.936.810 - - -
Saldos al 31 Diciembre de 2015 60.000.000 - 9.032.133 - 9.630.540 51.660.374 3.386.680 39.240.357 172.950.084 15.087.788  188.037.872

(1) Segun Asamblea General Extraordinaria de Acciomidéd 23 de Junio de 2015.

Las notas que se acompafian son parte integraetaieestados financieros consolidados.

Héctor Evaristo Riba

Presidente

10

Véase mi informe del
08 de marzo de 2017

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Publico (UNC)

Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.



DULCOR SOCIEDAD ANONIMA
ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015

(Valores expresados en Pesos Argentinos)

Duicor
= slimonics

31.12.2016 31.12.2015
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES OPERATIVAS
Ganancia del ejercicio 36.229.612 35.706.227
Impuesto a las ganancias y a la ganancia mininsaptz 20.635.311 19.720.435
Intereses perdidos devengados 79.604.794 71.063.972
Intereses ganados devengados (930.840) (521.943)
Ajustes por:
Depreciaciones de propiedad, planta y equipos giedades de inversion 8.500.762 5.406.842
Amortizaciones de activos intangibles 457.726 406.829
Resultado por venta de sociedades relacionadas 5.880.774 -
Resultado de Inversiones Permanentes 20.423 -
Resultado por revaluacién de propiedades de irbrersi (34.201.953) (29.815.631)
Resultados por venta de propiedad, planta y eqyipospiedades de inversion (147.611) (811.471)
Variacion de créditos por ventas (12.484.901) (20.337.581)
Variacion de otros créditos (65.191.783) (35.229.014)
Variacion de existencias (69.801.823) (9.968.156)
Variacion de cuentas por pagar comerciales, ogadab y anticipos de clientes 47.200.396 10.843.179
Variacién previsiones 2.518.390 639.376
Flujo neto de efectivo generado por actividades opsgivas 18.289.277 47.103.064

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Pagos por compras y anticipos de propiedad, plaetmipos, activos intangibles y otros
Cobro ventas sociedades relacionadas

(43.967.383)  (19.325.488)
401.850 -
147.611 10.213.909

Ventas de propiedad, planta y equipos e inversiengsopiedades
Cobro de intereses 930.840 521.943
Flujo neto de efectivo (utilizado en) actividadeselinversiéon (42.487.082) (8.589.636)
FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Aumento neto de préstamos 119.500.042 32.786.491
Pago deuda con ex accionistas de la controlante (4.413.099) -
Pagos de intereses (79.604.794) (71.063.972)
Flujo neto de efectivo (utilizado en) actividadeselfinanciacion 35.482.149 (38.277.481)
AUMENTO NETO EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECT VO 11.284.344 235.947
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio dejercicio 3.856.200 3.620.253
Aumento (Disminucion) neto en el efectivo yieqlentes de efectivo 11.284.344 235.947
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre dejexcicio 15.140.544 3.856.200

Las notas que se acompafian son parte integraetgaieestados financieros consolidados.

Héctor Evaristo Riba

Presidente

11

Véase mi informe del
08 de marzo de 2017

Cr. Gustavo Vieyra

Contador Publico (UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.



DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 1. INFORMACION GENERAL

1.1 Antecedentes de la Sociedad

Dulcor Sociedad Andnima, es una entidad organitege las leyes de la Republica Argentina (Ley 19.95us modificatorias). El
domicilio legal es Av. Elvio Riba 1615, Arroyito, ®iincia de Coérdoba.

Conjuntamente con sus subsidiarias, produce unaaggurina de productos de consumo masivo (dulcesrsnetedas, panificados en
general y lacteos.) e industriales (especialmerienas primas para la elaboracion de dulces) gertina y comercializa tanto en el
pais como en el exterior.

El estatuto de la Sociedad fue inscripto en el RegRublico de Comercio protocolo de contrato y ldisones, bajo el nimero Mat —
1235 — A, Coérdoba, 28 de diciembre de 1999, sieradalllima modificacion del mismo, introducida por afsblea General
Extraordinaria del 29 de enero de 2009, la queajm®bada por Resolucion N° 1597/2009 —B— de la Dibecde Inspeccion de
Personas Juridicas de la Provincia de Cérdoba He fE#8 de agosto de 2009, dictada en el Expte. N7-004843/2009, e inscripta en
el Registro Publico de Comercio — Protocolo de ComyeDisoluciones — bajo la Matricula N° 1235-A6,@0rdoba, el 18 de agosto de
2009.

El 20 de octubre de 2014, la Asamblea General &xdiaaria Unanime N° 33, de Accionistas de la Staze aprobd la creacion de un
programa global para la emision de Obligacionesolliedples simples no convertibles en acciones, comd@ lo establecido por la Ley
N° 23.576 modificada por la Ley N° 23.962, y las'as de la Comision Nacional de Valores (CNV).

Estos estados financieros han sido aprobados modadirectorio N° 188 de fecha 8 de marzo de 2017
NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION

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

2.1 Adopcién de las NIIF

Los estados financieros consolidados han sido coigigados conteniendo la informacién requerida@onormas contables legales y
profesionales vigentes. Sin embargo, para una adedaterpretacion de la situacion patrimoniakificiera y de la evolucion de los
resultados de la Sociedad y sus subsidiarias,riec@6n de la Sociedad recomienda la lectura dedtalos financieros consolidados
conjuntamente con los estados financieros indivéduque anteceden esta seccion.

2.2 Bases de preparacion

Los presentes estados financieros consolidadositlarpreparados de acuerdo a las NIIF, emitidasA®B, y representan la adopcion
integral, explicita y sin reservas de las referidagmas internacionales. Las cifras incluidas enelstados financieros consolidados se
exponen en pesos sin centavos al igual que las,reteepto la utilidad por accion.

La preparacion de los presentes estados financesnsolidados de acuerdo a las NIIF requiere queeakcen estimaciones y
evaluaciones que afectan el monto de los activpasywos registrados, y de los activos y pasivosimgentes revelados a la fecha de
emisién de los presentes estados financieros adadok, como asi también los ingresos y egresastnagps.

La Sociedad realiza estimaciones para calculargjgmnplo, las depreciaciones y amortizacionesakirwecuperable de los activos no
corrientes, el cargo por impuesto a las gananciagps cargos laborales, las provisiones por ngeticias, juicios laborales, civiles y
comerciales e incobrables. Los resultados realesois pueden diferir de las estimaciones y evatuas realizadas a la fecha de
preparacion de los presentes estados financienselidados.

Las cifras incluidas en los estados financierosctadados se exponen en pesos sin centavos aldgedbs notas, excepto la utilidad
por accion.

Las cifras al 31 de diciembre de 2015 que se expeneestos estados financieros consolidados aosfeomparativos, surgen de los
estados financieros a dichas fechas y sobre Idescsa han efectuado ciertas reclasificaciones@asf comparativos.

Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del
08 de marzo de 2017

Presidente

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Publico (UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
Empresa en marcha

A la fecha de los presentes estados financierosotidados, no existen incertidumbres respecto assisco condiciones que puedan
aportar dudas sobre la posibilidad de que la Sadis@ja operando normalmente como empresa en marcha

2.3 Cambios en politicas contables. Nuevas normasntables

(a) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones plicadas que todavia no han entrado en vigor parajercicios que
comiencen a partir de 1 de enero de 2015 y no haid@ adoptadas anticipadamente:

NIIF 15 “Ingresos procedentes de contratos con cliges”: es una norma sobre reconocimiento de ingresognenada entre el IASB
y el FASB que permite mejoras en los reportes filgaas sobre ingresos, facilitando su comparabil@advel internacional. La misma
fue publicada en mayo 2014 y tiene vigencia pasg&riodos anuales que se inicien a partir delendeo de 2017.

NIIF 9 “Instrumentos financieros” (emitida en 2014} La version completa de esta norma fue emitida &o fle 2014, la cual
incorpora el Capitulo 6 sobre contabilidad de cabast La NIIF 9 flexibiliza los requisitos paradéectividad de los instrumentos de
cobertura al sustituir las reglas de pruebas detiefdad para los mismos. Requiere la existenciamt relacion econémica entre la
partida cubierta y el instrumento de cobertura ¢ ¢prazén de cobertura sea la misma que la wdizzor la gerencia para la
administracion de riesgos. Continda el requisitexistencia de documentacion formal de la relac@eabertura al inicio de la misma,
pero es diferente a aquella que se confeccionajoalddNIC 39. Asimismo, esta norma incorpora un nodie pérdidas de crédito
esperadas que sustituye al modelo de deterior@lde e los activos financieros utilizado en la NA& La norma tiene vigencia para
periodos contables que comiencen el 1 de enerdti@ @ con posterioridad a dicha fecha. Se perraitaplicacion anticipada. La
Sociedad se encuentra evaluando el impacto delfa9\¢mitida en 2014, pero no se esperan impadagisativos de la aplicacion de
esta norma en los estados financieros consolidielts Sociedad.

Modificaciéon a la NIC 16 “Propiedades, planta y eqipos” y a la NIC 38 “Activos intangibles” por métodos aceptables de
depreciacion y amortizacién:esta modificacién clarifica que no es apropiadendétodo de depreciacidon que se base en los inglesos
actividades ordinarias que incluyen el uso de divaga que los ingresos de actividades ordinag@serados por una actividad que
incluye el uso de un activo, generalmente, refldgatores distintos del consumo de los beneficioenémicos de dicho activo.
Asimismo, establece una presuncion refutable de eguéapropiado un método de amortizacion que se la los ingresos de
actividades ordinarias generadas por una activigigdincluye el uso de un activo intangible. Estalifitacion tiene vigencia para los
periodos anuales que se inicien a partir del Indeoede 2016.

Estos cambios normativos son efectivos para ldeges anuales que comiencen a partir del 1 de elee2®16, pudiendo ser aplicados
en forma anticipada. La Sociedad ha desistido Heaagstas modificaciones anticipadamente enillesgntes estados financieros.

No hay otras NIIF o interpretaciones CINIIF que ears efectivas todavia y que se espere que tengefecito significativo para la
Sociedad.

2.4 Estacionalidad de las operaciones

En algunos de los segmentos de negocios dondeagala la Sociedad, los resultados se ven afestpdr los periodos productivos de
ciertos insumos, tales como azucar, maiz y frugmnja comercializacién de los productos, que mnaesin comportamiento estacional
dependiendo de diversos factores, tales como ladiciones climaticas (mayor demanda en épocasteazaras por temperaturas altas
o bajas), las temporadas de fiestas (mayor denm@mdpocas de pascua, navidad, etc.)

2.5 Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cifras incluidas en los estados financierogsespondientes a cada una de las entidades del Gaigxpresan en su moneda
funcional. Los estados financieros consolidadogpresentan en ARS, siendo la moneda funcional deotée®ad y la moneda de
presentacion del Grupo.

2.6 Participacion en subsidiarias
(a) Subsidiarias

Subsidiarias son todas aquellas entidades sobmutdss la Sociedad tiene el control. La Sociedadrola una entidad cuando esti
expuesta, o tiene derecho, a obtener unos rendosieariables por su implicacion en la participadéigne la capacidad de utilizar el
poder de dirigir las politicas operativas y finenas de la entidad, para influir sobre esos reiditos. Las subsidiarias se consolidan a
partir de la fecha en que se transfiere el comttalSociedad, y se excluyen de la consolidacida fatha en que cesa el mismo.

Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del
08 de marzo de 2017
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.6 Participacion en subsidiarias (Cont.)

En cuadro a continuacion, se detallan las entidsalesidiarias que se consolidan:

FECHA DE PARTICIPACION

PORCENTUAL
SOCIEDADES CIERRE 31.12.2016 31.12.2015
CUEROS CATAMARCA S.A. (*) 31.10.2016 0% 80.37%
JUAN ESNAOLA S. A ALC.E.l (***) 30.06.2016 50% 50%
PANIFICADORA VENEZIANA S.A. 31.12.2016 94.25% 94 %b
TRADECOR S.A. (**) 31.12.2016 37% 37%

(*) Con fecha 31 de marzo de 2016, la sociedad veladparticipacion accionarias que poseia en cugéabamarca S.A. por lo que se
aplicé el método de la participacion hasta diclchde

(**) Con fecha 30 de septiembre de 2016, la sociedigid de tener influencia significativa en TradeSoA. con lo cual deja de
consolidar sus estados financieros con dicha cofapafi

(***) Al tener fecha de corte distinta que su cahénte. Juan Esnaola S.A.A.l.C.E.1., realizé estdidwmncieros de corte de igual
periodo y fecha de cierre solo a los efectos dedlmacion

El Grupo utiliza el método de compra para contaailia adquisicion de subsidiarias. El costo deadwuisicion se determina como el
valor razonable de los activos entregados, instntmsede capital emitidos y los pasivos incurridosasumidos a la fecha del
intercambio. El precio acordado incluye, de comesier, el valor razonable de los activos y pasigas surjan de cualquier
contraprestacion contingente convenida. Los costlagionados con la adquisicién son consideradstogauando se incurren. Los
activos netos y los pasivos contingentes idenbfes adquiridos en una combinacién de negocioskmw inicialmente a sus valores
razonables a la fecha de la adquisicion. El exdes@osto de adquisicion sobre el valor razonabl&adarticipacion del Grupo en los
activos netos identificables adquiridos se registmo valor llave. Si el costo de adquisicion esioneque el valor razonable de los
activos netos de la subsidiaria adquirida la difeig se reconoce directamente en el estado de¢a@ssiconsolidado.

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

Los estados financieros utilizados en la consoliafueron preparados con fecha de cierre cointédeon la de los estados financieros
consolidados abarcando iguales periodos, y se amaf@ron utilizando criterios de valuacién y expidm consistentes con los
utilizados por la Sociedad.

(b) Transacciones con el interés no controlante

El Grupo aplica la politica de tratar las transaces con el interés no controlante como si fueramsacciones con accionistas del
Grupo. En el caso de adquisiciones de interés mératante, la diferencia entre cualquier retribucigagada y la correspondiente
participacion en el valor en libros de los actinetos adquiridos de la subsidiaria se reconoc¢ gat@émonio. Las ganancias y pérdidas
por ventas de participacion, mientras se mantelhganérol, también se reconocen en el patrimonio.

2.7 Informacién por segmentos
La informacion por segmentos se presenta de manesistente con los informes internos proporciosado
(i) La Alta Gerencia, quien constituye la maxima audtadi en la toma de decisiones operativas y resplendabasignar los

recursos y evaluar el rendimiento de los segmerjiestivos, y
(ii) El Directorio, que es quien toma las decisiones&gicas del Grupo.

Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.8 Informacién financiera en economias hiperinflaionarias

Los estados financieros de una entidad cuya moiuedé@onal es la de una economia hiperinflacionade reexpresados a los efectos
de ser presentados en moneda homogénea a la fechar@, conforme al método establecido en la NIQ¥N“Informacion Financiera
en Economias Hiperinflacionarias”.

A la fecha de los presentes estados financierasencumplen las condiciones establecidas en la NIGr28rmacion financiera en
economias hiperinflacionarias” para considerar &idgentina como una economia hiperinflacionariabidie a que la inflacion
acumulada de los dltimos tres afios no se aproxisupera el 100%, de acuerdo a la variacion enditdrde Precios Internos al por
Mayor publicado por el Instituto Nacional de Esséidas y Censos, motivo por el cual, los preserstizales financieros no debieron ser
reexpresados.

Al 31 de diciembre de 2016, no es posible calclaldasa acumulada de inflacién correspondientedbgo de tres afos finalizado en
esa fecha sobre la base de datos oficiales del N[IEdo que en el mes de octubre de 2015 el citaygmismo discontinud el calculo
del IPIM, calculandolo nuevamente a partir de emner@016.

Al cierre del ejercicio sobre el que se informalaeccion ha evaluado que no se presentan lastedsiicas definidas en la NIC 29
para determinar que existe un contexto de inflagide lleven a calificar a la economia como hip&gibnaria, ademas la expectativa
gubernamental respecto del nivel de inflacion esahla baja. Por lo tanto, los presentes estadoslboles no han sido re expresados en
moneda constante.

Sin embargo, en los ultimos afios ciertas variabi@sroeconémicas que afectan los negocios de l@@mti tales como el costo salarial
y los precios de los insumos, han sufrido variaesoanuales de cierta importancia. Esta circunstathebe ser considerada en la
evaluacion e interpretacion de la situacion finarey los resultados que presenta la Sociedadserésentes estados contables.

2.9 Propiedad, planta y equipos

Fueron valuados al costo de adquisicion o de aststn, neto de las depreciaciones acumuladaseffascbérdidas por desvalorizacion
acumuladas, si las hubiera. El costo incluye Iasogaque son directamente atribuibles a la addfums@ construccién de estas partidas.

Los gastos de reparacion y mantenimiento se reeone el estado de resultados del ejercicio ersgimcurren.
Los costos por mantenimientos mayores se reconam@an parte del valor de costo del bien en la medidgase cumplan los criterios
generales de reconocimiento de activos y se deprem el plazo estimado hasta el proximo mantenimienayor. Cualquier valor

residual resultante del mantenimiento previo sgacarresultados.

El Grupo ha capitalizado intereses sobre la coosithn de planta y equipos que requieren, necesan@nde un periodo sustancial
antes de estar listos para su utilizacion.

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

A continuacion se enumera la vida Util para cadadlos items que componen el rubro propiedadigphlaequipos:

ITEM VIDA UTIL
Terrenos Sin depreciacion
Edificios 30 - 50 afios
Maquinas e instalaciones 10 afos
Muebles, herramientas, vehiculos y otros equipos — 18 afios
Obras en construccién y equipos en transito Sinedégrion

Los valores residuales de los bienes incluidosl eabeo propiedad, planta y equipos, las vidasatyf los métodos de depreciacién se
revisan y ajustan si fuera necesario, a la fechaetee de cada ejercicio.

El valor de libros de los bienes incluidos en ddroupropiedad, planta y equipos se reduce inmedgite a su importe recuperable
cuando el importe en libros es superior al montoperable estimado.

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

Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.9 Propiedad, planta y equipos (Cont.)

La Sociedad ha hecho uso de la opcion prevista 8itlF 1 “Adopcién por primera vez de las NIIF”, emanto a la utilizacion del costo
atribuido de su propiedad, planta y equipos. Da s&inera, el costo reexpresado de acuerdo corR@&RPCGA, fue adoptado como
costo atribuido a la fecha de transicion a NIIFlé€lenero de 2014), ya que el mismo resulta asilwikdbcosto o costo depreciado de
acuerdo con NIIF, ajustado para reflejar los camkio un indice de precios general o especifico.

Asimismo, los bienes encuadrados bajo los itemdiciedi y Terrenos, se contabilizan al valor razdeafue surja de la Gltima

revaluacion realizada, aplicando el modelo de tm@bn indicado en NIC 16. Las revaluaciones setdaccon suficiente regularidad,
toda vez que haya indicios de que el valor de dilglifiere significativamente del que podria detearse utilizando el valor razonable al
final del periodo en que se informa.

A los efectos de obtener los valores razonablesossiderd la existencia 0 no de un mercado actara fps bienes en su condicion
actual. Para aquellos bienes para los que existearoado activo en su condicion actual, se detemninlos valores razonables con
referencia a los valores de mercado de los misP@as los restantes casos se analizaron los valeresercado para bienes nuevos,
aplicandole un descuento en funcién al estado gadés de cada bien y considerando las particutieslde cada uno de los bienes
revaluados (por ejemplo, mejoras efectuadas, gtadnantenimiento, niveles de productividad, usg), et

2.10 Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion estan constituidasnpmouebles (terrenos o edificios o parte de uni@dio ambos) mantenidos para
obtener rentas o para apreciacion de capital o snmhés que para su uso en la produccién de biesmwigios, o fines administrativos

Las propiedades de inversion fueron valuadas alsu kazonable determinado en funcién de valuasioealizadas por los especialistas
técnicos de la Sociedad o por valuadores indepetedie

El valor de libros de las propiedades en inversiérreduce inmediatamente a su importe recuperabledo el importe en libros es
superior a su importe recuperable estimado.

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

Los gastos de reparacion y mantenimiento se reeonen el rubro “Otros ingresos / (egresos) - neiogl estado de resultados del
ejercicio en que se incurren.

2.11 Activos intangibles

Son activos intangibles aquellos activos no moiatasin sustancia fisica, susceptibles de setifabauos ya sea por ser separables o
por provenir de derechos legales o contractuales nhismos se registran cuando se pueden medirma fionfiable y sea probable que
generen beneficios al Grupo.

(@) Marcas, registros y patentes

Las marcas, registros y patentes adquiridas ingiidente se valGan inicialmente al costo, miengaes las adquiridas a través de
combinaciones de negocios se reconocen a su aalonable estimado a la fecha de la adquisicion.

A la fecha de cierre de los estados financieros, dotivos intangibles con vida util definida, sdiaa al costo, netos de las
amortizaciones acumuladas y/o de las pérdidas @®ratbrizacién acumuladas, si las hubiera. Esttigoacse someten a pruebas de
desvalorizacion cuando se producen eventos o ar@ncias que indican que podria no recuperarsalsude libros.

Los activos intangibles con vida util indefinidensaquellos que surgen de contratos u otros derdepakes que pueden ser renovados
sin un costo significativo y para los cuales - sdarbase de un analisis de todos los factoregares - no existe un limite previsible
del periodo a lo largo del cual se espera quetioagenere flujos netos positivos de efectivo darantidad. Estos activos intangibles
no se amortizan, sino que se someten a pruebaleanigadesvalorizacion, ya sea en forma individualnivel de la unidad generadora
de efectivo. La categorizacion de “vida Util indédia” también se revisa en forma anual para coafishsigue siendo sostenible.

Las marcas adquiridas por el Grupo han sido atasifis como activos intangibles con vida util inddf. Los principales factores
considerados para esta clasificacion incluyen fims &n que han estado en servicio y su reconodionggrire los clientes de la industria.
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION

2.11 Activos intangibles (Cont.)

(b) Software y licencias relacionadas (Cont.)

Los costos asociados con el mantenimiento de saftwa reconocen como gasto cuando se incurrencasi®s de desarrollo,
adquisicion e implementacion, que son directamatrtbuibles al disefio y pruebas de software, ifieabiles y Unicas, que controla la
Sociedad, se reconocen como activos.

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

Las licencias adquiridas por el Grupo han sidoifitaslas como activos intangibles con vida Utilidiefa, siendo amortizadas en forma
lineal a lo largo del periodo de la licencia, cdyaacion no excede los cinco afios.

2.12 Desvalorizacién de activos no financieros

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

Las pérdidas por desvalorizacién se reconocen cuehdalor de libros excede a su valor recuperablezalor recuperable de los

activos corresponde al mayor entre el monto ne® spi obtendria de su venta y su valor en uso. €actos de la prueba de

desvalorizacion, los activos se agrupan al meneelrén que generan flujos de efectivo identificab{anidades generadoras de
efectivo). El valor de libros de activos no finaros distintos del valor llave sobre los que sedgistrado una desvalorizacion, se
revisan a cada fecha de reporte para verificabjessreversiones de desvalorizaciones.

2.13 Activos financieros

2.13.1 Clasificacion

La Sociedad clasifica sus activos financieros srsiguientes categorias:

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

La clasificacion depende del modelo de negociadgokiedad para gestionar los activos financigrtes caracteristicas de los flujos de
efectivo contractuales del activo financiero.

(i) Activos financieros a costo amortizado

Los activos financieros se vallan a costo amonmizade cumplen las dos condiciones siguientes:

(a) el activo se mantiene dentro de un modelo de negugyo objetivo es mantener los activos para obtEreflujos de efectivo
contractuales; y

(b) las condiciones contractuales del activo financéao lugar, en fechas especificadas, a flujos eetieb que son Unicamente pagos
de capital e intereses sobre el importe del capéatiente.

Adicionalmente, y para los activos que cumplan lesncondiciones arriba mencionadas, la NIIF 9 copta la opcién de designar, al

momento del reconocimiento inicial, un activo comedido a su valor razonable si al hacerlo elimimaduce significativamente una

inconsistencia de valuacion o reconocimiento (agweces denominada “asimetria contable”) quersairgm caso de que la valuacion
de los activos o pasivos o el reconocimiento dgmncias o pérdidas de los mismos se efectubse Isases diferentes. La Sociedad
no ha designado ningun activo financiero a valeomable haciendo uso de esta opcion.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
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NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.13 Activos financieros (Cont.)

(i) Activos financieros a valor razonable

Los activos financieros a valor razonable son dgsigjue no se vallian a costo amortizado.
2.13.2 Reconocimiento y medicion

Las compras y ventas habituales de activos finemise reconocen a la fecha de la negociacionafechla que la Sociedad se
compromete a comprar o vender el activo.

Los activos financieros clasificados como “a coatoortizado”, se reconocen inicialmente a su vad@momable mas los costos de
transaccion. Estos activos devengan los interesbase al método de interés efectivo.

Los activos financieros clasificados como “a valmonable” con cambios en resultados se reconoéeialinente a valor razonable y
los costos de transaccion se reconocen como gastcestado de resultados consolidado. Posteridenservalian a valor razonable.

Los activos financieros se dejan de reconocer aubbslderechos a recibir flujos de efectivo denidsmos expiran o se transfieren y la
Sociedad ha transferido sustancialmente todosdegas y beneficios derivados de su propiedad.

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

Las ganancias y pérdidas que surgen de cambiok\aioe razonable se incluyen en el estado de t&dos$ consolidado en el rubro
“resultados financieros, netos”, en el ejercicicebque se producen los referidos cambios en et vatonable.

El Grupo evalla a cada fecha de cierre si existienuia objetiva de la desvalorizacion o deteriemcel valor de un activo financiero o
grupo de activos financieros medidos a costo apaaft.

Un activo financiero o grupo de activos financiesss desvalorizado y la pérdida por desvalorizac&gonocida si hay evidencia
objetiva de desvalorizacion como resultado de un@s eventos ocurridos con posterioridad al redamento inicial del activo y dicho
evento (0 eventos) tienen un impacto en la estimaftitura de los flujos de efectivo del activo ficgro o grupo de activos financieros.

2.14 Existencias

Las existencias se registran al costo o a su vatrr de realizacion, el que resulte menor. El cestdetermina usando el método de
precio promedio ponderado (PPP). El costo de lodymtos terminados y de los productos en procespiande los costos de materia
prima, mano de obra directa, otros costos directgestos generales de fabricacion, sobre la bakeddgacidad de operacion normal, y
excluye a los costos de financiamiento. El valdo e realizacion es el precio de venta estimadel earso normal de las operaciones,
menos los gastos de venta directos.

La prevision por desvalorizacién y obsolescenci@xstencias se determina para aquellos bieneslqeierre tienen un valor neto de
realizacion inferior a su costo histérico, y paducir ciertas existencias de lenta rotacion uleks®a su valor probable de realizacion /
utilizacién, a las fechas respectivas.

2.15 Créditos por ventas y otros créditos

Las cuentas por cobrar comerciales y otros crégdgoseconocen inicialmente a su valor razonablesfepiormente se valorizan a su
costo amortizado usando el método del interésiefechenos la prevision por incobrabilidad.

La prevision por incobrabilidad de las cuentas guirar comerciales se establece cuando existerevdebjetiva que la Sociedad no
podra cobrar todos los montos pendientes de acuermidos términos originales. El monto de la priévises determinado en base a la
estimacion realizada de la probabilidad de cobrimsleréditos, basandose tal estimacion en losrrds de los abogados, las cobranzas
posteriores al cierre, las garantias recibidassjtlecion patrimonial de los respectivos deudores.

El valor en libros del activo se reduce por mediaida cuenta de prevision y el monto de la pérskid@econoce con cargo al estado de
resultados consolidado en el rubro “Gastos de cmlizmacion”. Cuando una cuenta por cobrar se censithcobrable, se da de baja

contra la respectiva previsién para cuentas poracolEl recupero posterior de montos previamenterecidos como pérdidas se

reconoce con crédito al rubro “Gastos de comereieidn” en el estado de resultados consolidado.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
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NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.16 Efectivo y equivalentes de efectivo — Estado Blijos de Efectivo

El efectivo y equivalentes de efectivo incluyenetdctivo disponible, depésitos de libre dispondati en bancos y otras inversiones
altamente liquidas de corto plazo con vencimientagnales de tres meses 0 menos. Los activostragas en efectivo y equivalentes
de efectivo, se registran al valor razonable msatahistérico que se aproxima a su valor razonable

2.17 Capital social
Las acciones ordinarias se clasifican en el patrimpneto y se mantienen registradas a su valormemi
2.18 Préstamos

Los préstamos se reconocen inicialmente a su vakonable, neto de los costos incurridos en laséierion. Estos préstamos se
registran posteriormente a su costo amortizadolq@iea diferencia entre los fondos recibidos (nd¢dos costos de la transaccion) y el
valor de cancelacién se reconoce en el estadosdéiagos consolidado durante el periodo del préstasando el método de la tasa de
interés efectiva.

2.19 Cuentas por pagar comerciales y otras deudas

Las cuentas por pagar se reconocen inicialmente\alsr razonable y posteriormente se valorizam aasto amortizado usando el
método de interés efectivo.

2.20 Impuestos a las ganancias y a la ganancia nmiad presunta
(a) Impuesto a las ganancias

El cargo por impuesto a las ganancias del ejercicioprende al impuesto corriente y el diferidoinghuesto se reconoce en el estado
de resultados consolidado, excepto cuando sedegpartidas que deban ser reconocidas directarapragros resultados integrales. En
este caso, el impuesto a las ganancias relaciaiatiles partidas también se reconoce en dichdaesta

- Impuesto a las ganancias corriente

El cargo por impuesto a las ganancias corrientsalmado corresponde a la sumatoria de los cargdagidistintas sociedades que
conforman el Grupo, los cuales fueron determinadosgada caso, mediante la aplicacion de la tdsemgeesto sobre el resultado
impositivo, conforme a la Ley de Impuesto a las#aias de los paises en los que cada una de pHeso

El Grupo evallua periédicamente la posicién asureiddas declaraciones juradas de impuestos resgecsituaciones en las que las
leyes tributarias son objeto de interpretacionGElpo, cuando corresponde, constituye provisionbseslos montos que espera debera
pagar a las autoridades tributarias.

- Impuesto a las ganancias — Método diferido

El impuesto a las ganancias diferido se determinauetotalidad, por el método del pasivo basadel dralance, sobre las diferencias
temporales que surgen entre las bases tributagiastilos y pasivos y sus respectivos valores ambasren los estados financieros. Sin
embargo, el impuesto diferido que surge por el meciniento inicial de un activo o de un pasivo, W@ transaccion que no
corresponda a una combinacién de negocios, quemlemo de la transaccién no afecta ni la utilidelé pérdida contable o gravable,
no se registra. El impuesto diferido se determisando tasas tributarias (y legislacion) que hao pidmulgadas a la fecha de los
estados financieros y que se espera seran apboald@do el impuesto diferido activo se realickimpuesto diferido pasivo se pague.

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

La Sociedad reconoce un pasivo por impuesto ddeziu el caso de diferencias temporales imponilglesionadas con las inversiones
en subsidiarias y en asociadas, excepto que sasidos condiciones siguientes:

(i) la Sociedad controla la oportunidad en que se tievellas diferencias temporales;
(ii) es probable que dicha diferencia temporal no sertaven un momento previsible en el futuro.

A la fecha de cierre los saldos de impuestos gdasncias diferidos activos y pasivos se compeoasando existe el derecho legal a
compensar impuestos activos corrientes con impsigsisivos corrientes y cuando se relacionen canidena autoridad fiscal de la
Sociedad en donde exista intencion y posibilidatiggedar los saldos impositivos sobre bases netas.

Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del
08 de marzo de 2017

Presidente

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Publico (UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.

19



DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.20 Impuestos a las ganancias y a la ganancia nma presunta (Cont.)
(b) Impuesto a la ganancia minima presunta

La Sociedad y sus subsidiarias determinan el istpugla ganancia minima presunta aplicando lavigsate del 1% sobre los activos
computables a la fecha de cada cierre. Este impesstomplementario del impuesto a las ganancéasbligacion fiscal de la Sociedad
coincidir4 con el mayor de ambos impuestos. Sinaegy si el impuesto a la ganancia minima presextade en un ejercicio fiscal al
impuesto a las ganancias, dicho exceso podra canmggutomo pago a cuenta del impuesto a las gasaqegapudiera producirse en
cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

El crédito por impuesto a la ganancia minima presarpuesto bajo el rubro otros créditos no categres la porcion que la Sociedad y
sus subsidiarias estiman podra ser compensadd eopuesto a las ganancias en exceso del impudstganancia minima presunta a
ser generada dentro de los proximos diez ejerciisioales.

2.21 Provisiones

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

Las provisiones se miden al valor presente dedgsmbolsos que se espera se requeriran para cdagddtigacion utilizando una tasa
de interés que refleje las actuales condicionesngetado sobre el valor del dinero y los riesg@eeificos para dicha obligacion. El
incremento en la provisién por el paso del tiemporeconoce en el rubro “resultados financierospsiedel estado de resultados
consolidado. Se reconocen las siguientes provisione

Para juicios laborales, civiles y comercialese determinan en base a los informes de los abegaerca del estado de los juicios y la
estimacioén efectuada sobre las posibilidades dbrgotos a afrontar por la Sociedad, asi como emgariencia pasada respecto a este
tipo de juicios.

Otras provisiones diversas:se constituyen para afrontar situaciones contiregeque podrian originar obligaciones para la Siacie
En la estimacion de los montos se considera lagibtiad de su concrecién tomando en cuenta laid@pide los asesores legales y
profesionales de la Sociedad.

A la fecha de emision de los presentes estadosdig@s, la Sociedad y sus subsidiarias entiendemq se han presentado elementos
gue permitan determinar la existencia de otrasingencias probables que puedan materializarse grgenn impacto negativo en los
presentes estados financieros consolidados.

2.22 Arrendamientos / Leasing

Los arrendamientos en los que una porcién sigtifizade los riesgos y beneficios relativos a lapgdad son retenidos por el

arrendador se clasifican como arrendamientos dpesatLos pagos efectuados bajo un arrendamienépatipo, neto de cualquier

incentivo recibido del arrendador, se cargan @destle resultados consolidado sobre la base debHmée linea recta en el periodo del
mismo.

El Grupo arrienda maquinarias y equipos y vehiculaziando asume sustancialmente todos los rigsheaeficios de la propiedad, se
clasifican como arrendamientos financieros, capéabo al inicio del mismo el menor valor que résdle comparar el valor razonable
del activo arrendado y el valor presente de loepaginimos del arrendamiento.

Cada cuota de arrendamiento se distribuye entrasélgy el cargo financiero de modo que se obtengatasa constante sobre el saldo
pendiente de pago. La obligacién por cuotas dedamiento correspondientes, neto de cargos finarssise incluye en “Obligaciones
por arrendamientos financieros” en el rubro préstadel estado de situacién financiera consolid&ti@lemento de interés del costo
financiero se carga al estado de resultados caoiasidien el periodo del arrendamiento de forma quebtenga una tasa de interés
periddica constante sobre la deuda pendiente deiaanen cada periodo.

Los bienes adquiridos mediante arrendamiento fieamse amortizan durante el periodo mas corteedatvida Util del activo y el
periodo del arrendamiento.
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NOTA 2. NORMAS CONTABLES Y BASES DE PREPARACION
2.23 Reconocimiento de ingresos por venta
(a) Ingresos por ventas de bienes y servicios

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

El Grupo reconoce sus ingresos cuando su imporfguede medir confiablemente, se han entregado rleduptos o prestado los
servicios y es probable que los beneficios econdsrilcyan a la entidad en el futuro. Se considea & monto de los ingresos no se
puede medir confiablemente hasta que no se hagaalte todas las contingencias relativas a la veigestacion del servicio.

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

En el caso de los productos, se considera queifzsaa no se han entregado hasta que no se hayzactado al lugar especificado por
el cliente y los riesgos de obsolescencia y deigiéisk hayan transferido al mismo.

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

(a.1) Ventas en el mercado local

El Grupo genera sus ingresos principalmente, peetda de productos de consumo masivo e indugtrigle el caso de los productos de
consumo masivo, los mismos se concentran en lasciesgde alimentos, los cuales son comercializagosiayor medida a través de
tres canales: distribuidores, mayoristas y superades.

En el caso de los productos industriales, los miscomprenden las ventas de pulpas.

Los ingresos por ventas, netos del impuesto alrajoegado, devoluciones y descuentos a clientesgc®nocen después de que la
Sociedad ha transferido al comprador los riesgbeneficios inherentes a la propiedad de esos bigmes mantiene el derecho a
disponer de ellos, lo cual generalmente ocurrd@@ntrega y recepcion en los depositos del coroprad

(a.2) Exportaciones

El reconocimiento de ingresos se basa en los Inmet2000, siendo las reglas oficiales para lapnétacion de términos comerciales
emitidos por la Camara de Comercio Internacional.

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

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

El Grupo celebra acuerdos comerciales con sustefiedistribuidores, mayoristas y supermercadoavé&s de los cuales se establecen
descuentos, bonificaciones, otorgamiento de comségciones por publicidad y promocién, etc.

Los pagos por servicios y otorgamientos de corgsdaciones, asi como los aportes para publicidegpadida se reconocen cuando se
han desarrollado las actividades publicitarias daas con el cliente y se registran como publicidptbpaganda, dentro de los gastos
de comercializacion del estado de resultados. bogeptos que no implican contraprestacion, se mamseomo una reduccion del
precio de venta de los productos vendidos.

(a) Intereses

Los ingresos por intereses se reconocen sobrestadmla proporcion de tiempo transcurrido, usaidoétodo de la tasa de interés
efectiva.

(b) Alquileres

Los ingresos por el alquiler de inversiones inmah#s se reconocen en el estado de resultadoslicado sobre la base del método de
linea recta en el plazo del arrendamiento.
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NOTA 3. OBLIGACIONES NEGOCIABLES

El 20 de octubre de 2014, la Asamblea General &xdiaaria Unanime N° 33. de Accionistas de la Stazie aprobd la creaciéon de un
programa global para la emision de Obligacionesolliedples simples no convertibles en acciones, comd@ lo establecido por la Ley
N° 23.576 modificada por la Ley N° 23.962, y lagMas de la Comision Nacional de Valores (CNV).

Con fecha 22 de junio de 2016 la comision NacioeaVdlores a través de la resolucion n° 18089/16rendt a Dulcor S.A. el ingreso al
Régimen de Oferta Publica para el Ofrecimiento digg@tiones Negociables no convertibles en accigoeshasta un monto maximo
de 200 millones de pesos 0 su equivalente en winagdas

A. Emisién de Obligaciones Negociables Clase |

Con fecha 30 de noviembre de 2016. Dulcor S.A. értiClase 1 de obligaciones negociables a tasablamue se estima entre la tasa
de referencia (BADLAR) mas un margen de corte d&5cbn un minimo del 22% y un maximo del 38%, simple convertibles en
acciones por un monto total de $ 49.633.331 (pesacenta y nueve millones seiscientos treintag i trescientos treinta y uno), en
el marco del Programa Global de Emision de Oblgaes Negociables por hasta $ 200 millones o swalgnite en otras monedas.

El destino de los fondos netos derivados de lacemidn de las citadas Obligaciones NegociableseQlason destinados de acuerdo a la
ley 23.576 y sus modificatorias y aplicados a tegracion de capital de trabajo para la comprangenos destinados a la elaboracién
de dulces y mermeladas

B. Principales términos de las Obligaciones Negociald€lase |

A continuacion. se mencionan los principales téawmide las Obligaciones Negociables Clase 1, puligcati24 de noviembre de 2016
en el Aviso de Colocacion, conforme a lo estableeidel Suplemento de Precios correspondiente a ditdse:

Monto final de la emisiéon $49.633.331

Fecha de emision 30 de noviembre de 2016
Moneda Pesos argentinos

Fecha de vencimiento 30 de noviembre de 2018
Tasa de interés Badlar + 5.5%

Fecha de pago de interesgs  Mensuales y consecatpansir del 30 de diciembre de 2016, hasta ladete vencimiento.

Los términos y condiciones de las obligaciones oie@tes emitidas incluyen ciertos compromisos yitlmiones especificados en el
Suplemento de Precio correspondiente a la Clasdlicado con fecha 18 de noviembre de 2016. losesusbn asumidos por Dulcor
S.A. y son comunes en este tipo de operacionesnissio, existen opciones de rescate anticipadcuakes se encuentran detalladas en

el mencionado suplemento.

NOTA 4. POLITICAS Y ESTIMACIONES CONTABLES CRITICAS

Los presentes estados financieros consolidadossndep de criterios contables, premisas y estimasiajue se usan para Su
preparacion.

Se han identificado las siguientes estimacionesabtes, presunciones relacionadas e incertidunmbhesentes en nuestras politicas
contables, las que se consideran son esenciale@dgpeomprensién de los riesgos informativos cdatabfinancieros subyacentes y el
efecto que esas estimaciones contables, premisasrédumbres tienen en los presentes estadascligras.

La Sociedad ha evaluado que un cambio razonablenmdible en alguna de las premisas significath@generaria un impacto
significativo en los presentes estados financieros.
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NOTA 4. POLITICAS Y ESTIMACIONES CONTABLES CRITICAS
(a) Recuperabilidad de elementos de propiedad, pléay equipos

El Grupo evalla la recuperabilidad de los elemedtpropiedad, planta y equipos cuando ocurrendsegtse suscitan cambios en las
circunstancias que indican que el valor de libresud bien puede no ser recuperable. El valor eadite los elementos de propiedad,
planta y equipos es considerado desvalorizadogp®Botiedad, cuando el valor en uso, calculado miedia estimacion de los flujos de

efectivo esperados de dichos activos, descontaddsnéficables por separado, o su valor neto zable, sea inferior a su valor en

libros.

Una pérdida por desvalorizacién previamente reddaose revierte cuando existe un cambio posteridiag estimaciones utilizadas
para computar el valor recuperable del bien. Ercase, el nuevo valor no puede superar el valohgbéra tenido a la nueva fecha de
medicién si no se hubiese reconocido la desvaltidna Tanto el cargo de desvalorizacion como sersidn son reconocidos como
resultados.

(b) Previsiones para deudores incobrables

Se mantienen previsiones para deudores incobredlesladas en funcion de la estimacion de pérdieladtantes de la incapacidad de
los clientes de efectuar los pagos requeridossEsttimaciones se basan al momento de evaluaetaiacion de las previsiones, en la
antigiiedad de las cuentas a cobrar, nuestra erpixihistérica de incobrabilidad, la solvenciads clientes y cambios en los plazos
de pago de los mismos.

(c) Provisiones

Se realizan provisiones para ciertas contingenpizbables por reclamos civiles, impositivos, conees y laborales que
ocasionalmente se generan en el curso ordinariosdieegocios. Con el propdsito de determinar ellraypeopiado de provisiones
relacionadas con estas contingencias, basados eonekjo de nuestros asesores legales internosteynes, determinamos la
probabilidad de cualquier sentencia o resolucidreesdh relacionada con estas cuestiones, asi coraags de pérdidas probables que
pudieran resultar de las potenciales resolucidbesorresponder, se hace una determinacion delontEnprovisiones requeridas para
estas contingencias luego de un cuidadoso andéisisada caso particular.

(d) Impuesto a las ganancias

Debemos estimar nuestro impuesto a las gananciasj@nsdiccion en la que operamos. Este procesioye la estimacion realizada de
la exposicion impositiva final y la determinacioe diferencias temporarias resultantes del tratamidifierido en ciertos rubros, tales
como devengamientos y amortizaciones, a los fingmsitivos y contables. Estas diferencias puedsulteg en activos y pasivos
impositivos diferidos, los cuales se incluyen eestro estado de situacién financiera consolidagdeimos determinar en el curso de
nuestros procedimientos de planificacion fiscala@b fiscal de la reversion de nuestros activossivies impositivos diferidos y si
existiran futuras ganancias gravadas en esos petiGReversamos en el ejercicio correspondientedtigoa y pasivos impositivos
diferidos por diferencias temporarias que habida sportunamente registradas, si anticipamos gfigUea reversion tendra lugar en un
afio de pérdida impositiva. Se requiere un andgsisncial detallado para determinar nuestras pomés por impuestos a las ganancias
y activos y pasivos impositivos diferidos.

Dicho andlisis implica efectuar estimaciones dgdaancia imponible en la jurisdiccion en la querap®s y el periodo durante el cual
los activos y pasivos impositivos diferidos seréouperables. Si los resultados finales difiererestas estimaciones, o si ajustamos
estas estimaciones en periodos futuros, nuestaciih financiera y resultados podrian verse alesta

(e) Reconocimiento de ingresos - bonificaciones gstuentos

Es necesario estimar al cierre de un ejercicio@ii@de cumplimiento por parte de nuestros cliedéekas metas de volumen y otras
acciones comerciales convenidas en virtud de laesise hacen acreedores de bonificaciones y d#esu&n algunos casos implica
estimar el cumplimiento de voliumenes de venta di@ges futuros cuando las metas son pluri-mensuales
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 5. INFORMACION POR SEGMENTOS

El Grupo determina los segmentos operativos s@btmse de los informes de gestion que son revigaatosl Directorio y la Alta
Gerencia, y los actualiza a medida que los mismeseptan cambios.

El Grupo considera el negocio tanto desde una eetisp basada en los tipos de producto, de estanmase determinan los siguientes
segmentos: (i) Dulces y mermeladas; (ii) Pulpa} I(@cteos —discontinuados—; (iv) Encurtidos —Diggwiado—; (v) Panificados y
derivados vi) Servicios.

La conciliacion del EBITDA ajustado que se detaildaeinformacion por segmentos con el resultadesadél impuesto a las ganancias
se muestra a continuacion:

31.12.2016 31.12.2015

EBITDA ajustado por segmentos reportables 138.345.332 113.403.152
Depreciacion de propiedad, planta y equipos y pdgues de inversion (8.500.762) (5.406.842)
Amortizacién de activos intangibles (457.726) (406.829)
Ingresos financieros 21.069.962 24.602.065
Gastos financieros (94.040.811) (82.121.542)
Diferencia de cambio, neta 448.928 5.356.658
RESULTADO ANTES DE IMPUESTO A LAS GANANCIAS 56.864.923 55.426.662

Informacion por segmentos al 31 de diciembre dé201
Argentina
— — Total al 31.12.16
Dulces y mermeladas Pulpas Panificados Servicios Otros
Ventas a terceros (577.153.234) (41.262.048) (348.030.440) (42.526.121) (14.871.133) (1.023.842.976)
Ventas inter-segmentos 9.504.661 - - 10.721.752 - 20.226.413
TOTAL VENTAS (567.648.573) (41.262.048) (348.030.440) (31.804.369) (14.871.133) (1.003.616.563)
EBITDA Ajustado
Depreciacion y amortizacion 5.066.948 368.314 3.106.591 283.892 132.743 8.958.488
Impuesto a las ganancias 10.524.009 1.754.001 7.222.359 825.412 309.530 20.635.311
Informacion por segmentos al 31 de diciembre dé201
Argentina Total al
Dulces y Pulpas Quesos Encurtidos Panificados Servicios Ooso 31.12.15
mermeladas
Ventas a terceros (477.736.356) (38.068.558) (7.667.491) (5.881.350) (@BR778) (42.951.748)(25.204.408) (850.596.689)
Ventas inter-segmentos (7.944.403) - - - - 17.668.684 - 9.724.281
TOTAL VENTAS (485.680.759)  (38.068.558) (7.667.491) (5.881.350) (2BR778) (25.283.064) (25.204.408)(840.872.408)
EBITDA Ajustado
Depreciaciéon y amortizacion 3.357.927 263.201 53.012 40.663 1.708.8 174.802 174.260 5.813.671
Impuesto a las ganancias 9.879.938 1.873.441 9.720) 986.022 5.916.131 788.817 295.806 19.720.435
Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del

08 de marzo de 2017
Presidente

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Publico (UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015

(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 6. PROPIEDAD, PLANTA'Y EQUIPOS

En los siguientes cuadros se detallan la compasic&volucién del rubro:

Muebles, Obras en
Terrenqs y _Méquin'as e heframientas, const(uccién y Total
construcciones instalaciones vehiculos y otros equipos en

equipos transito
Costo
Valor de origen al inicio del ejercicio 162.898.281 61.234.204 11.882.129 553.485 236.568.099
Altas por revalorizacion 44.657.535 84.000 3.400 - 44.744.935
Altas por compra 1.412.528 24.151.469 3.655.431 4.138.257 33.357.685
Bajas ventas de bienes de uso - (5.071.415) 5.067.496 - (3.919)
Reclasificacion y ajustes - (4.834.043) (479.863) - (5.313.906)
Valor de origen al cierre del ejercicio 208.968.344  75.564.215 20.128.593 4.691.742  309.352.894
Depreciacion
Depreciacion acumulada al inicio del ejercicio &8%.961) (38.327.372) (7.431.423) - (105.605.756)
Bajas/Consumos - 3.877.650 337.347 - 4.214.997
Altas por revalorizacion (20.356.705) - - - (20.356.705)
Reclasificacion y ajustes - 5.030.991 (5.017.018) - 13.973
Depreciacion del ejercicio (1) (388.824) (6.080.952) (2.030.986) - (8.500.762)
Depreciacion acumulada al cierre del ejercicio (80.592.490) (35.499.683) (14.142.080) - (130.234.253)
TOTAL AL 31.12.2016 128.375.854 40.064.532 5.986.513 4.691.742 179.118.641

Muebles, Obras en

Terrenosy _Méquin.as e he,rramientas, const(uccién y Total
construcciones instalaciones vehiculosy otros equipos en

equipos transito
Costo
Valor de origen al inicio del ejercicio 136.840.302 48.426.191 10.121.311 175.339 195.563.143
Incorporacién por adquisicién 44.476.646 - - - AM6.646
Altas por revalorizacion 320.131 12.746.013 2.160.7 378.146 15.586.050
Altas por compra (11.991.466) (22.000) (384342) - 12.397.808)
Bajas ventas de bienes de uso (6.747.332) - - - 7476332)
Valor de origen al cierre del ejercicio 162.898.281  61.150.204 11.878.729 553.485 236.480.699
Depreciacion
Depreciaciéon acumulada al inicio del ejercicio 623.017) (34.902.825) (6.337.824) - (8.6864.666)
Incorporacion por adquisicién 2.687.404 13.199 4.287 - 2.995.370
Bajas/Consumos (17.096.996) - - - (17.096.996)
Depreciacion del ejercicio (1) (628.520) (3.395)96 (1.382.726) - (5.406.842)
Altas por revalorizaciéon 815.168 - - - 815.168
Depreciacion acumulada al cierre del ejercicio  (59.846.961) (38.285.222) (7.425.783) - (105.559)96
TOTAL AL 31.12.2015 103.051.320 22.864.982 4.45894 553.485 130.922.733

Informacion requerida por Anexo A, en cumplimiedtd Art. 1, Capitulo IIl, Titulo IV del TO/CNV.

Héctor Evaristo Riba

Presidente

Véase mi informe del
08 de marzo de 2017

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Publico (UNC)

Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 6. PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPOS (Cont.)

A continuacion se enumera la vida Util para cadadelos items que componen el rubro propiedadigphlaequipos:

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

NOTA 7. PROPIEDADES DE INVERSION

En el siguiente cuadro se detalla la composiciémoucion del rubro:

31.12.2016 31.12.2015
Terrenos y construcciones
Costo
Valor de origen al inicio del ejercicio 81.622.008 42.528.292
Mejoras sobre inmuebles propios 9.844.244 3.345.922
Trasferencias (1) - 5.932.164
Cambios en el valor razonable de Propiedades @eslidn 34.201.953 29.815.630
TOTAL 125.668.205 81.622.008

Informacion requerida por Anexo D, en cumplimiedéoArt. 1, Capitulo 111, Titulo IV del TO/CNV.

(1) Corresponde a la planta industrial de ucacha, donde la Socieadad producia lacteos, a partir de marzo de 2015, se discontinuo con la actividad y dicha planta fue alquilada a
Ucalac S.A.

Los siguientes monton se reconocieron en el Estad®esultados Integrales:

31.12.2016 31.12.2015

Gastos operaciones directas de las inversionesitiar@as 586.993 456.796

NOTA 8. ACTIVOS INTANGIBLES

En los siguientes cuadros se detallan la compasic&volucién del rubro:

Marcas, registros,

patentes y licencias Software Total

Costo
Valor al origen al inicio del ejercicio 2.038.292 480.855 2.519.147
Altas 536.964 141.090 678.054
Reclasificacion y ajustes (229.925) 3.919 (226.006)
Valor de origen al cierre del ejercicio 2.345.331 625.864 2.971.195
Amortizaciéon
Amortizacién acumulada al inicio del ejercicio @53733) (306.233) (1.701.966)
Reclasificacion y ajustes 228.910 (13.973) 214.937
Amortizacién del ejercicio (1) (299.408) (158.318) (457.726)
Amortizacion acumulada al cierre del ejercicio (1.466.231) (478.524) (1.944.755)
TOTAL AL 31.12.2016 879.100 147.340 1.026.440

Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del

08 de marzo de 2017
Presidente

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Publico (UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.
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Dulcor
MHETONLoS
DULCOR SOCIEDAD ANONIMA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)
NOTA 8. ACTIVOS INTANGIBLES (Cont.)
Marcas, registros,
patentes y licencias Software Total

Costo

Valor al origen al inicio del ejercicio 1.748.477 377.152 2.125.629

Incorporacion por adquisicion 289.815 103.703 393.518

Valor de origen al cierre del ejercicio 2.038.292 480.855 2.519.147

Amortizacion

Amortizacion acumulada al inicio del periodo (1.818) (182.624) (1.295.137)

Amortizacién del ejercicio (1) (283.220) (123.609) (406.829)

Amortizacion acumulada al cierre del ejercicio (1.395.733) (306.233) (1.701.966)

TOTAL AL 31.12.2015 642.559 174.622 817.181
(1) Eldestino contable del cargo por amortizaciénejiedcicio, se informa en nota 14.
Informacién requerida por Anexo B, en cumplimiedé&Art. 1, Capitulo I, Titulo IV del TO/CNV.
NOTA 9. INVERSIONES EN SUBSIDIARIAS
En los siguientes cuadros se detallan la evolugidmmposicion del rubro inversidn en asociadas:

31.12.2016 31.12.2015

Saldo al inicio del ejercicio 98.019.499 74.487.972

Baja por venta sociedad controlada (9.377.073) -

Resultado de inversiones en asociadas 11.972.693 9.484.918

Aumento por revaluaciones de Inversiones 11.661.901 14.046.609

TOTAL AL CIERRE DEL EJERCICIO 112.277.020 98.019.499
NOTA 10. ACTIVOS / PASIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO
El impuesto a las ganancias diferido se comporia siguiente manera para el ejercicio finalizad®latle diciembre 2016:

Cargo
Cargo imputado en Baja por
Saldos al . Saldos al
0101201 'MPutadoen . otios venta 31.12.2016
resultados resultados sociedad
integrales

Activos
Existencias 2.989.822  (2.128.444) - (199.536) 661.842
Provisiones 484.546 994.495 - (29.648) 1.449.393
Activos intangibles 2.684.949 (1.174.655) - - 1.510.294
Subtotal Activo 6.159.317  (2.308.604) - (229.184) 3.621.529
Pasivos
Propiedad, plantas y equipo (30.660.882) - (8.505.289) - (39.166.171)
Propiedades de inversion (24.744.324) (11.970.684) - - (36.715.008)
Subtotal Pasivo (55.405.206) (11.970.684) (8.505.289) - (75.881.179)
TOTAL ACTIVO/ PASIVO NETO POR IMPUESTO DIFERIDO (49 .245.889) (14.279.288) (8.505.289) (229.184) (72.259.650)

Héctor Evaristo Riba

Presidente
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015

(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 10. ACTIVOS / PASIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO (Cont.)

El impuesto a las ganancias diferido se comporia siguiente manera para el ejercicio finalizad®latle diciembre 2015:

Cargo
Saldos al im ?J?;gg en lmpg:?odso o Transferencia Saldos al
01.01.2015 p 31.12.2015
resultados resultados
integrales
Activos
Existencias 3.999.411 (1.009.589) - - 2.989.822
Provisiones 161.368 323.178 - - 484.546
Activos intangibles 3.859.602 (1.174.653) - - 2.684.949
Subtotal Activo 8.020.381 (1.861.064) - - 6.159.317
Pasivos
Propiedad, plantas y equipo (25.379.018) 2.882.754 (9.582.879) 1.418.261  (30.660.882)
Propiedades de inversion (12.890.592)  (10.435.471) 0 (1.418.261)  (24.744.324)
Subtotal Pasivo (38.269.610) (7.552.717) (9.582.879) 0 (55.405.206)
TOTAL ACTIVO/ PASIVO NETO POR
IMPUESTO DIFERIDO (30.249.229)  (9.413.781) (9.582.879) 0  (49.245.889)
El plazo de reversion estimado de los activos wpadiferidos es el siguiente:
31.12.2016 31.12.2015
Activos
Impuestos diferidos a recuperar en mas de 12 meses 1.585.494 1.774.470
Impuestos diferidos a recuperar en 12 meses 2.036.035 4.384.847
Subtotal - Activos por impuestos diferidos 3.621.529 6.159.317
Pasivos
Impuestos diferidos a cancelar en mas de 12 meses (75.881.179) (55.405.206)
Subtotal - Pasivos por impuestos diferidos (75.881.179) (55.405.206)

TOTAL

(72.259.650)

(49.245.889)

NOTA 11. CREDITOS POR VENTAS Y OTROS CREDITOS

En los siguientes cuadros se detalla la composa®dos rubros créditos por venta y otros créditos:

Créditos por ventas

31.12.2016 31.12.2015
No Corriente
Corriente
Cuentas por cobrar comerciales comunes 129.053.222 124.841.234
Créditos documentados 8.327.013 7.758.024
Menos: Prevision por desvalorizacion de cuentaspbrar (2.405.506) (1.432.996)
Total corriente 134.974.729 131.166.262
TOTAL 134.974.729 131.166.262

Héctor Evaristo Riba

Presidente
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)
NOTA 11. CREDITOS POR VENTAS Y OTROS CREDITOS (Cont.)

Otros créditos

31.12.2016 31.12.2015
No corriente
Diversos 2.881.946 2.881.945
Total no corriente 2.881.946 2.881.945
Corriente
Reintegros a percibir y Factor de Convergencia 9.836.005 12.016.846
Anticipos de sueldos 2.171.216 1.397.354
Deudores por realizacion de inversiones 238.822 238.822
Créditos fiscales y anticipos impositivos 30.649.506 24.715.925
Anticipo de Impuesto a la Ganancia Mimina Presunta
Anticipos a proveedores 14.811 12.900
Deudores financieros comunes 1.554.786 1.161.408
Deudores financieros con partes relacionadas (&) 111.364.323 66.111.071
Servicios a cobrar 1.181.963 114.718
Diversos 20.451.931 1.132.908
Otros créditos en moneda extranjera - 1.066.117
Créditos con accionistas 14.381.062 16.010.552
Anticipos a Proveedores compra de Existencias 182.713 2.417.455
Total corriente 192.027.138 126.396.076
TOTAL 194.909.084 129.278.021

Los valores contables de los instrumentos finaosietasificados como créditos por ventas y otréslitss se aproximan a su valor
razonable debido a la naturaleza de corto plazsties instrumentos financieros.

Los créditos por venta con partes relacionadassysgncipalmente de transacciones de venta. Lasas vencen dentro de los doce
meses de la fecha de la venta y no devengan iage®&chas cuentas por cobrar no tienen garantiasggneran intereses. No se han
registrado previsiones por estas cuentas por calpartes relacionadas.

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

31.12.2016 31.12.2015
ARS 304.787.143 236.386.143
ush 25.096.670 24.058.140
TOTAL 329.883.813 260.444.283
NOTA 12. EXISTENCIAS
En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuteo existencias:
31.12.2016 31.12.2015
Materias primas y material 76.338.31 39.214.82
Productos en proceso 70.744.836 8.118.264
Productos terminados 11.249.731 50.559.796
TOTAL 158.332.88 97.892.88

Al cierre del ejercicio no se han realizado prexisis por desvalorizaciones de existencias

Informacién requerida por Anexo G, en cumplimiediéd Art. 1, Capitulo IlI, Titulo 4 del TO/CNV.

Véase mi informe del
08 de marzo de 2017

Héctor Evaristo Riba

Presidente

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Publico (UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)
NOTA 13. EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Los saldos de efectivo y equivalentes de efecivex@onen a continuacion:

31.12.2016 31.12.2015
Efectivo 3.831.628 3.856.200
Plazos fijos 297.525 -
Otras Inversiones 11.011.391 -
TOTAL 15.140.544 3.856.200

NOTA 14. RESTRICCION A LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

De acuerdo con la LSC, el estatuto social y lasuesmes aplicables de la CNV, debe transferirsz ederva legal el 5% del resultado
positivo surgido de la sumatoria algebraica delltado del ejercicio, los ajustes de ejercicioseraotes, las transferencias de otros
resultados integrales a resultados no asignadtas pérdidas acumuladas de ejercicios anteriodstatalcanzar el veinte por ciento
(20%) del Capital Social mas el saldo de la cueniaté del Capital.

Tal como lo dispuso la CNV, los resultados no asigeapositivos generados por la adopcién de las,Nijlie ascendieron a
ARS 56.983.863 al 31 de diciembre de 2015, se mne@sig a una reserva especial la cual sélo podrédesafectada para su
capitalizacion o para absorber eventuales saldgetines de la cuenta resultados no asignados.

NOTA 15. EVOLUCION DEL CAPITAL SOCIAL

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

2016 2015
Capital social al inicio 60.000.000 3.900.000
Capitalizacion de resultados acumuladps - 56.100.000
Capital social al cierre 60.000.000 60.000.000

El capital social al 31 de diciembre de 2015, de ARB8.000.000, esta representado por 600.000 ascimmainativas no endosables
clase A de ARS 100 de valor nominal y con derechwatos por accion.

(1 )Segln asamblea general extraordinaria de Aistas de fecha 23 de junio de 2015.

NOTA 16. RESULTADOS NO ASIGNADOS

En los cuadros siguientes se exponen los cambid®esultados no Asignados para el ejercicio finatizad31 de diciembre 2015 y
2014, respectivamente:

TOTAL
Saldos al 1 de enero de 2016 39.240.357
Ganancia neta del ejercicio 35.743.584
Constitucion de reservas (34.827.258)
Honorarios directores y sindicos (413.099)
Dividendos (4.000.000)
TOTAL AL 31.12.2016 35.743.584
(1) Segun asamblea general extraordinaria de Accienilgdecha 23 de junio de 2015.
Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del

08 de marzo de 2017
Presidente

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Publico (UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 16. RESULTADOS NO ASIGNADOS (Cont.)

TOTAL
Saldos al 1 de enero de 2015 17.156.220
Ganancia neta del ejercicio 35.487.354
Capitalizacién (15.340.027)
Desafectacién de resultados diferidos 1.936.810
TOTAL AL 31.12.2015 39.240.357
NOTA 17. INTERES NO CONTROLANTE
En los cuadros siguientes se expone la evolucibimi@eés no controlante:
TOTAL
Saldo al 1 de enero de 2016 15.087.787
Participacién en las ganancias del gjercicio 4.229.269
Baja por pérdida de influencia significativa (488.054)
Bajas por venta de sociedades controladas (2457390)
TOTAL AL 31.12.2016 16.371.612
TOTAL
Saldo al 1 de enero de 2015 12.762.754
Participacién en las ganancias del ejercicio 2.325.034
TOTAL AL 31.12.2015 15.087.788
NOTA 18. PRESTAMOS
La composicién del rubro préstamos se expone ant@wion:
31.12.2016 31.12.2015
No corriente
Préstamos bancarios 72.490.964 23.738.796
Préstamos Financieros 2.544.501 2.101.979
Obligaciones negociables 30.331.480 -
Obligaciones por arrendamientos financieros 1.641.637 244252
Total no corriente 107.008.582 26.085.027
Corriente
Préstamos bancarios 97.850.153 68.900.899
Préstamos financieros 1.521.748 -
Obligaciones negociables 19.301.851 -
Obligaciones por arrendamientos financieros 406.355 410.645
Descubiertos bancarios 7.910.689 19.583.985
Factoring - 3.853.318
Total corriente 126.990.796 92.748.847
TOTAL 233.999.378 118.833.874
Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del
08 de marzo de 2017
Presidente

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Publico (UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015

(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 18. PRESTAMOS (Cont.)

La composicion de los préstamos consolidados alipir subsidiaria y la participacién de las misswwe el total se expone en el

siguiente cuadro:

31.12.2016 31.12.2015
Sociedad
Total Total Total Total
DULCOR SA. 209.859.315 89.68% 94.140.710 79.22%
B ANIFICADORA VENEZIANA S A 24.140.063 10.32% 22.575.594 19%
CUEROS CATAMARCA S.A. 0 0% 2.116.897 1,78%
JUAN ESNAOLA 0 0% 673 0%
233.999.378 100% 118.833.874 100%

TOTALES

NOTA 19. PROVISIONES

En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuteo provisiones:

31.12.2016 31.12.2016

No Corriente

Para juicios laborales, civiles y comerciales

4.686.058 2.249.469

Total no corriente

4.68€.05¢ 2.249.46

TOTAL

4.68€.05¢ 2.249.46'

La evolucion del rubro fue la siguiente:

Juicios laborales,
civiles y comerciales TOTAL
Saldos al 1 de enero de 2015 2.249.469 2.249.469
Aumentos 2.436.589 2.436.589
TOTAL AL 31.12.201€ 4.68€.05¢ 4.,68€.05¢
Juicios laborales,
civiles y comerciales TOTAL
Saldos al 1 de enero de 2014 1.549.034 1.549.034
Aumentos 700.435 700.435
TOTAL AL 31.12.201E 2.249.46! 2.249.46!

Informacion requerida por Anexo E, en cumplimiedéd Art. 1, Capitulo I, Titulo 4 del TO/CNV.

Héctor Evaristo Riba

Presidente

Véase mi informe del
08 de marzo de 2017
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Contador Publico (UNC)
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 20. CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES Y OTRAS DEUDAS

En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuto cuentas por pagar comerciales y otras deuda

31.12.2016 31.12.2015
No corriente
Cargas fiscales
- Cargas fiscales nacionales 25.200.610 25.981.219
Otras deudas con terceros 51.397 51.397
Total no corriente 25.252.007 26.032.616
Corriente
Cuentas por pagar comerciales
- Comunes 28.992.168 23.673.258
- Documentadas 170.138.998 128.754.080
Cargas fiscales
- Cargas fiscales nacionales 21.388.544 23.931.359
- Cargas fiscales provinciales 1.103.883 1.451.136
- Cargas fiscales municipales 970.183 64.129
Remuneraciones y cargas sociales 17.648.754 13.281.607
Total corriente 240.242.530 191.155.569
TOTAL 265.494.537 217.188.185

NOTA 21. COMPROMISOS Y GARANTIAS OTORGADAS

(a) Garantias otorgadas por préstamos de subsidiarias

En los cuadros a continuacion se detallan las asotorgadas por préstamos obtenidos por subiaglia

Empresa Acreedor/ Beneficiario M(_)n_eda Tipo dfe Monto maximo  Valor de libros

original  garantia avalado al 31.12.2016
Vanoli y Cia S.A. Banco Hipotecario S.A. $AR Fianza 2.500.000 1.999.174
Vanoliy Cia S.A. Banco Ciudad Buenos Aires S.A. $AR Fianza 2.200.000  2.200.000

Vanoli y Cia S.A. Banco Ciudad Buenos Aires S.A. (2) $AR Fianza 4000 -
Panificadora Veneziana S.A. |ndustrial and Commercial Bank of China Limited (1) USD Fianza 200.000 883.515
Panificadora Veneziana S.A. Banco Ciudad BuenossAf.A. $AR Fianza 6.000.000 5.223.639
Panificadora Veneziana S.A. Banco de la Provinei8denos Aires $AR Fianza 6.212.000 2.314.583
Panificadora Veneziana S.A. Banco Ciudad BuenossAfrA. $AR Fianza 2.260.000 649.412

Panificadora Veneziana S.A. Banco Ciudad BuenossA®.A. (3) $AR Fianza 3.000.000 -

Panificadora Veneziana S.A. Banco Hipotecario S.A. $AR Fianza 6.650.000 -
Jose Llenes S.A..C.I.LF (2) Banco Hipotecario S.A. ARS$ Fianza 1.600.000 144,962

Angiord S.A.C.L.F (2) Banco Hipotecario S.A. $AR aRka 7.000.000 -

(*1) Garantiza la calificacion vigente de Descutniem Cuenta Corriente. Descuento de Cheques aedifegido de Terceros y Préstamo Bullet.
(*2) Garantiza la calificacion vigente de Descutnem Cuenta Corriente y Préstamo Bullet
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Dulcor
MHETONLoS
DULCOR SOCIEDAD ANONIMA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)
NOTA 21. COMPROMISOS Y GARANTIAS OTORGADAS
(@) Garantias otorgadas por préstamos de subsidiaiG@m(.)
o Moneda Tipode Monto maximo Valor de libros
Empresa Acreedor/ Beneficiario original  garantia avalado al 31.12.2015
Vanoli y Cia S.A. Banco Hipotecario S.A. $AR Fianza 2.500.000 1.500.000
Vanoli y Cia S.A. Banco Ciudad Buenos Aires S.A. RSA  Fianza 2.700.000 2.700.000
Vanoli y Cia S.A. Banco Ciudad Buenos Aires S.A. (2 $AR Fianza 4.300.000 -
Panificadora Veneziana S.A. Industrial and CommaéBank of China Limited (1) uUsb Fianza 200.000 -
Panificadora Veneziana S.A. Banco Ciudad BuenossA®.A. $AR Fianza 6.000.000 6.000.000
Panificadora Veneziana S.A. Banco de la Provinei8denos Aires $AR Fianza 6.212.000 1.583.333
Panificadora Veneziana S.A. Banco Ciudad BuenossA®.A. $AR Fianza 2.600.000 1.828.375
Panificadora Veneziana S.A. Banco Ciudad Buenoss/®.A. (3) $AR Fianza 3.000.000 -
Q) Al 31 de diciembre de 2015. las garantiasgetdas a la subsidiaria Veneziana S.A.. no habdanuilizadas.
2) Garantiza la calificacion vigente de Descubien Cuenta Corriente Descuento de Cheques dedifegdo de Tercerosy  Préstamo
Bullet.
3) Garantiza la calificacion vigente de Descubien Cuenta Corriente y Préstamo Bullet. Garamaizalificacion vigente de Descuento de
Cheques de pago diferido de Terceros y PréstanietBul
(b) Otras garantias otorgadas y bienes de disponibdidestringida
b.1 Prestamos prendarios
Valor de
libros de la Valor de Valor de
. Moneda Tipo de . garantia libros al libros al
Empresa Acreedor / Beneficiario original  garantia Garantia otorgada al 31.12.16 31.12.15
31.12.16
ARS ARS ARS
Dulcor S.A. Banco Ciudad Buenos Aires S.A. $AR Beia Maquinas y herramientas 212.157 18.122 212.157
Dulcor S.A. Banco Ciudad Buenos Aires S.A. $AR Heera  Rodados 506.321 176.183 506.321
Dulcor S.A. Banco Ciudad Buenos Aires S.A. $AR Beia Maquinas y herramientas 152.295 9.079 152.295
Dulcor S.A. Banco Ciudad Buenos Aires S.A. $AR Beia Maquinas y herramientas 1.082.198 - 1.082.198
Dulcor S.A. Banco Ciudad Buenos Aires S.A. $AR Beia Maquinas y herramientas 908.161  272.145 908.161
P. Veneziana S.A. Banco Ciudad Buenos Aires S.A. R $A Prendaria Maquinas y herramientas 7.702.349 5.223.639 -
b.2 Prestamos Hipotecarios
Valor
corriente de la Valor de Valor de
arantia libros al libros al
Empresa Acreedor / Beneficiario '(\)Ar?é}ﬁg? Tipo de garantia Garantia ot%rgada al 31.12.16 31.12.15
31.12.16
ARS ARS ARS
Dulcor S.A. Banco Nacién Argentina $AR Hipotecaria Terrenos y Edificios - - 2.666.667
Dulcor S.A. Banco Nacién Argentina $AR Hipotecaria Terrenos y Edificios - - 76.998
L . Hipotecaria e
Dulcor S.A. Banco Nacién Argentina $AR Segundo Grado Terrenos y Edificios ) ) 4.333.333
Dulcor S.A. (1) Banco Santander Rio $AR Hipotezari Terrenos y Edificios - - 5.750.000
Vanoliy cia S.A.. (1) Banco Santander Rio $AR tigraria Terrenos y Edificios - - 4.000.000
P. Veneziana S.A. Banco Santander Rio $AR Hipoteca Terrenos y Edificios - - 2.000.000
Dulcor S.A. (2) Banco Hipotecario S.A. uUsD Hipoteaa Terrenos y Edificios 89.000.000 64.400.000 -
P. Veneziana S.A. (3) Pyme Aval Sociedad de usD Hipotecaria Terrenos y Edificios

Garantia Reciproca 19.550.000 12.000.000 -

(1) La hipoteca es sobre la planta industrial deéflfadora Veneziana S.A.

(2) La hipoteca es sobre la planta industrial deflfadora Veneziana S.A. y Campo Monte de Rosdei&!l Hornero

(3) Hipoteca es sobre los terrenos de Alverdi yaBza la operatoria con Cheques Avaldos de Van@lia. S.A.. Panificadora Veneziana S.A., José
Llenes . S.A.C.L.F. Angiord S.A.C.I.LF. Tit Candss S.A.y Frunat S.A.
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MHETONLoS
DULCOR SOCIEDAD ANONIMA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)
NOTA 21. COMPROMISOS Y GARANTIAS OTORGADAS
b.2 Warrants
Valor de Valor de
. libros de la Valor de libros de la Valor de
Acreedor / Moneda  Tipo de . 2 . - .
Empresa Beneficiario original arantia Garantia garantia libros al garantia libros al
9 9 otorgada al 31.12.16  otorgada al 31.12.15
31.12.16 31.12.15
ARS ARS ARS ARS
Dulcor S.A. Banco Macro S.A. $AR Warrant Pulpa Badfa Membrillo 6.830.000 4.098.000 4.872.000 2.888.000
Dulcor S.A. Banco Macro S.A. $AR Warrant Pulpa Badfa Durazno - - 2.491.650 1.100.000
NOTA 22. VENTA DE BIENES Y SERVICIOS
31.12.2016 31.12201

Ventas de mercaderia a mercado interno 1.040.557.83 872.188.065

Ventas de mercaderia a mercado externo 27.261.11 18.717.764

Venta de servicios 42.526.12 43.238.105

Descuentos y bonificaciones (106.728.50¢ (93.271.526)

TOTALES 1.003.616.56 840.872.408
NOTA 23. COSTO DE VENTA DE BIENES Y SERVICIOS
En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuteo costo de venta de bienes y servicios:

31.12.2016 31.12.2015

Existencias al inicio del ejercicio 97.892.884 87.924.727
Compras 484.499.143 397.282.783
Gastos de Produccién 229.072.309 173.800.163
Reintegros de Exportacién Neto (2.187.033) (1.411.734)
Baja existencia venta cueros (9.361.826) R
Existencias al cierre del ejercicio (158.332.881) (97.892.884)
Total 641.582.596 559.703.055

Informacion requerida por Anexo F, en cumplimietdoArt. 1, Capitulo I, Titulo IV del TO/CNV.
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015

(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 24. INFORMACION SOBRE GASTOS POR FUNCION Y NATURALE ZA

Gastos de c rJGrs;rtSiZI(ijz‘ea— Gastos de mani?siisiseg; de Total al
Produccién Cion Administracion Propledaﬁes de 31.12.2016
Inversion

Retribucién de administradores, directores y sbglic - - 910.755 - 910.755
Honorarios y retribuciones por servicios 913.355 - 6.975.921 - 7.889.276
Sueldos, jornales y cargas sociales y otros benef. 140.179.973 22.838.822 36.872.768 - 199.891.563
Impuestos, tasas y contribuciones 513.058 1.934.951 2.007.664 430.328 4.886.001
Impuestos directos - 22.030.138 - - 22.030.138
Fletes y acarreos 21.239.582 79.888.581 - - 101.128.163
Combustibles y lubricantes 10.270.695 79.921 - - 10.350.616
Gastos de importacién 4.887.503 - - - 4.887.503
Servicios de terceros 5.655.627 47.499.978 1.717 - 53.157.322
Conservacion de propiedad, planta y equipos, yipdagles de inversion 22.743.067 923.646 842.183 156.665 24.665.561
Depreciacion de propiedad, planta y equipos (nta.)L 7.650.848 - 849.914 - 8.500.762
Energia eléctrica, gas y comunicaciones 10.009.487 - 2.698.171 - 12.707.658
Gastos de viaje, movilidad y estadia 1.099.323 1.794.002 1.496.087 - 4.389.412
Otros gastos generales varios 2.672.030 773.981 2.127.041 - 5.573.052
Publicidad y propaganda - 8.306.575 - - 8.306.575
Comisiones Sociedades Relacionadas - 4.600.205 - - 4.600.205
Arrendamientos / alquileres 405.199 1.143.297 284.745 - 1.833.241
Seguros 533.155 386.695 1.713 - 921.563
Amortizacion de activos intangibles (nota 18.3.) 299.407 - 158.319 - 457.726
Derechos a la exportacion - 2.703.969 - - 2.703.969
TOTALES AL 31.12.2016 229.072.309 194.904.761 55.226.998 586.993 479.791.061

Informacion requerida por Anexo H, en cumplimiedéoArt. 1, Capitulo 111, Titulo IV del TO/CNV.
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2016 Y 2015
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 24. INFORMACION SOBRE GASTOS POR FUNCION Y NATURALE ZA (Cont.)

Gastosde  Gastos de Gastos de

Producsion  Comercia-  Adminis- RLERER o s0s
lizacion tracion de Inversién
Retribucion de administradores, directores y soglic - - 653.629 - 653.629
Honorarios y retribuciones por servicios 547.886 - 4.588.343 - 5.136.229
Sueldos, jornales y cargas sociales 115.714.009 16.148.014 23.607.056 - 155.469.079
Impuestos, tasas y contribuciones 348.269 1.462.714 2.061.040 330.306 4.202.329
Impuestos directos - 19.272.489 - - 19.272.489
Fletes y acarreos 19.641.862 62.660.280 - - 82.302.142
Combustibles y lubricantes 6.347.947 77.295 - - 6.425.242
Gastos de importacion 2.327.666 - - - 2.327.666
Servicios de terceros 3.753.923 30.354.180 1.232.096 - 35.340.199
Conservacion de propiedad, planta y equipos, yipdagles de inversion 12.273.815 724.995 802.424 126.490 13.927.724
Depreciacion de propiedad, planta y equipos (n8ta.)L 4.638.472 - 768.370 - 5.406.842
Energia eléctrica, gas y comunicaciones 4.643.434 - 1.939.122 - 6.582.556
Gastos de viaje, movilidad y estadia 569.106 1.889.792 993.285 - 3.452.183
Otros gastos generales varios 2.061.147 656.658 1.763.568 - 4.481.373
Publicidad y propaganda - 5.238.267 - - 5.238.267
Comisiones Sociedades Relacionadas - 9.119.945 - - 9.119.945
Arrendamientos / alquileres 354.634 696.203 251.896 - 1.302.733
Seguros 294.774 242.505 31.069 - 568.348
Amortizacion de activos intangibles (nota 18.3.) 3289 - 123.610 - 406.829
Derechos a la exportacion -- 4.270.079 - - 4.270.079
TOTAL AL 31.12.2015 173.800.163 152.813.416 38.815.508 456.796 365.885.883
NOTA 25. OTROS INGRESOS / (EGRESOS) — NETO
En el siguiente cuadro se detalla la composiciémuteo otros ingresos / (egresos) — neto:
31.12.2016 31.12.2015
Cambios en el valor razonable de Propiedades @esiiv 34.201.953 29.815.631
Resultado por venta Sociedades controladas (5.880.774) -
Resultado de venta de propiedad, planta y equypmspiedades de inversion 147.611 811.471
Quebrantos por Otros Créditos Incobrables (973.942) (1.097.541)
Seguros cobrados (450.002) -
Otros Ingresos y Egresos 3.967.584 486.784
Servicios Cobrados 1.740.158 291.789
Quebranto por Reintegros a Percibir - -
Impuesto a los Débitos y Créditos Bancarios (15.699.906) (12.479.369)
TOTAL 17.052.682 17.828.765
Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del
08 de marzo de 2017
Presidente
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2015 Y 2014
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 26. RESULTADOS FINANCIEROS

En el siguiente cuadro se detalla la composicidlosleesultados financieros:

31.12.2016 31.12.2015
Ingresos financieros
Intereses:
- Explicitos e implicitos
Comunes 761.886 302.184
Financieros Sociedades Relacionadas 20.187.071 23.939.678
Otros 121.005 360.203
Subtotal ingresos financieros 21.069.962 24.602.065
Gastos financieros
Intereses:-
- Bancarios y obligaciones negociables (46.503.529) (40.375.153)
- Explicitos e implicitos
Comunes (23.717.193) (22.255.010)
Comisiones y sellados bancarios
Otros (23.820.089) (19.491.379)
Subtotal de gastos financieros (94.040.811) (82.121.542)
TOTAL (72.970.849) (57.519.477)
NOTA 27. DIFERENCIA DE CAMBIO, NETA
En el siguiente cuadro se detalla la composicidmuieo diferencia de cambio, neta:
31.12.2016 31.12.2015
Diferencias de cambio generadas por activos 58.513.16 13.568.63.
Diferencias de cambio generadas por pasivos (58.064.232) (8.211.976)
TOTAL 448.928 5.356.658
NOTA 28. IMPUESTO A LAS GANANCIAS
31.12.2016 31.12.2015
Impuesto a las ganancias corriente (6.356.023) (10.306.654)
Impuesto a las ganancias - método diferido (14.279.288) (9.413.781)
Subtotal (20.635.311) (19.720.435)
Impuesto a las ganancias — método diferido (8.505.289) (9.582.879)
Subtotal — Impuesto a las ganancias imputado en Qis Resultados Integrales (8.505.289) (9.582.879)
TOTAL CARGO IMPUESTO A LAS GANANCIAS (29.140.600) (29.303.314)
Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2015 Y 2014
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 28. IMPUESTO A LAS GANANCIAS (Cont.)

A continuacién se presenta la conciliacién entieplesto a las ganancias imputado a resultadbgueeaesulta de aplicar la tasa del impuesto

sobre el resultado contable respectivo, antes gaestos:

31.12.2016 31.12.2015
Resultado del ejercicio antes de impuestos 56.864.923 55.426.662
35% 35%

Alicuota del impuesto de la Sociedad

Impuesto calculado a la tasa impositiva de la Siacle

(19.902.723)

(19.399.332)

Diferencias permanentes:

Gastos no deducibles (499.799) (320.366)
Resultado de inversiones en sociedades (7.148) -

Otros netos (225.641) (737)
Subtotal diferencias permanentes a la tasa del imgsto (732.588) (321.103)

TOTAL CARGO A RESULTADO POR IMPUESTO A LAS GANANCIA S (1)

(20.635.311)

(19.720.435)

NOTA 29. UTILIDAD POR ACCION

La utilidad por accion resulta del cociente erdratilidad atribuible a los accionistas de la Sdaéey el promedio ponderado de las acciones

comunes en circulacion en el periodo. Dado quetie8ad no posee acciones preferidas ni deuda itinieen acciones, el resultado basico es

igual al resultado diluido por accion.

Ejercicio finalizado el

31.12.2016 31.12.2015
Utilidad atribuible a los accionistas de la Socd 35.743.584 35.487.354
Promedio ponderado de las acciones comunes elteciid@u 600.000 600.000
UTILIDAD BASICA Y DILUIDA POR ACCION $59.57 $59.15

NOTA 30. DIVIDENDOS POR ACCION

Se distribuyeron en 2016, $ 4.000.000 por los tadas econdmicos al 31 de diciembre de 2015, lcsgyméficé un total de $ 6,66 por accion.

NOTA 31. TRANSACCIONES Y SALDOS ENTRE PARTES RELACIONADAS

A continuacién se detallan las transacciones yosghendientes al 31 de diciembre de 2016 y 201%pades relacionadas:

(@) Ventas de bienes, servicios
Venta de Bienes Venta de Servicios
Tipo de 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
CUEROS CATAMARCA S.A. Controlada 5.039.983 8.477.598 4.150.405 28.887.723
PANIFICADORA VENEZIANA S.A. Controlada 4.496.674 1.732.396 6.308.056 4.398.971
TOTAL 9.536.657 10.209.994 10.458.461 33.286.694
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2015 Y 2014
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 31. TRANSACCIONES Y SALDOS ENTRE PARTES RELACIONADAS (Cont.)

(b) Compras de bienes, servicios y otros egresos

Compras de Bienes

Compras de Servicios

Héctor Evaristo Riba
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Tipo de 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
CUEROS CATAMARCA S.A. Controlada 2.418.758 9.670.315
JUAN ESNAOLA S.A.A.L.C.E.I Controlada 275.000 420.000
PANIFICADORA VENEZIANA S.A. Controlada 1.699.650 1.859.390
TRADECOR S.A. Controlada 286.357
TOTAL 4.118.408 11.529.705 275.000 706.357
(c) Intereses financieros
Intereses ganados
Tipo de relacién 31.12.2016 31.12.2015
JUAN ESNAOLA S.A.A.IL.C.E.I Controlada 1.628.505 2.761.358
TOTAL 1.628.505 2.761.358
Intereses perdidos
Tipo de relacién 31.12.2016 31.12.2015
JUAN ESNAOLA S.A.A.IL.C.E.I Controlada 382.746 516.739
PANIFICADORA VENEZIANA S.A. Controlada 14.747.960 5.689.512
TRADECOR S.A. Controlada 114.356 237.673
TOTAL 15.245.062 6.443.924
(d) Saldos de créditos y deudas registradas por operses comerciales
Cuentas por cobrar
Tipo de relaciéon 31.12.2016 31.12.2015
CUEROS CATAMARCA S.A. Controlada - 1.825.677
TOTAL - 1.825.677
Cuentas por pagar
Tipo de relacién 31.12.2016 31.12.2015
CUEROS CATAMARCA S.A. Controlada - 12.393.573
JUAN ESNAOLA S.AAIL.C.E.I Controlada - 30.250
PANIFICADORA VENEZIANA S.A. Controlada - 5.574.942
TOTAL - 17.998.765
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2015 Y 2014
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 31. TRANSACCIONES Y SALDOS ENTRE PARTES RELACIONADAS (Cont.)
Las cuentas por cobrar y por pagar con partesioelatas surgen principalmente de transaccionesedtaw de compra, respectivamente,
las mismas vencen dentro de los doce meses dehia fie la venta y no devengan intereses, en cagoedel origen sea financiero se devengan

un interés igual a la tasa Badlar mas cinco puritas.cuentas por cobrar no tienen garantias y nerge intereses. No se han registrado
previsiones por estas cuentas por cobrar a patesaonadas.

NOTA 32. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
32.1. Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad la exponen a umedeat de riesgos: riesgo de mercado {incluyendelestos de las variaciones de los tipos de
cambio y de las tasas de interés), riesgo de orgdiesgo de liquidez.

El programa de administracion del riesgo financiégd.a Sociedad se focaliza en la imprevisibilidados mercados financieros y procura
reducir los potenciales efectos adversos en diméento financiero. La Sociedad y sus compafiiasidiarias pueden utilizar instrumentos
financieros derivados para cubrirse de ciertogiagsle exposicion.

32.1.1. Riesgo de mercado

(i) Riesgos asociados con tipos de cambio

La Sociedad posee activos y pasivos expresadoedd@atadounidenses. En consecuencia, la Socisdaexpuesta al riesgo en la fluctuacion
de los tipos de camblo. La Sociedad no utilizatjpal$ de cobertura de flujo de efectivo para meagel impacto en la fluctuacion del délar
estadounidense dado que los saldos tanto de activos de pasivos no son materiales en torno ametutotal de actividad.

La siguiente tabla muestra la exposicion monetiitos instrumentos financieros denominados ermorgeda extranjera.

Al 31 de diciembre de 2016:

Monto en Clase de Monto en moneda
Rubros moneda moneda Cambio vigente local
extranjera extranjera
Total de activos en moneda extranjera 1.723.178 Usb 15.70 27.053.893
Total de pasivos en moneda extranjera 1.723.178 Usb 16.10 98.943.930
Al 31 de diciembre de 2015:
Monto en Clase de Monto en moneda
Rubros moneda moneda Cambio vigente local
extranjera extranjera
Total de activos en moneda extranjera 1.943.705 UsbD 12.940 25.151.537
Total de pasivos en moneda extranjera 365.183 usD 13.040 4.761.979

La Sociedad gestiona su exposicion a la volatilidedas tasas de interés a través de alternathascferas. Los préstamos tomados a tasa
variable exponen a la Sociedad al riesgo de inanrde los gastos por intereses en el caso de énimerl mercado de las tasas de interés,
mientras que los préstamos tomados a tasa fijanexpa ta Sociedad a una variacion en su valor agken

32.1.2. Riesgo de crédito.

La Sociedad se expone al riesgo de crédito conolsanmstituciones financieras por el mantenimiglgténstrumentos financieros como
depositos en cuenta corriente y a plazos fijosSheiedad ha establecido como politica generalsteeda que la colocacion de estos activos
financieros esté limitada a instituciones finaresede alta calidad crediticia.

Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del
08 de marzo de 20

Presidente

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Public(UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2015 Y 2014
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 32. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont)
32.1.3. Riesgo de liquidez

La Direccion mantiene suficiente efectivo, valoeescartera y facilidades crediticias para financigeles normales de operaciones y monitorea
los prondsticos de liquidez de las reservas det@ée8ad en funcion de los flujos de caja esperados.

El siguiente cuadro analiza los pasivos financierogrupos de vencimiento pertinentes basado perieldo remanente a la fecha del Estado de
Situacion Financiera, con respecto a la fechaetieimiento establecida por contrato. Las cifrasiegfas en la tabla son los flujos contractuales

no descontados de fondos.

Al 31 de diciembre de 2016:

Valores contractuales

Entre uno y dos

Sin plazo Hasta un afio afios Mas de dos afios
Deuda bancaria y financiera 157.154.771 59.240.170 64.404.018
Planes de pago fiscales 12.924.57: 10.160.70: 37.173.17¢
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentasagair p 16.687.49¢ 208.876.56¢ -
Totales 186.766.837 278.277.441 101.577.194

Al 31 de diciembre de 2015:

Valores contractuales

Entre uno y dos

Sin plazo Hasta un afio afios Mas de dos afios
Deuda bancaria y financiera 108.249.917 17.271.389 17.986.308
Planes de pago fiscales 10.700.733 10.068.590 38.942.718
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentasggair p 180.520.130 -
Totales 299.470.779 27.339.978 56.929.026

Héctor Evaristo Riba

Presidente

Véase mi informe del
08 de marzo de 20

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Public(UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES
POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2015 Y 2014
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 32. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Cont)
32.2. Instrumentos financieros por categoria ylrdegerarquia de valor razonable

El siguiente cuadro muestra, para los activos iwpadinancieros registrados al 31 de diciembr@@#6, la informacidn requerida por la NIIF 7,
de acuerdo a las categorias establecidas en I8NIC

Acti vos financieros a Activos financieros a

Al 31 de diciembre de 2016 Préstamos y cuentas valor razo_nable con valor ra;onable con Total
por cobrar cambios en cambios en otros
resultados resultados integrales
(1) Activos segun Estado de Situacion
Financiera Financiera
Otros créditos 125.901.636 125.901.636
Caja y bancos 15.140.544 15.140.544
Totales 125.901.636 15.140.544 141.042.180
Al 31 de diciembre de 2016 Otros pasivos Instrumentos
financieros a costo derivados de cobertura Total
amortizado de flujo de efectivo
(2) Pasivos segln Estado de Situacién
Financiera
Deudas comerciales 199.131.166 - 199.131.166
Deudas bancarias y financieras 233.999.378 - 233.999.378
Totales 433.130.544 - 433.130.544
Activos financieros a Activos financieros a
Préstamos y cuentas valor razonable con valor razonable con Total
Al 31 de diciembre de 2015 por cobrar cambios en cambios en otros
resultados resultados integrales
(1) Activos segln Estado de Situacion
Financiera Financiera
Otros créditos 66.111.071 - - 66.111.071
Caja y bancos - 3.856.200 - 3.856.200
Totales 66.111.071 3.856.200 - 69.967.271
. Instrumentos
Otros pasivos derivados de
Al 31 de diciembre de 2015 financieros a costo b de fluio d Total
amortizado cobertura de flujo de
efectivo
(2) Pasivos segun Estado de Situacion
Financiera
Deudas comerciales 152.427.338 - 152.427.338
Deudas bancarias y financieras 118.833.874 - 118.833.874
| Totales | 658.820.520 - 658.820.520
(1) Solo incluye activos y pasivos financieros alcaoagabr la NIIF 7.
Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del

08 de marzo de 20
Presidente

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Public(UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.
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DULCOR SOCIEDAD ANONIMA
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES

POR LOS EJERCICIOS ANUALES FINALIZADOS EL 31 DE DIC IEMBRE DE 2015 Y 2014
(Valores expresados en Pesos Argentinos)

NOTA 32. ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS (Con t.)
Valor razonable por jerarquia
Segun los requerimientos de la NIIF 7, la Socieztddgoriza cada una de las clases de instruménsogieros valuados a valor razonable en el

Estado de Situacion Financiera en tres nivelegritipndo de la relevancia del juicio asociado atamisas utilizadas para la medicion del
valor razonable.

Nivel 1 comprende activos y pasivos financierososwyalores razonables han sido determinados cererefia a precios de cotizacién (sin
ajustar) en mercados activos para iguales actiyizsiyos.

Nivel 2 incluye activos y pasivos financieros cwgdor razonable ha sido estimado usando premististds de los precios de cotizacion
incluidos en el Nivel 1, que son observables pasattivos 0 pasivos, ya sea directamente (pompépemrecios) o indirectamente (por ejemplo,
derivados de precios).

Nivel 3 comprende instrumentos financieros paraiades las premisas utilizadas en la estimacibwader razonable no estan basadas en
informacion observable en el mercado.

Medicién hecha a valor razonable al 31 de diciendier2015:

Descripcién Nivel 1 Total
Activos financieros al valor razonable

Caja y bancos 15.140.544 3.856.200
Total activo: 15.140.544 3.856.200

32.3. Estimacién del valor razonable

El valor razonable estimado de un instrumento firexo es el valor al cual dicho instrumento se puatercambiar en el mercado entre partes
interesadas, distinto del valor que puede surgimenventa o liquidacion forzada. Para el propdstestimar el valor razonable de activos y
pasivos financieros con vencimiento menor a un &fi®pciedad utiliza el valor de mercado menosrafjuste de crédito estimado. Para otras
inversiones, fa Sociedad utiliza precios de cotimaen el mercado.

Héctor Evaristo Riba Véase mi informe del
08 de marzo de 20
Presidente

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Public(UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E.Cba.
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Sefiores

Accionistas, Presidente y Directores de
DULCOR SOCIEDAD ANONIMA
Av. Elvio Riba 1615

ARROYITO - CORDOBA

C.U.LT. N®: 30-54759682-6

Informe sobre los estados financieros

He auditado los estados financieros consolidados adjuntos de DULCOR SOCIEDAD ANONIMA y sus
sociedades controladas (en adelante “la Sociedad”) que comprenden el estado de situacion financiera
consolidado al 31 de diciembre de 2016, los estados de resultados consolidado, de otros resultados integrales
consolidado, de cambios en el patrimonio consolidado y de flujos de efectivo consolidado por el ejercicio
finalizado en esa fecha, y un resumen de las politicas contables significativas y otra informacion explicativa.

Los saldos y otra informacion correspondientes al ejercicio 2015, son parte integrante de los estados financieros
auditados mencionados precedentemente y por lo tanto deberan ser considerados en relacién con esos estados
financieros. :

Responsabilidad de la Direccion

El Directorio de la Sociedad es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados
financieros consolidados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas
como normas contables profesionales argentinas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Econémicas (FACPCE) e incorporadas por la Comision Nacional de Valores (CNV) a su normativa, tal
y como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB por sus siglas en
inglés). Asimismo, el Directorio es responsable de la existencia del control interno que considere necesario para
posibilitar la preparacion de estados financieros consolidados libres de incorrecciones significativas originadas
en errores o en irregularidades. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los estados
financieros consolidados, en base a la auditoria que efectuamos con el alcance detallado en el pérrafo
“Responsabilidad del auditor™,

Responsabilidad del auditor

Mi responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los estados financieros consolidados adjuntos basada
en mi auditoria. He llevado a cabo mi examen de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria (NIAs).
Dichas normas fueron adoptadas como normas de auditoria en Argentina mediante la Resolucion Técnica N° 32
de FACPCE tal y como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Auditoria y
Aseguramiento (IAASB por sus siglas en inglés) y exigen que cumpla con los requerimientos de ética, asi como
que planifique y ejecute la auditoria con el fin de obtener una seguridad razonable sobre si los estados
financieros consolidados se encuentran libres de incorrecciones significativas.

Una auditoria conlleva la aplicacion de procedimientos para obtener elementos de juicio sobre las cifras y otra
informacién presentada en los estados financieros consolidados. Los procedimientos seleccionados dependen del
juicio del auditor, incluyendo la valoracion del riesgo de incorrecciones significativas en los estados financieros
consolidados debidas a fraude o error. Al efectuar dicha valoracion del riesgo, el auditor debe tener en
consideracion el control interno pertinente para la preparacion y presentacion razonable por parte de la Sociedad
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de los estados financieros consolidados, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean
adecuados, en funcién a las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno de la Sociedad. Una auditoria también comprende una evaluacion de la adecuacion de las
politicas contables aplicadas, de la razonabilidad de las estimaciones significativas realizadas por la Direccion de
la Sociedad y de la presentacion de los estados financieros consolidados en su conjunto.

Considero que los elementos de juicio que he obtenido proporcionan una base suficiente y adecuada para
fundamentar mi opinién de auditoria.

Opinién

En mi opinién, los estados financieros consolidados mencionados en el primer parrafo del presente informe
presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera consolidada de DULCOR
SOCIEDAD ANONIMA y sus sociedades controladas al 31 de diciembre de 2016, su resultado integral
consolidado y los flujos de efectivo consolidados por el ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Informe sobre cumplimiento de disposiciones vigentes

En cumplimiento de disposiciones vigentes informo, respecto de DULCOR SOCIEDAD ANONIMA, que:

a) los estados financieros consolidados de DULCOR SOCIEDAD ANONIMA se encuentran asentados en el
libro "Inventarios y Balances" y cumplen, en lo que es materia de mi competencia, con lo dispuesto en la
Ley de Sociedades Comerciales y en las resoluciones pertinentes de la Comision Nacional de Valores;

b) los estados financieros individuales de DULCOR SOCIEDAD ANONIMA surgen de registros contables
llevados en sus aspectos formales de conformidad con normas legales, que mantienen las condiciones de

seguridad e integridad en base a las cuales fueron autorizados por la Comision Nacional de Valores;

c) los importes totales correspondientes al estado de situacion financiera consolidado y a los estados de
resultados consolidado y de otros resultados integrales consolidado se detallan a continuacién:

c. 1) Estados de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2016 y 31 de diciembre de 2015:

3L.12.16 31.12.15
Activo 809.415.725 576.665.955
Pasivo 576.439.623 388.628.083
Patrimonio 232.976.102 188.037.872

c.2) Estados de resultados y de otros resultados integrales consolidados por los ejercicios finalizados el
31 de diciembre de 2016 y 2015 los cuales arrojan una ganancia integral total de ARS 52.025.149 y
de ARS 53.503.005, respectivamente;

d) he leido la resefia informativa, sobre la cual, en lo que es materia de mi competencia, no tengo
observaciones que formular;

e¢) al 31 de diciembre de 2016 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino de
DULCOR SOCIEDAD ANONIMA que surge de los registros contables de la Sociedad ascendia a
ARS 4.533.531,14, no siendo exigible a dicha fecha.
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f)  he aplicado los procedimientos sobre la prevencion de lavado de activos y financiacion del terrorismo para
DULCOR SOCIEDAD ANONIMA previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por el
Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Provincia de Cordoba.,

Ciudad de Cérdoba, 08 de marzo de 2017

Cr. Gustavo Vieyra
Contador Plblico (UNC)
Mat. Prof. 10-02748-4 - C.P.C.E Cba.




INFORME DE LA COMISION FISCALIZADORA

A los sefiores Accionistas dg
DULCOR SOCIEDAD ANONIMA.

De acuerdo con lo dispuesto en el inciso 5° del articulo N° 294 de la Ley N° 19.550 y en
las Normas de la Comision Nacional de Valores, hemos examinado los documentos
detallados en el Capitulo 1. La preparacion y emision de los mencionados estados
financieros es responsabilidad del Directorio de la Sociedad en ejercicio de sus funciones
exclusivas. Nuestra responsabilidad es informar sobre dichos documentos sobre la base
del trabajo realizado con el alcance detallado en el Capitulo 2.

1. DOCUMENTOS EXAMINADOS.

a) Estados Financieros Consolidados:

Estado de situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2016.

Estado de resultados consolidado y de otros resultados integrales consolidado por
el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2016.

Estado de cambios en el patrimonio consolidado por el ejercicio anual finalizado el
31 de diciembre de 2016.

Estado de flujos de efectivo consolidado por el ejercicio anual finalizado el 31 de
diciembre de 2016.

Notas explicativas seleccionadas correspondientes a los estados financieros
consolidados por el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2016.

b) Estados Financieros Individuales:

Estado de situacion financiera individual al 31 de diciembre de 2016.

Estado de resultados individual y de otros resultados integrales individual por el
ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2016.

Estado de cambios en el patrimonio individual por el ejercicio anual finalizado el 31
de diciembre de 2016.

Estado de flujos de efectivo individual por el ejercicio anual finalizado el 31 de
diciembre de 2016.

Notas explicativas seleccionadas correspondientes a los estados financieros
individuales por el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2016.

c) Inventarioy la Memoria del Directorio correspondiente al ejercicio econémico concluido
el 31 de diciembre de 2016.

d) Informacion sobre el grado de cumplimiento del Codigo de Gobierno Societario que se
incluye en el Anexo a la Memoria elaborado por el 6érgano de Administracion de
DULCOR SOCIEDAD ANONIMA.



e) Resefiainformativa consolidada, por el ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de
2016, requerida por el articulo 4 del Capitulo 111, Titulo IV de las Normas de la Comision
Nacional de Valores.

f)  Informacién adicional a las notas a los estados financieros individuales por el ejercicio
anual finalizado el 31 de diciembre de 2016, requerida por el articulo 12 del Capitulo
[1l, Titulo IV de las Normas de la Comisién Nacional de Valores.

Los saldos y otra informacion correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2016, son parte integrante de los estados financieros mencionados precedentemente y por
lo tanto, deberan ser considerados en relacién con esos estados financieros.

Los documentos citados son responsabilidad del Directorio de la Sociedad en ejercicio de
sus funciones exclusivas.

2. ALCANCE DEL EXAMEN

Nuestro trabajo fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes
establecidas por la Resolucion Técnica N° 15 de la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE). Dichas normas requieren que el
examen de los estados financieros consolidados e individuales se efectie de acuerdo con
las normas de auditoria vigentes establecidas en la Resolucion Técnica N° 32/2012 de la
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (FACPCE), e
incluye la verificacién de la razonabilidad de la informacion significativa de los documentos
examinados y su congruencia con la restante informacion sobre las decisiones societarias
de las que hemos tomado conocimiento, expuestas en las respectivas actas de Directorio
y Asamblea, asi como la adecuacion de dichas decisiones a la ley y a los estatutos, en lo
relativo a sus aspectos formales y documentales.

Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallados en los items a) y
b) del Capitulo 1., hemos efectuado una revision del trabajo efectuado por el auditor externo
de DULCOR SOCIEDAD ANONIMA., quien ha efectuado dicho examen de acuerdo con
normas de auditoria vigentes y emiti6 su informe de auditoria con fecha 8 de marzo de
2017.

Una auditoria requiere que el auditor planifique y desarrolle su tarea con el objetivo de
obtener un grado razonable de seguridad acerca de la inexistencia de manifestaciones no
veraces o errores significativos en los estados financieros. Una auditoria incluye examinar,
sobre bases selectivas, los elementos de juicio que respaldan la informacion expuesta en
estados financieros, asi como evaluar las normas contables utilizadas, las estimaciones
significativas efectuadas por la Sociedad y la presentacion de los estados financieros
tomados en su conjunto. Consideramos que nuestro trabajo y el informe del auditor externo
de la Sociedad, nos brindan una base razonable para fundamentar nuestro informe.



En relacion con la Memoria del Directorio, la Resefia informativa y la Informacién adicional
a las notas a los estados financieros individuales correspondiente al ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2016, hemos verificado que contiene la informacién requerida por el
articulo N° 66 de la Ley General de Sociedades, el articulo 4 del Capitulo IIl, Titulo IV y el
articulo 12 del Capitulo Ill, Titulo 1V de las Normas de la Comision Nacional de Valores y,
en lo que es materia de nuestra competencia, que sus datos numéricos concuerdan con
los registros contables de la Sociedad y otra documentacion pertinente.

Asimismo, hemos realizado una revisién del Informe sobre el grado de cumplimiento del
Cddigo de Gobierno Societario, acompafado como Anexo a la Memoria, elaborado por el
Directorio en cumplimiento de lo previsto en la Resolucion General 606/2012 de la
Comisién Nacional de Valores.

No hemos evaluado los criterios empresarios de administracion, comercializacion y
produccion, dado que ellos son de incumbencia exclusiva del Directorio y de la Asamblea.

3. DICTAMEN DE LA COMISION FISCALIZADORA.

En base a nuestro trabajo realizado, con el alcance descripto en el Capitulo 2 de este
informe, estamos en condiciones de opinar que:

a) Las cifras de los estados financieros consolidados mencionados en el Capitulo 1.
de este informe presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, la
situacion financiera consolidada al 31 de diciembre de 2016 y su resultado integral
consolidado y los flujos de efectivo consolidados por el ejercicio finalizado en esa
fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF), adoptadas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Econdmicas (FACPCE) como normas contables profesionales y por el
Consejo Profesional de Ciencias Econdémicas de Cérdoba (C.P.C.E.Cbha.), tal y
como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(IASB por sus siglas en inglés).

b) Las cifras de los estados financieros individuales mencionados en el Capitulo 1. de
este informe presentan razonablemente en todos sus aspectos significativos, la
situacion financiera individual al 31 de diciembre de 2016 y su resultado integral
individual y los flujos de efectivo individuales por el ejercicio finalizado en esa fecha,
de conformidad con las normas contables profesionales de la Resolucién Técnica
N° 26 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas (FACPCE), adoptadas y aprobadas por el Consejo Profesional de
Ciencias Econb6micas de Coérdoba (C.P.C.E.Cba.) para la preparacion de los
estados financieros individuales de una entidad controlante.

c) Asimismo, en relacion al inventario y la Memoria del Directorio correspondiente al
ejercicio econémico concluido el 31 de diciembre de 2016, en materia de nuestra
competencia, no tenemos observaciones que formular. La Memoria contiene la
informacion requerida por el articulo N° 66 de la Ley General de Sociedades y sus
datos numéricos concuerdan con los registros contables de la Sociedad y otra
documentacion pertinente.

d) Enrelacién alainformacién sobre el grado de cumplimiento del Codigo de Gobierno
Societario que se incluye en el Anexo a la Memoria elaborado por el 6rgano de
Administracion de DULCOR SOCIEDAD ANONIMA, mencionado en el apartado d)



e)

f)

9)

del Capitulo 1., de acuerdo con la tarea realizada y en lo que es materia de nuestra
competencia, la informacion brindada ha sido preparada en forma fiable y
adecuada, en sus aspectos sustanciales, con los requerimientos establecidos en la
Resolucion General N° 606/2012 de la Comisién Nacional de Valores.

Con respecto a la Resefia informativa, a la informacion adicional requerida por el
articulo 12 del Capitulo Ill, Titulo IV de las Normas de la Comisién Nacional de
Valores y a la informacion incluida en la Nota 40 a los estados financieros
individuales, mencionados en los apartados e), f) y g) del Capitulo 1., en lo que es
materia de nuestra competencia, no tenemos observaciones que formular.

De acuerdo a lo requerido por las normas de la Comision Nacional de Valores, sobre
la independencia del auditor externo, sobre la calidad de las politicas de auditoria
aplicadas por el mismo y de las politicas contables de la Sociedad, el informe del
auditor externo descripto anteriormente, incluye la manifestacién de haber aplicado
las normas de auditoria vigentes en la Republica Argentina, que comprenden los
requisitos de independencia, y no contiene salvedades en relacién con la aplicacién
de dichas normas, ni discrepancias con respecto a las normas contables
profesionales.

Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado de activos de
origen delictivo y financiacion del terrorismo previstos en la Resolucion N° 40/2011
del Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de Cordoba (CPCECba.).

Adicionalmente, en cumplimiento de disposiciones vigentes informamos que los estados
financieros adjuntos y el correspondiente inventario de DULCOR SOCIEDAD ANONIMA.,
se encuentran asentados en el libro “Inventarios y Balances”, y surgen de registros
contables llevados, en sus aspectos formales, de conformidad con las disposiciones
legales vigentes.

Manifestamos asimismo, que en el ejercicio del control de legalidad que nos compete,
hemos aplicado los distintos procedimientos descriptos en el articulo N° 294 de la Ley
General de Sociedades N° 19.550, que consideramos necesarios de acuerdo con las
circunstancias (incluyendo la asistencia a reuniones de Directorio y Asamblea de
Accionistas), no teniendo observaciones que formular al respecto.

Ciudad de Cordoba, Provincia de Cérdoba, 9 de marzo de 2017.

Carlos Gustavo Vieyra
Presidente
Comision Fiscalizadora



