SUPLEMENTO DE PROSPECTO Y CANJE
(Correspondiente al Prospecto de fecha 23 de octubre de 2020)
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CRESUD

CRESUD SOCIEDAD ANONIMA COMERCIAL, INMOBILIARIA, FINANCIERA Y
AGROPECUARIA

Cresud Sociedad Anénima Comercial, Inmobiliaria, Financiera ¥ Agropecuaria (“CRESUD” o la
“Compaia” o la “Emisora” indistintamente), con sede social en Carlos Della Paolera 261, Piso 9,
(C1001ADA) Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina, C.U.LT.: 30-50930070-0,
teléfono (+5411) 43237449, correo electrénico: iri@cresud.com.ar, y sitio web es www.cresud.com.ar.

OFERTA DE CANJE DIRIGIDA A TENEDORES DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES
DECIMO CUARTA SERIE CLASE XXV EN CIRCULACION POR UN VALOR NOMINAL DE
USD 59.561.897, CON VENCIMIENTO EL 11 DE JULIOQ DE 2021(CODIGO DE ESPECIE CAJA

DE VALORES: 54299; TICKER: CSFQO) (LOS “TENEDORES ELEGIBLES").

LA OFERTA DE CANJE SE EFECTUA COMOQO CONSECUENCIA DE LO DISPUESTO POR LA
COMUNICACION “A” 7272, MODIFICATORIA DE LAS COMUNICACIONES “A” 7106 Y “A”
7230, QUE RESTRINGE EL ACCESO AL MERCADO DE CAMBIOS PARA OBTENER DOLARES
ESTADOUNIDENSES AL IMPONER NUEVAS CONDICIONES PARA LA COMPRA DE DIVISAS
PARA QUIENES REGISTRAN VENCIMIENTOS DE CAPITAL PROGRAMADOS HASTA EL 3!
DE DICIEMBRE DE 2021 POR EMISIONES DE TITULOS DE DEUDA CON REGISTRO PUBLICO
EN EL PA[S DENOMINADOS EN MONEDA EXTRANJIERA.

OFERTA PUBLICA DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES CLASE XXXIII POR UN VALOR
NOMINAL DE HASTA EL MONTO TOTAL MAXIMO (SEGUN SE DEFINE A
CONTINUACION).

DECIMA NOVENA SERIE DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES A SER EMITIDAS EN UNA
CLASE EN EL MARCO DE NUESTRO PROGRAMA GLOBAL DE EMISION DE
OBLIGACIONES NEGOCIABLES SIMPLES (NO CONVERTIBLES EN ACCIONES) POR UN
VALOR NOMINAL DE HASTA USD $00.000.000 (DOLARES ESTADOUNIDENSES
QUINIENTOS MILLONES) (O SU EQUIVALENTE EN OTRAS MONEDAS O UNIDADES DE
VALOR) (EL “PROGRAMA"), POR UN VALOR NOMINAL DE HASTA EL EQUIVALENTE A
USD 35.737.138 (DaLARES ESTADOUNIDENSES TREINTA Y CINCO MILLONES
SETECIENTOS TREINTA Y SIETE MIL CIENTO TREINTA Y OCHO) (EL “MONTOQO TOTAL
MAXIMO").

OBLIGACIONES NEGOCIABLES CLASE XXXIII, DENOMINADAS Y PAGADERAS EN
DOLARES ESTADOUNIDENSES, A UNA TASA DE INTERES FIJA NOMINAL ANUAL DEL
9,00%, CON VENCIMIENTO A LOS 36 MESES DE LA FECHA DE EMISION Y
LIQUIDACION, CON AMORTIZACIONES ANUALES DEL 33%, 33% Y 34%,
RESPECTIVAMENTE, POR UN VALOR NOMINAL DE HASTA USD 35.737.138 (DOLARES
ESTADOUNIDENSES TREINTA Y CINCO MILLONES SETECIENTOS TREINTA Y SIETE
MIL CIENTO TREINTA Y OCHO) (LAS “OBLIGACIONES NEGOCIABLES CLASE XXXITI*

Y/O LAS “OBLIGACIONES N EGOCIABLES”), A SER SUSCRIPTAS MEDIANTE
CUALQUERA DE LAS ALTERNATIVAS QUE SE DESCRIBEN A CONTINUACION:

OPCION BASE:

(1) INTEGRACION EN ESPECIE, MEDIANTE EL CANJE DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES DECIMO CUARTA SERIE CLASE XXV (CODIGO DE ESPECIE CAJA DE
VALORES: 54299; TICKER: CSFQO) DENOMINADAS Y PAGADERAS EN DOLARES
ESTADOQUNIDENSES EN CIRCULACION DE USD 59.561.897, A UNA TAS )
FIJA NOMINAL ANUAL DEL 9,60% CON VENCIMIENTO EL 11 DE JUL
“OBLIGACIONES NEGOCIABLES EXISTENTES"); Y (II) CANCELACI

EL 40% DEL CAPITAL DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES
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PRESENTADAS AL CANJE.
OPCION PAR:

(I) INTEGRACION EN ESPECIE, MEDIANTE EL CANJE DE OBLIGACIONES
NEGOCJABLES EXISTENTES; Y (I1) PAGO FOR PARTE DE LA COMPANIA AL TENEDOR
DE UNA CONTRAPRESTACION ANTICIPADA (TAL COMO SE DEFINE MAS ADELANTE)

EN PESOS, SOLO PARA LOS TENEDORES QUE ACEPTEN LA OFERTA DE CANJE EN O
ANTES DE LA FECHA LIMITE PARA ACCEDER A LA CONTRAPRESTACION
ANTICIPADA (TAL COMO SE DEFINE MAS ADELANTE).

SOLICITUD DE CONSENTIMIENTO PARA IMPLEMENTAR LAS MODIFICACIONES
PROPUESTAS A L.OS TERMINOS DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES EXISTENTES,
DE ACUERDO A LOS TERMINOS DE ESTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO Y CANJE,
QUIENES SE PRESENTEN EXCLUSIVAMENTE A LA OFERTA DEL CANJE (MEDIANTE
LAS OPCIONES BASE y PAR), DECLARAN Y GARANTIZAN HABER OBTENIDO LA
DEBIDA INFORMACION PREVIA Y EL DERECHO A MANIFESTARSE CON RELACION A
LAS MODIFICACIONES PROPUESTAS, OTORGANDO EN CONSECUENCIA, SU
CONSENTIMIENTO IRREVGCABLE PARA IMPLEMENTAR LAS MODIFICACIONES
PROPUESTAS A LOS TERMINOS DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES EXISTENTES,
CONOCIENDO TODAS LAS IMPLICANCIAS QUE ESO CONLLEVA Y RECONOCIENDO
QUE LA OBTENCION DE LOS CONSENTIMIENTOS SIN NECESIDAD DE ASAMBLEA
RESULTA UN MECANISMO VALIDO PARA ADOPTAR LAS MODIFICACIONES
PROPUESTAS; Y DECLARAN Y GARANTIZAN QUE, AL TRANSFERIR LAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES EXISTENTES AL AGENTE DE CANJE OTORGAN DE
MANERA SIMULTANEA Y EXPRESA U CONSENTIMIENTO IRREVOCABLE A TODAS Y
CADA UNA DE LAS MODIFICACIONES PROPUESTAS POR LA COMPANIA A LOS
TERMINOS Y CONDICIONES DE EMISION ORIGINALES DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES EXISTENTES.

El presente suplemento de prospecto ¥ canje (el “Suplemento de Prospecto™) corresponde a las
Obligaciones Negociables, a ser emitidas por CRESUD en canje por las Obligaciones Negociables
Existentes, de acuerdo los términos y mecanismos para canjear todas y cada una de las Obligaciones
Negociables Existentes por las Obligaciones Negociables Clase XXX descriptos en el presente (la
“Oferta_de Canje” o “Canje™). Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII serén emitidas por fa
Compafiia en el marco de su Programa, segin fuera aprobado por el Directorio de la Compaiiia con fecha
10 de junio de 2021.

Este Suplemento de Prospecto complementa y debera ser leido junte con el Prospecto del Programa de
fecha 23 de octubre de 2020 (el “Prospecto”), autorizado por la CNV para la emision de obligaciones
negociables por un valor nominal de hasta USD 500.000.000 (o su equivalente en otras monedas o
unidades de valor) bajo el Programa y publicado en la Autopista de la Informacién Financiera (1a “AIF”).
El Suplemento de Prospecto y el Prospecto se encucntran a disposicién del piblico inversor en las
oficinas de la Compafia ubicadas en Carlos Della Paolera 261, Piso 9, {C1001ADA) Ciudad Autdnoma
de Buenos Aires, Argenting, los dias hibiles de 10:00 a 17:00 horas; en la pagina web de la Comision
Nacional de Valores www.argentina.gov.arfeny (la “Pagina Web de la CNV”) bajo el item “Empresas”™; y
en nuestra pagina web www.cresud.comar (la “Paging Web de la Compaiiia™). Los términos y
condiciones especificos contenidos en el presente Suplemento de Prospecto rigen para las Obligaciones
Negociables a ser emitidas en el marco del Programa. el cual contiene los términos y condiciones
generales de las obligaciones negociables, los cuales complementan a los presentes términos y
condiciones especificos, siempre con el debido resguardo del interés de Jos inversores.

Oferta Piiblica autorizada por Resolucién N°17.206 de fecha 22 de octubre de 2013, habiéndose
autorizado la prérroga del Programa y la ampliacién de su monto por Resolucion N°19.325 de
fecha 26 de enero de 2018, todas ellas de la Comisién Nacional de Valores (la “CNV™"}. Esta
autorizacién sélo significa que se ha cumplido con los requisitos establecidos en materia de
informacién. La CNV no ha emitide juicio sobre los datos contenidos en el Suplemento de
Prospecto. La veracidad de la informacién contable, econémica y financiera, asi como de toda otra
informacién suministrada en el presente Suplemento de Prospecto es exclusiva responsabilidad del
érgano de administracién y, en lo que les atafie, del érganoe de fiscalizacidn de la emisora y de los
auditores en cuanto a sus respectivos informes sobre los estados financieros que se acompaiian y
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demis responsables contempiados en los articulos 119 y 120 de la Ley de Mercado de Capitales
{conforme se define mas adelante). El érgane de administracién manifiesta, con cardcter de
declaracién jurada, que el presente Suplemento de Prospecto contiene a la fecha de su publicacién
informacién veraz y suficiente sobre tode hecho relevante gue pueda afectar la situacién
patrimonial, economica y financiera de Ia emisora y de toda aquella que deba ser de conocimiento
del piiblico inversor con relacién a la presente emisién, conforme las normas vigentes.

Los responsables del presente documento manifiestan, con caracter de declaracion jurada, que la totalidad
de los términos y condiciones en el Suplemento de Prospecto se encuentran vigentes. Todo eventual
inversor debera leer cuidadosamente tos factores de riesgo para la inversién contenidos en el Prospecto y
en el presente Suplemento de Prospecto. Invertir en obligaciones negociables de la Compafiia implica
riesgos. Véase la seccion titulada “Factores de Riesgo™ en este Suplemento de Prospecto y en el
Prospecto.

Las Obligaciones Negociables son obligaciones negociables en los términos de la Ley de Obligaciones
Negociables N°23.576 y sus modificatorias (la “Ley de Obligaciones Negociables™), y serén emitidas de
conformidad con todos sus términos y serdn colocadas publicamente en la Repiblica Argentina conforme
con los términos de la Ley de Mercado de Capitales N°26.831, incluyendo la Ley de Financiamiento
Productivo N°27.440 y el Decreto Reglamentario N°471/2018 y sus complementarias y modificatorias (la
“Ley de Mercado_de Capitales”), la Ley N°19.550 y sus modificatorias y complementarias (la “Ley
General de Sociedades™) y las Normas de la CNV, segiin texto ordenado por ia Resolucién N°622/2013
de la CNV y sus complementarias y modificatorias (las “Normas de la CNV”) y cualquier otra ley y/o
reglamentacion aplicable.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 119 de la Ley de Mercado de Capitales, la Compaiia,
juntamente con los integrantes de sus drganos de administracion y fiscalizacion, estos iltimos en materia
de su competencia, y en su caso los oferentes de los valores con relacién a la informacién vinculada a los
mismos, y las personas que firman el Prospecto y el Suplemento de Prospecto serdn responsables de toda
la informacién incluida en el Prospecto y el Suplemenio de Prospecto registrados ante la CNV.
Asimismo, de acuerdo con el articulo 120 de la Ley de Mercado de Capitales, las entidades y agentes
intermediarios en el mercado que participen como organizadores, agentes colocadores en una oferta
ptblica de venta o compra de valores deberan revisar diligenternente la informacién contenida en el
Prospecto y ¢l Suplemento de Prospecto de la oferta. Los expertos o terceros que opinen sobre ciertas
partes del Prospecio y del Suplemento de Prospecto sélo serdn responsables por la parte de dicha
informacidn sobre la que han emitido opinidn.

Sobre la Oferta de Canje

La Oferta de Canje comenzard y finalizard en las fechas que se informe oportunamente en el Aviso de
Suscripcion (la “Fecha de Expiracién™). De igual forma, la fecha limite para aceptar el Canje bajo la
Opcion Par y acceder a la Contraprestacion Anticipada serd la fecha que se informe en el Aviso de

Suscripcion (la “Fecha Limite para Acceder a la Contraprestacién Anticipada™). Para mayor informacién

véase la seccion “Horarios y Fechas Importantes” del presente Suplemento de Prospecto.

Los Tenedores Elegibles que deseen presentar Obligaciones Negociables Existentes bajo la Oferta de
Canje, podran optar por las siguientes alternativas:

s  Opcidn BASE:

Los Tenedores Elegibles que presenten vélidamente al Canje Obligaciones Negociables
Existentes bajo la presente opcién (la “Opcién Base™) recibirdn por cada USD 1,00 de
Obligaciones Negociables Existentes que presenten y que sean aceptadas, en la Fecha de
Emisién y Liquidacién (conforme dicho término se define en la seccion “Horarios y Fechas
Importantes™ del presente Suplemento de Prospecto) lo siguiente:

(i Una suma de dinero en concepto de repago de capital de tales Obligaciones Negociables
Existentes presentadas al Canje, en efectivo, en Délares Estadounidenses, que serd
equivalente a por lo menos el 40% de capital de las Obligaciones Negociables Existentes
presentadas al Canje bajo la Opcidn Base que sean aceptadas por la Compaiiia (el “Repago
de Capital”). La Compaiiia podrd ampliar este monto a su entera discrecion, lo cual sera
informado en el Aviso de Resultados (conforme dicho término se define mas adelante) y/o a
través de un aviso complementario. En este sentido, el Repfigo de Capital se verd
incrementado en la medida en que se presenten vilidament¢/al canje y se acepten
Obligaciones Negociables Existentes bajo Ja Opcién Par (descr|pta mds abajo) y/o en la
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medida en que la Compania obtenga un nuevo financiamiento en délares estadounidenses
que permita inerementar ¢l monto de pago de capital de acuerdo a la normativa cambiaria
aplicable y la Compafifa decida aplicarlos al Repago de Capital. lo cual serd informado
oportunamente mediante un aviso complementario;

(i1} el monto restante, hasta completar USD 1 cada USD 1 de Obligaciones Negociables
Existentes presentadas al Canje bajo Ia Opcion Base gue sean aceptadas. en Obligaciones
Negociables Clase XXXIII.

(iii) urra suma de dinero en efectivo pagadera en Ddlares Estadounidenses en concepto de los
intereses devengados desde la dltima fecha de pago de intereses de las Obligaciones
Negociables Existentes (inclusive) hasta la Fecha de Emisidn y Liquidacidn (exclusive)
correspondientes a las Obligaciones Negociables Existentes presentadas al Canje bajo la
Opcitn Base que sean aceptadas.

En todos los casos, la suma de (i} y (ii) debera ser el equivalente a T USD por cada T USD de
Obligaciones Negociables Existentes presentadas por el respectivo Tenedor Elegible al Canje y
aceptadas por ta Compafia.

s QOpcidn Par:

Los Tenedores Elegibles que presenten validamente al Canje Obligaciones Negociables
Existentes en la Oferta de Canje bajo la presente opeidn (fa “Qpeidn Par™) recibirdn por cada
USD 1,00 de Obligaciones Negociables Existentes que presenten y que sean aceptadas, en la
Fecha de Emision y Liquidacién (conforme dicho término se define en la seccion “Horarios y
Fechas Importantes” del presente Suplemento de Prospecto) lo siguiente:

(i USD 1,00 de Obligaciones Negociables Clase XXXIII por cada USD 1,00 de Obligaciones
Negociables Existentes presentadas al Canje bajo la presente opcion que sean aceptadas; y

(ii) una suma de dinero en efectivo pagadera en Doélares Estadounidenses en concepto de los
intereses devengados de las Obligaciones Negociables Existentes desde la dltima fecha de
page de intereses de las mismas (inclusive) hasta la Fecha de Emisién y Liquidacion
(exclusive).

Asimismo, la Compafiia ofrece una contraprestacion anticipada adicional, que consistira en el pago de
USD 0,0075 por cada USD | de Obligaciones Negociables Existentes vdlidamente presentadas vy
aceptadas en el Canje bajo 1a Opceidn Par, en o antes de la Fecha Limite para Acceder la Contraprestacion
Anticipada, Dicha contraprestacion se abonard en Pesos en la Fecha de Emision y Liquidacion de acuerdo
al tipo de cambio publicado mediante Comunicacion *A” 3500 del BCRA del Dia Habil anterior a la
Fecha de Expiracion del Canje (la “Contraprestacién Anticipada”). A los efectos de recibir la
Contraprestacién Anticipada, los Tenedores Elegibles deberdn ofrecer sus Obligaciones Negociables
Existentes en o antes de la Fecha Limite para Acceder a la Contraprestacién Anticipada y las mismas
deberan ser aceptadas por la Compaidifa. Para mds informacion, ver la seccion “"Oferta de los Valores
Negociables” y “"Oferta de Suscripcidn de Valores Negociables en canje de Obligaciones Negociables
Existentes " del presente Suplemento de Prospecto,

La Compafila no pagara la Contrapresiacion Anticipada a los Tenedores Elegibles que acepten la Oferta
de Canje y presenten validamente las Obligaciones Negociables Existentes en la Oferta de Canje con
posterioridad a la Fecha Limite para Acceder la Contraprestacion Anticipada.

Asimismo, la Compaiifa, a su sola opcién, ¥ en ¢l caso que esté en condiciones, sujeto a normativa
cambiaria aplicable, de acceder a dolares estadounidenses mediante un nuevo financiamiento para realizar
un pago en efectivo a los Tenedores Elegibles, luego de pagar el 100% del Capital de las Obligaciones
Negociables Existentes presentadas al Canje bajo la Opeién Base que sean aceptadas por la Compafiia,
podra decidir que quienes presenten sus Obligaciones Negociables Existentes bajo la Opeion Par, reciban
una suma de dinero en concepte de pago de capitai, la cual se prorrateard proporcionalmente entre todos
aquellos que hayan optado ingresar a la Oferta de Canje bajo la Opcién Par (sin que ello resulte en un
cambio en los términos econdémicos de la Oferta de Canje), y ¢l monto restante, hasta completar USD 1
cada USD 1 de Obligaciones Negociables Existentes presentadas al Canje bajo la Opcién Par que sean
aceptadas, en Obligaciones Negociables Clase XXXIII.

En cualquier caso, la aceptacion de un Tenedor Elegible a la Oferta de Canje implicard la
prestacién de su consentimiento irrevocable en forma simultinea y expresa de dicho Tenedor
Elegible para que la Compaiiia implemente ciertas modificaciones esenciales a los términos y
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condiciones de emisién originales de las Obligaciones Negociables Existentes {las “Modificaciones
Propuestas Esenciales”); y ciertas modificaciones no esenciales a los términos y condiciones de
emisién originales de Jas Obligaciones Negociables Existentes (las “Modificaciones Propuestas No
Esenciales” y, junto con las Modificaciones Propuestas Esenciales, las “Modificaciones
Propuestas”), segiin corresponda (el “Consentimiento”). Asimismo, la aceptacién de la Oferta de
Canje constituird un compromise irrevocable por parte del Tenedor Elegible a otorgar aquellos
otros documentos y consentimientos que pudieran ser necesarios o de cualquier medo requeridos
por la Sociedad, a fos efectos de implementar vilidamente las Modificaciones Propuestas, segiin
corresponda.

St se obtiene el Consentimiento requerido conforme las mayorias establecidas en la seccion “De la oferta
Y la negociacién— Asambleas, modificacion y dispensa” del suplemento de prospecto de las
Obligaciones Negociables Existentes de fecha 27 de junio de 2019, las Modificaciones Propuestas serdn
aprobadas de acuerdo con le dispuesto en la seccién “Modificaciones Propuestas a las Obligaciones
Negociables Existentes” en el presente Suplemento de Prospecto. Para mayor informacion ver
“Modificaciones Propuestas a las Obligaciones Negociables Existentes” en este Suplemento de
Prospecto.

Sobre las Obligaciones Negociables

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII seran obligaciones negociables simples, no convertibles en
acciones, denominadas y pagaderas en Délares Estadounidenses por un valor nominal de hasta USD
35.737.138 (Délares Estadounidenses treinta y cinco millones setecientos treinta y siete mil ciento treinta
y ocho), con vencimiento a los 36 meses, contados desde la Fecha de Emisidn ¥ Liquidacion, con
amortizaciones anuales det 33%, 33% y 34%, respectivamente, ¥y valor nominal unitario de USD 1.

Las Obligaciones Negociabies Clase XXXIII devengardn intereses a una tasa de interés fija anual del
9,00%, pagaderos en Délares Estadounidenses, semestralmente por periodo vencido desde la Fecha de
Emision y Liquidacion. Para mas informacién, ver la seccion “Oferta de los Valores Negociables” del
presente Suplemento de Prospecto.

El monto final de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII a ser emitido (que no podra superar el
Monto Total Méximo), asi como los restantes términos y condiciones definitivos de la emisién, serdn
informados a través de uno o mds aviso de resultados complementarios al presente Suplemenio de
Prospecto (el “Aviso de Resultados™), que se publicardn en la Pagina Web de la CNV bajo el jtem
“Empresas”, en la Pigina Web de [a Compatiia, en la pagina web del Mercado Abicrto Electronico S.A,
("MAE”), www.mae.com.ar (la “Pdgina Web del MAE™), ¥ en el Boletin Diario de la Bolsa de Comercio
de Buenos Aires (“BCBA”™) por cuenta y orden de Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (“BYMA”™) de
acuerdo con la delegacion de facultades establecida en la Resolucion N°18.629 de la CNV (el “Boletin
Diario de la BCBA™). El valor nominal a emitir de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII se
determinard una vez analizadas las Obligaciones Negociables Existentes validamente presentadas en la
Oferta de Canje, ya sea bajo la Opcion Base y/o Ia Opcidn Par, que fueran aceptadas.

En la medida que la normativa aplicable y vigente o permita, podremos rescatar a nuestra opcitn las
Obligaciones Negociables Clase XXXIII, en o desde la fecha en que se cumplan nueve meses previos a la
Fecha de Vencimiento, a un precio igual al 100% del valor nominal, con mas los intereses devengados e
impagos y Montos Adicionales, si hubiera, en forma total o parcial, previa notificacién con al menos 5
dias de anticipacion, conforme aviso a publicar en los términos requeridos por los reglamentos de listado
¥ negociacién de los mercados en los que se encuentren listadas las Obligaciones Negociables e
informdndose a la CNV a través de la AIF. Si ocurriera un Supuesto Desencadenante de un Cambio de
Control de acuerdo con lo deseripto en el presente, a menos que la Compafiia haya ejercido su opcién de
rescatar las Obligaciones Negociables, estar obligada a ofrecer comprar las Obligacicnes Negociabies al
precio descripto en el presente. En caso de ciettos cambios en las retenciones impositivas de Argentina, la
Compafifa podrd rescatar las Obligaciones Negociables, en forma total pero no parcial, en cualquier
momento a un precio igual al 100% del valor nominal en circulacién con més los intereses devengados ¢
impagos y Montos Adicionales, si hubiera. En todos los casos de rescate se garantizard el trato igualitario
entre los tenedores. Para més informacion, ver la seccién “Qferta de los Valores Negociables” de este
Suplemento de Prospecto.,

Las Obligaciones Negociables Clase XXXII1 constituiran obligaciones no garantizadas y no subordinadas
de la Compaiifa y calificardn pari passu en cuanto a su derecho de pago con todas las demds deudas no
garantizadas y no subordinadas, presentes y futuras, de la Compafifa (salvo for las obligaciones que
gocen de preferencia por ley o de pleno derecho).




Para la colocacién, se distribuird el Prospecto y ¢l presenie Suplemento de Prospecto (incluyendo
versiones preliminares de los mismos conforme con las Normas de la CNV, si fuera ¢l caso) por medios
electrénicos (pudiendo adjuntarse a dichos documentos una sintesis de la Compafiia y/o de los términos y
condiciones de las Obligaciones Negociables que incluya solamente, y sea consistente con, la informacién
contenida en el Prospecto v en el presente Suplemento de Prospecto), podrén realizarse reuniones
informativas, se publicard el Aviso de Suscripeidn (segin dicho término se define mas adelante) por un
dia en la Pagina Web de la CNV bajo el item “Empresas”, en ¢l Boletin Diario de la BCBA y en la Pagina
Web del MAE, bajo la seccion “Mercado Primario” y podra publicarse cualquier otro aviso que la
Compaiifa y los Colocadores (segiin este término se define mds adelante) estimen adecuado, se realizardn
contactos y/u ofrecimientos personales y/o telefénicos y/u otros procedimientos de difusidn que la
Compafiia y los Colocadores estimen adecuados y en cumplimiento de las Normas de la CNV,

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII no han sido ri seran registradas conforme con la Securities
Act of 1933 de los Estados Unidos de América, con sus modificaciones (la “Securities Act” o “Ley de
Titulos Valores Estadounidense™) ni por ninguna ley estadual en materia de titulos valores o de cualquier
otra jurisdiccién (que no sea Argentina).

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII seran emitidas en forma de certificado global a ser
depositado en Caja de Valores §.A. (“Caja de Valores™), en su cardcter de entidad depositaria y
administradora del depdsito colectivo, quien emitird los padrones correspondientes que servirdn para la
identificacion de los beneficiarios del certificado. Para mayor informacion relativa al mecanismo de
liquidacién, remitirse a la seccion *“Plan de Distribucién™ del presente Suplemento de Prospecto.

La Compaiiia ha optado por solicitar ia calificacion de riesgo con respecto a las Obligaciones Negociables
Clase XXXIII. En tal sentido, FIX SCR S.A. (Agente de Calificacion de Riesgo “afiliada de Fitch
Ratings™ (“F1X"), se encuentra preparando el dictamen de calificacion de riesgo, el cual estard dispenibie
durante ¢l periode de difusién pablica de la Oferta de Canje y se informara mediante aviso
compliementario. Tal calificacién no representa en ningin caso una recomendacion para comprar,
mantener o vender las Obligaciones Negociables. El dictamen de calificacion de riesgo, a ser emitido por
FIX podra ser consultado en la Pdgina Web de la CNV. Los mecanismos para asignar calificaciones
utilizadas por las sociedades calificadoras argentinas podrén ser diferentes en aspectos importantes de los
utilizados por las sociedades calificadoras de riesgo de los Estados Unidos de América u ofros paises.
Para mds informacidn sobre el tema véase “Calificacidn de Riesgo” en el presente Suplemento de
Prospecto y la Pégina Web de la CNV donde estardn disponibles las actualizaciones de la calificacion,

LA COMPARIA, PODRA DECLARAR DESIERTA LA COLOCACION DE LAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES EN CUALQUIER MOMENTO, LO CUAL IMPLICARA
QUE LAS SOLICITUDES DE CANJE PRESENTADAS QUEDARAN AUTOMATICAMENTE
SIN EFECTO. TAL CIRCUNSTANCIA NO GENERARA RESPONSABILIDAD DE NINGUN
TIPO PARA LA COMPANIA, NI PARA L.OS COLOCADORES, NI OTORGARA A LOS
INVERSORES QUE REMITIERON DICHAS SOLICITUDES DE CANJE DERECHO A
COMPENSACION NI INDEMNIZACION ALGUNA. NI LA COMPANiA, NI LOS
COLOCADORES ESTARAN OBLIGADOS A INFORMAR DE MANERA INDIVIDUAL A
CADA UNO DE LOS INVERSORES QUE SE DECLARO DESIERTA LA COLOCACION DE
LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES, LA COMPAN{A A SU EXCLUSIVO CRITERIO
PODRA DECIDIR LA REAPERTURA DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES Y DE LA
OFERTA DE CANJE EN CUALQUIER MOMENTO SEGUN LAS CONDICIONES DE
MERCADO LO ACONSEJEN, EN TODOS LOS CASOS, DE ACUERDO A LO DISPUESTO
POR EL ARTICULO 2 DE LA LEY DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES.

ASIMISMO, LA COMPANIA PODRA HASTA LA FECHA DE EMISION Y LIQUIDACION
DEJAR SIN EFECTO LA EMISION Y COLOCACION Y/O ADJUDICACION DE LAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES, EN CASO DE QUE HAYAN SUCEDIDO CAMBIOS EN LA
NORMATIVA Y/O DE CUALQUIER OTRA INDOLE QUE TORNEN MAS GRAVOSA LA
EMISION DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES PARA LA COMPANIA, BASANDOSE
EN ESTANDARES DE MERCADO HABITUALES Y RAZONABLES PARA OPERACIONES
DE SIMILARES CARACTERISTICAS EN EL MARCO DE LAS DISPOSICIONES
PERTINENTES ESTABLECIDAS POR LA LEY DE MERCADO DE CAPITALES Y LA
NORMATIVA APLICABLE DE LA CNV, QUEDANDO EN ESTE CASO SIN EFECTO
ALGUNO LA TOTALIDAD DE LAS SOLICITUDES DE CANJE RECIBIDAS. ESTA
CTRCUNSTANCIA NO GENERARA RESPONSABILIDAD ALGUNA PARA LA EMISORA Y/O
1LOS COLOCADORES, NI TAMPOCO OTORGARA DERECHO ALGUNC DE
COMPENSACION O INDEMNIZACION A LOS POTENCIALES INVERSORES. FPARA
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MAYOR INFORMACION SOBRE ESTE TEMA VEASE “OFERTA DE LOS VALORES
NEGOCIABLES-MONTQO DE LA EMISION” Y “PLAN DE DISTRIBUCION”, EN EL
PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO.

Al adoptar la decisién de invertir en las Obligaciones Negociables Clase XXXIII, los inversores deberdn
basarse en su propio examen de la Compafiia y de los términos de la Oferta de Canje, incluidos los
méritos y riesgos involucrados. No deberan interpretar el contenido de este Suplemento de Prospecto o
del Prospecto como un asesoramiento legal, comercial, financiero o impositivo ni de la Compafiia ni de
parte de los Colocadores (tal como se lo define més adelante). Los inversores deberdn consultar con sus
propios asesores legales, contables o impositivos, de ser necesario, para decidir su participacién en la
Oferta de Canje, y para determinar si se encuentra autorizado por ley a suscribir en especie en las
Obligaciones Negociables bajo las leyes que regulan las inversiones o normativa similar.

Se deja constancia que en todos los instrumentos generados por medios electrinicos, el requisito de
la firma de una persona queda satisfecho si se utiliza una firma electronica, en cuyo caso se los
considera instrumentos privados firmados de acuerdo con o dispuesto por los articulos 286 y 287
del Cédigo Civil y Comercial de la Nacion. De este modo, todos Y cada uno de los documentos
relacionados con la Oferta del Canje y este Suplemento de Prospecto podrin ser firmados
electrénicamente, y los Tenedores Elegibles declaran que tales documentos resultardn vilidos y
vinculantes en todos sus términos y condiciones, deberan ser consideradas como medio fehaciente,
aun cuando los mismos sean suscriptos mediante firma electrénica, ¥ tendrdn la misma validez que
si hubieran side firmados en soporte fisico.

El inversor debera basarse Unicamente en la informacién contenida en este Suplemento de Prospecto y en
el Prospecto. Ni la Compafiia, ni los Colocadores han autorizado a ninguna persona a brindar otra
informacion y ni la Compaiiia, ni los Colocadores son responsables por la informacién que otros puedan
proveer,

La Compaiifa ha designado a BACS Banco de Crédito y Securitizacién S.A., Banco Hipotecario S.A.,
Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U., Banco Santander Rio S.A., Banco de la Provincia de Buenos
Aires, Balanz Capital Valores S.A.U., Puente Hnos. S.A., Banco Itai Argentina 5.A., Itad Valores S.A.,
Industrial and Commercial Bank of China (Argentina) S.A.U., AR Partners S.A., Bull Market Brokers
S.A., SBS Trading S.A. ¢ Industrial Valores S.A. (en conjunto, los “Colocadores™) para la Oferta de
Canje, en la Argentina. Los inversores que remitan Solicitudes de Canje a los Colocadores, deberdn
brindar a los Colocadores la informacién que les permita verificar que se trata de una solicitud de canje,
cuyo titular o beneficiario final es una persona humana o juridica residente en la Argentina. Asimismo,
las ofertas se podran ingresar a través de ByMA.

Se solicitard el listado de las Obligaciones Negociables en el MAE y en ByMA. Asimismo se podra
solicitar el listado y negociacién en cualquier otra bolsa o mercado autorizado de la Argentina y/o del
exterior,

El Directorio de la Compafiia manifiesta con cardcter de declaracién jurada que la emisora, sus
beneficiarios finales, y las personas humanas o juridicas que poseen como minimo el 20% de su capital o
de los derechos de voto, o que por otros medios ejercen el control, no registran condenas por delitos de
lavado de activos y/o financiamiento del terrarismo y/o figuran en las listas de perfgnas y organizaciones
terroristas que dispone el Consejo de Seguridad de Naciones Unidas.




I BACS

BACS Banco de
Créditoy
Securitizacion
S.AL

Agente de
Liquidacién y
Compensacion y
Agenie de
Negociacion
Integral, Mairicula
N°25dela CNV,
Tucuman 1, piso
19°“A”, Ciudad
Autdnoma de
Buenos Aires,
Argentina

BALANZ

Balanz Capital
Valores S.A,U.

Agente de
Liquidacion y
Compensacién y
Agente de
Negociacion
[ntegral, Matricula
N"210de la CNV,
Av Correntes 316,
piso 3°, Ciudad
Auténoma de
Buenos Aires,
Argentina

Hipofecorio

Banco Hipotecario
S.A.

Agenie de Liquidacién
y Compensacion y
Agente de
Negociacion Integral,
Matricula N® 40 de la
CNV, Reconquista
151, Ciudad Autonoma
de Buenos Alires,
Argentina

PUENTE

Sahevteaes fimanrunas desie 141

Puente Hnos. S.A.

Agente de Liquidacién
y Compensacion y
Agente de
Negociacion Integral,
Matricula N° 28 de la
CNV, Av. Del
Libertador 498, piso 4°
Ciudad Autdnoma de
Buenos Aires,
Argentina

Itat Valores S.A,

Agente de Liquidacion
y Compensacion y
Agente de
Negociacion Integral
Matricula CNV N®
350, Victoria Ocampo
360, Torre Sur, Piso 8°
Ciudad Autdnoma de
Buenos Aires,
Argentina

Colocadores

Banco de Galicia y
Buenos Aires
S.ALU,

Agente de
Liqindacian y
Compensacion y
Agente de
Negociacion Integrai,
Matricula N°22 de la
CNV, Tie. Gral. Juan
Domingo Peron 407,
Ciudad Auténoma de
Buenos Aires,
Argentina

@ BBA’

Banco Itai
Argentina S.A,

Agente de
Ligquidacidn v
Compensacion y
Agente de
Negociacion Integral
Matricula TNV N°
70, Vicioria Ocampo
360, Torre Sur, Piso
8° Ciudad Autdénoma
de Buenos Aires,
Argentina

BULEMARKET
BROKEERS

Bull Market
Brolers S A.

Agente de
Liquidacién y
Compensacion y
Agente de
Negociacion Integral
Matricula N° 247 de
la CNV, Bouchard
680 p1so 8, Ciudad
Autdnoma de Buenos
Aires, Argentina

« Sontander

Banco Santander Rio
S.A,

Agente de Liguidacion
y Compensacion y
Agente de Negociacion
Integral, Matricula N°
72 dela CWNV, Ay,
Juan de Garay 151,
Ciudad Autonoma de
Buenos Alres,
Arpentina

ICBC

Industrial and
Commetcial Bank of
China (Argentina)
S.A U

Agente de Liquidacion
y Compensacion y
Agente de Negociacion
Integral Numero de
matricuta asignado 74
de la CNV, Cecilia
Griersen 355 piso 12
Ciudad Autdnoma de
Buenos Aires,
Argentina

$BS TRADING

SBS Trading 8,A.

Agente de Liquidacion
y Compensacion y

Agente de Negociacion

Integral, Matricula N°
53dela CNV, Av.
Eduardo Madero 600,
Piso 19, Ciudad
Auténoma de Buenaos
Aires, Argentina

Bance Provincia

Banco de Ia Provincia
de Buenos Aires

Apgente de Liguidacion
y Compensacién y
Agente de Negociacion
[ntegrai, Matricula N°
43 de la CNV, San
Martin 168, Ciudad
Autonoma de Buenos
Aires, Argentina

! AR PARTNERS

AR Partoers S.A

Agente de Liguidacion
y Compensacion y
Apgente de Negociacion
Integral, Matricula N°
3idelaCNV,
Arenales 707, piso 6,
Ciudad Autonoma de
Buenos Aires,
Argentina

2¢bind
2 inversiones

Industrial Valores
S.A.

Agente de Liquidacion
y Compensacion y
Agente de Negaciacton
Propic. Matricula CNV
N® 153, Sarmiento 530,
Piso 2° (C1041AAL)
Ciudad Auténoma de
Buenos Aires,
Argentina

La fecha del presente Suplemento de Prospecto es 11 de junio de 2021,
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AVISO A LOS INVERSORES Y DECLARACIONES

Antes de tomar decisiones de inversion respecto de las Obligaciones Negociables y la participacién en la
Oferta de Canje, los Tenedores Elegibles deberén considerar la totalidad de la informacién contenida en
el Prospecto y en este Suplemento de Prospecio (complementado, en su caso, por los avisos
correspondientes).

A los efectos del presente, las declaraciones contenidas en este Suplemento de Prospecto se veran
modificadas o reemplazadas por aquéllas incluidas en cualquier documento incorporado con
posterioridad, en la medida en que asi las modifiquen o reemplacen.

A solicitud escrita o verbal de cualquier persona que hubiera recibide un ejemplar del presente
Suplemento de Prospecto, se le suministrardn copias sin cargo alguno del Prospecto ¥ de los estados
contables de Compafiia. Las solicitudes podran dirigirse a la Compafiia en el domicilie indicado en el
presente Suplemento de Prospecto. A su vez, podrén obtenerse copias def Prospecto, del Suplemento de
Prospecto y de los estados contables de la Compafiia en las oficinas de la Compafiia sitas en Carlos Della
Paclera 261. Piso 9, (C1001ADA) Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Repiblica Arpentina, los dias
hébiles de 10:00 a 17:00 horas v en la Pagina Web de la Compaififa. Asimismo, los documentos antes
mencionados, también podrdn verse en la Pagina Web de la CNV, en la pdgina web de la BCBA
(www.bolsar.info) (la “Pégina Web de la BCBA™) en la seccién “Estados Contables” y en la Pagina Web
del MAE. Cualguier consulta podra ser dirigida a via tefefonica al teléfono +54 (11) 4323-7449, al correo
glectrénico: ir@cresud.com.ar.

Al tomar decisiones de inversion respecto de las Obligaciones Negociables Clase XXXIIL, los Tenedores
Elegibles deberan basarse en su propio anlisis de la Compaiiia, de los términos y condiciones de la
Oferta de Canje y las Obligaciones Negociables y de los beneficios y riesgos involucrados. El Prospecto y
este Suplemento de Prospecio constituyen los documentos a través de los cuales se realiza la oferta
puiblica de las Obligaciones Negociables. El contenido del Prospecto y/o de este Suplemento de Prospecto
no debe ser interpretado come asesoramiento legal, comercial, financiero, cambiario, impositivo y/o de
otro tipo. El pablico inversor deberd consultar con sus propios asesores respecto de los aspectos legales,
comerciales, financieros, cambiarios, impositivos y/o de otre tipo relacionados con su inversion en las
Obligaciones Negociables. Toda decision de invertir en las Obligaciones Negociables deberd basarse en
la consideracion de este Suplemento de Prospecto junto con ¢l Prospecto.

Este Suplemento de Prospecto, el Prospecto y los estados contables de Compaiiia contienen importante
informacién sobre la Compafifa y ciertos acontecimientos recientes de relevancia ocurridos en la
Repliblica Argentina. La situacién social, politica, econdmica y legal de la Republica Argentina y el
marco regulatorio de las actividades de la Compafia son susceptibles de cambios. No puede preverse de
qué mode y hasta qué punto algin cambio futuro en la situacién descripta en el presente Suplemento de
Prospecto, el Prospecto y en los estados contables de Compafiia afectara a ja Compadifa. Los potenciales
inversores deberdn tener presente la incertidumbre respecto a la futura operatoria y situacion financiera de
la Compafiia y asegurarse de que entienden todos los riesgos involucrades y que evalian la conveniencia
de realizar una inversion en las Obligaciones Negociables y en la participacién de la Oferta de Canje
teniendo en cuerta sus propias circunstancias y situacién financiera, Véase “Factores de riesgo” en el
presente Suplemento de Prospecto y en el Prospecto para obtener mayor informacién sobre ciertos
factores a ser considerados en relacidn con una inversion en las Obligaciones Negociables.

La informacién contenida en el presente Suplemento de Prospecto, ¢l Prospecto y en los estados contables
de Compafifa no podrd ser considerada una promesa o garantia respecto al pasado o al futuro. Ni la
Compafia ni sus accionistas ni los Colocadores reembolsaran o compensaran a las personas que tengan
acceso a este Suplemento de Prospecto, at Prospecto y a los estados contables de Compariia por ningin
costo o gasto incurrido por éstas al evaluar o actuar basdndose en este Suplemente de Prospecto, el
Prospecto y en los estados contables de Compariia. La Compaiifa v los Colocadores no asumen
responsabilidad alguna por, ni efectiian ninguna declaracién con respecto a la conveniencia de realizar
una inversién en las Obligaciones Negociables y en la participacion en la Oferta de Canje. Copias de
dichos documentos seran puestas a disposicién de los potenciales inversores si asi lo solicitaran, para de
ese modo obtener la informacion completa que se encuentra resumida en el Suplemento de Prospecto. el
Prospecto v en los estados contables de Compafia. Los resumenes incluidos en este Suplemento de
Prospecto, el Prospecto y en los estados centables de Compaififa con respecto a dichos documentos se
encuentran condicionados en su totalidad a dichas referencias.

No se ha autorizade a ningin Colocador ni a otra persona a brindar informacion y/o efectuar
declaraciones respecto de la Compaiiia y/o de ias Obligaciones Negociables que na estén contenidas en el
Prospecto y/o en el presente Suplemento de Prospecto ¥, si se brindara y/o efectuara, dicha informacion
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yfo declaraciones no podrin ser consideradas autorizadas y/o consentidas por la Compuifiia y/o los
Colocadores.

La creacién del Programa ha sido aprobada por la Asamblea de Accionistas de fecha 31 de ociubre de
2012, y por reuni6n de Directorio de fecha 22 de marzo de 2013. Cabe mencionar gue por la Asamblea de
Accionistas de fecha 14 de noviembre de 2014, 31 de octubre de 2016, 31 de octubre de 2017 y 29 de
octubre de 2018 se renovaron las facultades delegadas en el Directotio para la emisién de Obligaciones
Negociables en el marco del Programa. A su vez, en la Asamblea de Accionistas celebrada el 30 de
octubre de 2015 se aprobo la ampliacion del monto del Programa pot un monto adicional de hasta
USD200.000.000. Posteriormente, e¢n la Asamblea de Accionistas celebrada el 31 de octubre de 2017 se
aprob¢ la prorroga de la vigencia del Programa y se ratifico la aprobacién de la ampliacién del monto del
Programa por un monto adicional de hasta USD200.000.000 aprobada por la Asamblea de Accionistas
celebrada e] 30 de octubre de 2015. La actualizacion, prérroga y ampliacion del monto del Programa ha
sido aprobada por Acta de Directorio de fecha 12 de diciembre de 2017. Posteriormente, la actualizacién
del Programa ha sido aprobada por Acta de Directorio de fecha 15 de octubre de 2020. La emision de las
Obligaciones Negociables Clase XXXl fue aprobada por el Directorio de la Compafiia en su reunién de
fecha 10 de junio de 2021.

El Prospecto y este Suplemento de Prospecto contienen informacién veraz y suficiente a la fecha de su
publicacién sobre todo hecho relevante que pueda afectar nuestra situacién patrimonial, econdmica ¥
financiera y de toda aquella que deba ser conocida por el piblico inversor en relacién con la presente
emision. Ni la Comparia ni los Colocadores pueden garantizar que dicha informacion serd exacta con
posterioridad a la fecha de publicacion.

La informacion provista en este Suplemento de Prospecto o en el Prospecto que se relaciona con
Argentina y su economia se basa en la informacién piiblica disponible, y ni nosotros ni los Colocadores
designados en relacién con la colocacion de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII hacen
declaracidn al respecto ni garantizan tal informacién. Argentina, y cualquier institucién gubernamental o
subdivision politica de Argentina, no garantiza de ninguna manera, ni respalda nuestras obligaciones
frente a las Obligaciones Negociables.

Los Colocadores solicitardn a quienes deseen suscribir Obligaciones Negociables Clase XXXIII
informacién relacionada con el cumplimiento del régimen de “Prevencién del Lavado de Activos ¥
Financiamiento del Terrorismo™ conforme lo dispuesto por la Ley N°25.246, sus modificaciones ¥
reglamentaciones, o por disposiciones o requerimientos de la UIF. Los Colocadores podrén no dar curso a
las suscripciones cuando quien desee suscribir las Obligaciones Negociables no proporcione, a su entera
satisfaccion, la informacién solicitada, Para mayor informacién, vea la seccién “Aviso a los inversores
sobre normativa referente a la prevencién del lavado de activas v financiamiento del terrorismo” incluida
en el presente Suplemento de Prospecto.

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII no cuentan con un mercado secundario asegurado.

La distribucién de este Suplemento de Prospecto y del Prospecto, o de cualquier parte del mismo, yla
oferta, venta y entrega de las Obligaciones Negociables en ciertas jurisdicciones pueden estar restringidos
por la ley. La Compaiiia y los Colocadores requerimos que las personas en posesion de este Suplemento
de Prospecto o del Prospecto, se familiaricen con y respeten dichas restricciones. Ni el Prospecto ni este
Suplemento de Prospecto constituyen una oferta de venta, y/o una invitacién a formular ofertas de
compra, de las Obligaciones Negociables: (i) en aquellas jurisdicciones en que la realizacién de dicha
oferta y/o invitacién no fuera permitida por las normas vigentes; y/o (ii) para aquellas personas o
entidades con domicilio, constituidas y/o residentes de una jurisdiccion de baja o nula tributacion, vlo
para aquellas personas o entidades que, a efectos de la suscripcién de las Obligaciones Negociables,
utilicen cuentas localizadas o abiertas en una jurisdiccion de baja o nula tributacién.

Las jurisdicciones de baja o nula tributacion, de conformidad con la Ley N°20.628, sus modificatorias y
complementarias, inclusive las modificaciones introducidas por la Ley N°27.430 (la “Ley del Impuesto a
las Ganancias™), son los paises, dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados o regimenes
tributarios especiales que establezcan una tributacion méaxima a la renta empresaria inferior al 60% de la
alicuota contemplada en el inciso a) del articulo 69 de dicha ley (actualmente y hasta el 31 de diciembre
de 2020, del 30%; luego y respecto de los ejercicios fiscales que se inicien a partir del 1 de enero de 2021
serd del 25%). A su vez, los paises o jurisdicciones considerados no cooperantes a los fines de la
transparencia fiscal son aquellos pafses o jurisdicciones que no tengan vigente con la Republica Argentina
un acuerdo de intercambio de informacién en materia tributaria o un conpenio para evitar la dobie
imposicidn internacional con clausula amplia de intercambio de informaci()ngﬁi como también aquellos
paises o jurisdicciones que, teniendo vigente un acuerdo, no cumplan efectivafnente con el intercambio de
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informacion (puede consultarse el listado de jurisdicciones “no cooperantes”™ en el articulo 24 del Anexo
al Decreto 862/2019). Los inversores que provengan de jurisdicciones de baja o nula tributacion, asi como
aguellos que se encuentren en jurisdicciones no cooperantes a los fines de la transparencia fiscal, seran
considerados inversores restringidos (los “Inversores Restringidos™).

En consecuencia, ios Inversores Restringidos no podran suscribir Obligaciones Negociables y tanto los
Colocadores como la Compaifiia podran rechazar Solicitudes de Canje presentadas por cualquier Inversor
Restringido. El publico inversor deberd cumplir con todas las normas vigentes en cualgquier jurisdiccion
en que comprara, ofreciera y/o vendiera las Obligaciones Negociables en la que poseyera y/o distribuyera
el Prospecto y/o este Suplemento de Prospecto y debera obtener los consentimientos, las aprobaciones y/o
los permisos para la compra, oferta y/o venta de las Obligaciones Negociables requeridos por las normas
vigentes en cualquier jurisdiccion a la que se encontraran sujetos y/o en la que realizaran dichas compras,
ofertas y/o ventas, Ni Ila2 Compafia ni los Colocadores tendrdn responsabilidad alguna por
incumplimientos a dichas normas vigentes,

En caso de que la Compafia se encontrara sujeto a procesos judiciales de quiebra, liquidacidn, acuerdos
preventivos extrajudiciales y/o similares, las normas vigentes gque regulan las Obligaciones Negociables
(incluyende, sin limitacion, las disposiciones de la Ley de Obligaciones Negociables), los términos y
condiciones de fas Obligaciones Negociables estaran sujetos a las disposiciones previstas por la Ley de
Concursos y Quiebras {Ley N° 24,522 y sus modificatorias y complementarias),

La informacion contenida en el presente Suplemente de Prospecto y en ¢l Prospecto es correcta a la fecha
de los mismos. Ni la entrega del Prospecto ni del presente Suplemento de Prospecto ni la venta de
Obligaciones Negociables en ninguna circunstancia significara que la informacidn alli contenida es
correcta en cualquier fecha posterior a la fecha de los mismos.

Cada inversor reconoce que: (i) se le ha brindado la oportunidad de solicitar a la Compaiiia €l examen de
toda la informacion publica adicional que dicho inversor considerd necesaria para verificar la exactitud de
la informacion contenida en este Suplemento de Prospecto o complementarla y el derecho a manifestarse;
(i1} no se ha basado en la Compafifa, ni en ninguna persona vinculada a la Compafiia. en relacion con su
investigacion de la exactitud de dicha informacién o su decision de inversion; (iii) ninguna persona ha
sido autorizada a suministrar ninguna informacion o a formular ninguna declaracion sobre la Compaiiia o
las Obligaciones Negociables, salvo por las contenidas en este Suplemente de Prospecto. En caso de
haber sido suministrada o formulada, no deberd tenerse a dicha informacién o declaracién como
autorizada ni consentida por la Compafia. ni por los Colocadores, ni atribuirse a la Compaiiia, ni a los
Colocadores; (iv) al momento de aceptar la Oferta de Canje, deberd conocer todas las implicancias que
eso conlleva, ¥ reconocer que la obtencion de los Censentimientos sin necesidad de asamblea resulta un
mecanismo valido para adoptar las Modificaciones Propuestas; ¥ {v) la participacion en la Oferta de
Canje, constituir4 un compromiso irrevocable a otorgar aquellos otros documentos y consentimientos que
pudieran ser necesarias o de cualquier modo requeridos por la Compafiia, a los efectos de implementar
vilidamente las Modificaciones Propuestas.

Asimismo, las referencias a cualquier norma contenida en el presente Suplemento de Prespecto, en el
Prospecto y en los estados contables de la Compaiia son referencias a las normas en cuestién incluyendo
sus modificatorias y reglamentarias.

Véase “Factores de Riesgo™ en el Prospecto complementado por el presente Suplemento de Prospecto,
donde se incluye una descripeion de ciertos factores relacionados con una inversidn en las Obligaciones
Negociables, Ni la Compaiiia, ni ninguno de sus representantes formulan ninguna declaracion respecto de
la legalidad de una inversidn realizada bajo las leyes aplicables.

La inversion en las Obligaciones Negociables emitidas en el marco del presente Suplemento de Prospecto
implica ciertos riesgos que ustedes deberdn considerar antes de realizar taj inversion, Este Suplemento de
Prospecto correspondiente podrd contener factores de riesge adicionales los cuales se deberan analizar
conjuntamente con los inchuidos en el Prospecto.

Aviso Importante para los Tenedores Elegibles que participen en la Oferta de Canje.

Sujeto a, v con vigencia a partir de, ta aceptacion y el pago en efectivo, si lo hubiera, y la emision de las
Obligaciones Negociables Clase XXXIII en canje por el monto de capital de las Obligaciones
Negociables Existentes presentadas al canje de acuerdo con los términes y sujeto a las condiciones de la
Oferta de Canje, un Tenedor Elegible oferente, mediante a suscripcion de Obligaciones Negociables
Clase XXXIII, habra:

+ irrevocablemente acordado vender, ceder y transferir a o por orden de Ja Compafiia o de quien
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ésta designe, todos los derechos y titulos y todos los reclamos respecto de, o que pudieran surgir
0 hubieran surgido como resultado de la condicién del Tenedor Elegible como tenedor de todas
las Obligaciones Negociables Existentes presentadas. de manera que en adelante no tendra
derechos o reclamos contractuales u otros en virtud de la ley o de la equidad contra la Compaiiia,
agente fiscal v otra persona relacionada con las Obligaciones Negociables que surja en virtud de
o en relacion con dichas Obligaciones Negociables Existentes;

renunciado a todos los derechos con respecto a las Obligaciones Negociables Existentes
presentadas (incluyendo, entre otros, incumplimientos existentes o pasados y sus consecuencias
respecto de dichas Obligaciones Negociables Existentes);

liberado a la Compaiiia respecto de todos y cada uno de los reclamos que el Tenedor Elegible
participante pudiera tener, ahora o en el futuro, emergentes de o en relacion con las Obligaciones
Nepociables Existentes presentadas, incluyendo, entre otros, los derechos que dicho Tenedor
Elegible tuviera a recibir capital adicional, o pagos de intereses, con respecto a las Obligaciones
Negociables Existentes presentadas (salvo lo expresamente previsto en este Suplemento de
Prospecto) o de participar en cualquier recompra, rescate o anulacién de las Obligaciones
Negociables Existentes participantes;

otorgado su Consentimiento incondicionado, expreso e irrevocable a las Modificaciones
Propuestas,

irrevocablemente nombrado y designado al Agente de Canje como agente legal y apoderado de
dicho Tenedor Elegible (con pleno conocimiento de que ¢l Agente de Canje también actia como
agente de la Compaiiia) con respecto a cualquier Obligacién Negociable Existente presentada,
con plenas facultades de sustitucion v re-sustitucidn (dicho poder se considerard un poder
irrevocable con interés) para (a) entregar esas Obligaciones Negociables Existentes o transferir
la titularidad de esas Obligaciones Negociables Existentes en los libros contables junto con todos
los cotnprobantes adjuntos de transferencia y autenticidad, por orden de la Compaiiia, (b)
presentar esas Obligaciones Negociables Existentes para la transferencia en el registro y (c)
recibir todos los beneficios o de algiin otro modo ejercer todos los derechos de titularidad
beneficiaria de dichas Obligaciones Negociables Existentes, incluyendo la recepcian de las
Obligaciones Negociables emitidas en canje por aquellas y el saldo de la Conltraprestacién de
Canje por las Obligaciones Negociables Existentes ofecidas de acuerdo con dicha Oferta de
Canje con respecte a las Obligaciones Negociables Existentes que son aceptadas por la
Compadiia y transferir esas Obligaciones Negociables y esos fondos al Tenedor Elegible, todo de
acuerdo con los términos de esta Oferta de Canje.

Declarado, garantizado y acordado que:

(a) Es titular beneficiario o representante debidamente autorizado de uno o mas titulares
beneficiarios de las Obligaciones Negociables Existentes presentadas, y tiene plenas
facultades y poder para entregar las Obligaciones Negociables Existentes:

(b) Las Obligaciones Negociables Existentes presentadas eran poseidas. a la fecha de
presetitacidn, libres de todo gravamen, cargo, reclamo, carga, derecho o restriccion de algin
tipo, y la Emisora adquirira titulo valido, suficiente y libre sobre esas Obligaciones
Negociables Existentes, libre de todo gravamen, carga, derecho y restriccion de algiin tipo,
cuando la Emisora las acepte;

(¢) No venderd, prendard, hipotecard o de algiin otro modo gravard o transferird alguna
Obligacién Negociable Existente presentada, desde la fecha de este Suplemento de
Prospecto y que cualquier potencial venta, prenda, hipoteca u otro gravamen o transferencia
serd nula y no tendrd efecto alguno;

(d) Es de algiin otro modo una persona a la que resulta licito entregarle este Suplemento de
Prospecto o hacerle la Oferta de Canje de acuerdo con las leyes aplicables;

(e) Ha tenido acceso a dicha informacion financiera u otra y que ha tenido oportunidad de
formular las preguntas a los representantes de la Emisora y recibir respuestas a ellas, que
considere necesarias en relacién con su decision de participar en la Oferta de Canje;

(f) Reconoce que la Emisora y otros se basardn en la veracidad y en la precision de las
declaraciones, garantias y representaciones anteriores y acepta que si alguna de las
declaraciones, garantias y representaciones efectuadas por Ia pref_éntacién de una oferta de
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(g)

(h)

6)]

)

(k}

acuerdo con los procedimientos aqui establecidos dejan de ser precisas en cualquier
momento antes de la consumacion de la Oferta de Canje, le notificard inmediatamente a la
Emisora tal cuestién. Si presenta las Obligaciones Negociables Existentes como agente de
una o mds cuentas de inversores, declara gue tiene exclusiva discrecion de inversion con
respecto a cada cuenia y que tiene plenas facultades para realizar las declaraciones,
garantias y representaciones en nombre de esa cuenta;

En la evaluacion de la Oferta de Canje v en la toma de su decision de participar en la Oferta
de Canje mediante la presentacion de las Obligaciones Negociables Existentes, el Tenedor
Elegible ha realizado su propia ponderacion independiente de las cuestiones a las que se
hace referencia en esie Suplemento de Prospecto;

La presentacion de las Obligaciones Negociables Existentes constituird un compromiso a
otorgar aquellos otros documentos y a ofrecer aquellas otras garantias que pudieran ser
necesarias en relacidn con alguno de los anteriores, en cada caso segin los términos y
condiciones a los que se hace referencia en este Suplemento de Prospecto;

El/ella y ta persona que recibe las Obligaciones Negociables han observado las leyes de
todas las jurisdicciones pertinentes, obtenido todos los censentimientos gubernamentales,
de control de cambios u otros necesarios, han cumplido con todas las formalidades y
abonade todo impuesto de emisidn, a la transferencia u otros o pagos necesarios debidos
por cualquiera de ellos en cada aspecto relacionado con cualquier oferta o aceptacion en
cualquier jurisdiccion y que él/eila y dicha persona o personas no han tomado ni han
omitido tomar medidas que incumplan los términos de dicha Oferta de Canje o que hagan o
pudieran hacer que la Emisora o cualquier otra persona actiien en violacion de requisitos
legales o regulaciones de alguna jurisdiceién en relacion con dicha Oferta de Canje o la
oferta de las Obligaciones Negociables Existentes en relacidn con ellas;

Ni élVella ni la persona que recibe las Obligaciones Negociables actian en nombre de
ninguna persona que no pueda verdaderamente realizar las declaraciones y garantias y
asumir los compromisos anteriores; ¥

Otorgara aquellos documentos y consentimientos que pudieran ser necesarias o de cualguier
modo requeridos por la Compafifa, a los efectes de implementar validamente las
Meodificaciones Propuestas.

Salvo que se indique o que el contexto exija lo contrario, las referencias en este Suplemento de Prospecto
a “$”, “peso”, “pesos” 0 “ARS ” aluden al Peso Argentino, la moneda de curso legal de Argentina, y las
referencias a “dolar”, “dolares”, “délares estadounidenses™ o “USD™ aluden al Délar Estadounidense. La
informacion equivalente en Délares Estadounidenses presentada en este Suplemento de Prospecto se
proporciona (nicamente para la conveniencia de los inversores y no debe interpretarse en ¢l sentido de
que los montos en Pesos representan, o podrian haber sido o podrian convertirse, a Dolares
Estadeunidenses a dichas tasas. Véase “Informacion adicional—Controles Cambiarios” en el Prospecto y
en este Suplemento de Prospecto,

Los términos en mayiiscula utilizados en este Suplemento de Prospecto tendran los significados que se les
asigna en el Prospecto, salvo definicidn en contrario incluida en el presente,
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DECLARACIONES Y GARANTIAS DE LOS ADQUIRENTES DE LAS OBLIGACIONES

NEGOCIABLES

La presentaci6n de cualquier Solicitud de Canje implicara la declaracién y garantia por parte del oferente
en cuestion a la Compaiiia y a los Colocaderes, de que:

a)

b)

c)

d)

€)

g

h)

i)

estd en posicion de asumir los riesgos economicos de la inversion en las Obligaciones
Negociables;

s¢ le ha puesto a disposicion, ha recibido copia de, y ha revisado y analizado 1a totalidad de la
informacion contenida en el Prospecto (incluyendo los estados contables adjuntados al mismo),
en el presente Suplemento de Prospecto y todo otro documento disponible relacionado con la
emision de las Obligaciones Negociables y ha analizado las operaciones, la situacion y las
perspectivas de la Compatifa, todo ello en la medida necesaria para tomar por si mismo y de
manera independiente la decisién de invertir en las Obligaciones Negociables y efectuar el canje
correspondiente, basindose solamente en su propia revisién y analisis;

no ha recibido ningiin tipo de asesoramiento legal, comercial, financiero, cambiario, impositivo
ylo de otro tipo por parte de la Compaiiia ni de los Colocadores, y/o de cualquiera de sus
respectivos empleados, agentes, directores y/o gerentes, y/o de cualquicra de sus sociedades
controlantes, controladas. vinculadas o sujetas al control coman (o de sus empleados, agentes,
directores y/o gerentes);

no ha recibido de la Compadiia ni de los Colocadores, informacién o declaraciones que sean
inconsistentes, o difieran, de la informacién o de las declaraciones contenidas en el Prospecto
(incluyendo los estados contables adjuntados al mismo), en el presente Suplemento de Prospecto
y en todo otro documento disponible relacionado con la emision de las Obligaciones
Negociables;

conoce y acepta los términos descriptos bajo las secciones "Plan de Distribucién” y “Oferta de
Suscripeidn de Obligaciones Negociables en Canje de Obligaciones Negociables Existentes—b)
Descripcion de la Oferta de Canje” detallados mds abajo en el presente Suplemento de
Prospecto;

entiende que ni fa Compafiia ni los Colocadores, garantizaran a los oferentes que mediante el
mecanismo de adjudicacion (i) se les adjudicardn Obligaciones Negociables; ni que (ii) se les
adjudicara el mismo valor nominal de Obligaciones Negociables solicitado;

conoce y acepta que la Compafia y los Colocadores, tendrén derecho de rechazar cualquier
Solicitud de Canje en los casos y con el alcance detallado mds abajo en “Plan de Distribucidn” y
"Oferta de Suscripcién de Obligaciones Negociables en Canje de Obligaciones Negociables
Existentes—b) Descripcién de la Oferta de Canje ” del presente Suplemento de Prospecto.

acepta que la Compafifa, conjuntamente con los Colocadores, podrin declarar desierta la
colocacién con respecto a las Obligaciones Negociables en los casos detallados en “Plan de
Distribucion” y “Oferta de Suscripcidn de Obligaciones Negociables en Canje de Obligaciones
Negociables Existentes—b) Descripcidn de la Oferta de Canje” del presente Suplemento de
Prospecto;

no se encuentra radicade en una jurisdiccién de baja o nula tributacién, ni es un Inversor
Restringidoe, todo elle de conformidad con la Ley del Impuesto a las Ganancias, ni utiliza cuentas
pertenccientes a entidades financieras radicadas en dichas jurisdicciones a efectos de realizar la
suscripcitn de las Obligaciones Negociables;

ne es una persona o entidad con domicilio, constituida y/o residente de una jurisdiccién de baja o
nuia tributacién o de un pais considerado no cooperante a los fines de la transparencia fiscal, ni
utiliza cuentas pertenecientes a entidades financieras radicadas en dichas jurisdicciones a efectos
de realizar la suscripcion de las Obligaciones Negociables, ni es bajo ningin criterio un Inversor
Restringido y los fondos y valores que corresponden a la suscripcién de las Obligaciones
Negociables son provenientes de actividades licitas relacionadas con sy kctividad; que las
informaciones consignadas para los registros de los Colocadores son exact verdaderas, y que
tiene conocimiento de la Ley N°25,246 y sus modificatorias.
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k)

m)

n)

0)

)

9

conoce y acepta los términos descriptos bajo la seccidn “Aviso a los inversores sobre normativa
referente a la prevencion del lavado de activos y financiamiento del terrorismo”, detallados en
el presente Suplemento de Prospecto,

la acreditacion de las Obligaciones Negociables serd efectuada en la cuenta depositante y
comitente desde la que se emitié la transferencia de Obligaciones Negociables Existentes;

cada inversor en las Obligaciones Negociables o tenedor de las mismas, deberd ser y se
considerard que

(i) ha declarado que estd adquiriendo las Obligaciones Negociables para su propia cuenta
o en relacion a una cuenta de inversion respecto a la cual tal inversor o tenedor tiene la
facultad exclusiva de invertir discrecionalmente y el mismo o tal cuenta de inversion
reviste el cardcter de inversor extranjero ubicado fuera de los Estados Unidos de
América y reconoce que las Obligaciones Negociables no han sido ni serdn registradas
conforme con la Ley de Titulos Valores Estadounidense ni con ninguna ley estadual en
materia de titulos valores y que no pueden ser ofrecidas o vendidas dentro de los
Estados Unidos de América © a. ¢ por cuenta de o para beneficio de, Personas
Estadounidenses, excepto en los términos que se describen abajo; y

(i1} ha prestado su consentimiento respecto a que toda reventa u otra forma de transferencia
de las Obligaciones Negociables que realice con anterioridad al vencimiento del
periodo aplicable de restriceion a las transferencias (definido como 40 dias luego del
comienzo de la oferta o de la Fecha de Emisidn v Liquidacién, lo que ocurra dltimo)
serd realizada solamente fuera de los Estados Unidos de América y de conformidad con
lo establecido en 1a Regla 904 de la Ley de Titulos Valores Estadounidense;

asimismo, cada inversor en las Obligaciones Negociables se considerard que reconace y acepla
que las restricciones mencionadas anteriormente aplican a los tenedores de las Obligaciones
Negociables, como asimismo a los titulares directos de las mismas;

cada inversor en las Obligaciones Negociables deberda cumplir con toda las regulaciones y leyes
aplicables en cada jurisdiccion en lIa cual adquiera, ofrezea o venda Obligaciones Negociables o
posea o distribuva este Suplemento de Prospecto o cualquier porcién del mismo y debe obtener
cualquier consentimiento, aprobacion o permiso que le séa requerido en virtud de la adquisicién,
oferta o venta de Obligaciones Negociables que realice dicho inversor de conformidad con lo
establecido en las regulaciones y leyes vigente en cualquier jurisdiccidn a la que, se encuentre
sujeta dichas adquisiciones, ofertas o reventas y ni la Compaiiia ni los Colocadores tendran
ninguna responsabilidad en relacién a tales operaciones;

en caso de que las presentaciones de Solicitudes de Canje fugran realizadas por medios
digitales, y sin perjuicio de que si la remisién de ellas fueran por medios digitales, ia misma serd
vdlida y vinculante por si sola, s¢ compromete a enviar copia de tales Solicitudes de Canje
firmadas holograficamente, en soporte papel a la direccion postal indicada por la Compafiia,
segun fuera requerido por esta tltima;

tienen pleno conocimiento de que ¢l Prospecto y este Suplemento de Prospecto ne constituyen
una oferta de venta o una invitacion a formular ofertas de compra de las Obligaciones
Negociables: (a) en aguellas jurisdicciones en que la realizacién de dicha oferta o invitacién no
fuera permitida por las normas vigentes; y (b) para aquellas personas o entidades (i) con
domicilio, constituidas o residentes de los denominados “paises de baja o nula tributacién”™ o en
jurisdicciones no cooperantes a los fines de la transparencia fiscal; o (ii) que, a efectos de la
adquisicidn de las Obligaciones Negociables, utilicen cuentas localizadas o abiertas en los
denominados “paises de baja o nula tributacion” o en jurisdicciones no cooperantes a los fines de
la transparencia fiscal;

conoce v acepta las regulaciones cambiarias vigentes, que restringen el acceso al Mercado de
Cambios para la compra de divisas y su transferencia al exterior, en virtud de cualquier
producido de su inversién en las Obligaciones Negociables; y

reconoce que la Compaflia se basard en la veracidad y en la exactitud de las declaraciones,
garantias y representaciones anteriormente mencionades y acepta que, si alguna de Ias
declaraciones, garantias y representaciones efectuadas por el inversor dejan de ser ciertas y
correctas en cualquier momento, se l¢ notificard inmediatamente a la Compaifiia por escrito tal
cuestion.
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HORARIOS Y FECHAS IMPORTANTES

Tenga en cuenta las siguientes fechas y horas importantes en relacién con la Oferta de Canje:

Fecha

Fecha Calendario

Evento

Comienzo de la Oferta
de Canje

Serd la fecha que se
informe en el Aviso de
Suscripcidn.

Es ¢l dia de anuncio de fa Oferta de Canje y de
la publicacién del Suplemento de Prospecto
para conocimiento de los tenedores de
Obligaciones Negociables Existentes.

Fecha Limite para
Acceder a la
Contraprestacién
Anticipada para la
Opcion Par

20:00 hs. (horario de la
Ciudad de Buenos Aires)
de la fecha que se informe
en el Aviso de
Suscripeidn, excepto que
sea extendido.

Es la fecha limite para que los Tenedores
Elegibles presenten validamente las
Obligaciones Negociables Existentes para
recibir la Contraprestacién Anticipada en la
Fecha de Emision y Liquidacion. Véase
“Oferta de Suscripcion de Obligaciones
Negociables en Canje de Obligaciones
Negociables Existentes—b) Descripcion de la
Oferta de Canje ",

Periodo Para Participar
de la Oferta de Canje

Serd desde la fecha que se
informe en el Aviso de
Suscripcion hasta la
Fecha de Expiracién,

Es el plazo en el cual los Tenedores Elegibles
podrdn participar de la Oferta de Canje.

Fecha de Expiracién

20:00 hs. (horario de la
Ciudad de Buenos Aires)
de la fecha que se informe
en ¢l Aviso de
Suscripcion, excepto que
sea extendido.

Es la fecha limite para que los Tenedores
Elegibles presenten validamente las
Obligaciones Negociables Existentes. Véase
“Oferta de Suscripeién de Obligaciones
Negociables en Canje de Obligaciones
Negociables Existentes—b) Descripeion de la
Oferta de Canje ",

Fecha de Emision y
Liquidacién

Se estima que sera dentro
de los tres Dias Habiles
posteriores a la Fecha de
Expiracion, vy serd
informada en el Aviso de
Resultados,

Es la fecha en que se emitiran las Obligaciones
Negociables y se abonaran fos montos
correspondientes para aquellos que hubiesen
presentado Obligaciones Negociables
Existentes para el Canje bajo la Opci6n Base y
la Opcién Par,

Los tiempos y fechas antes indicados estén sujetos a nuestro derecho de extender, modificar y/o
finalizar la Oferta de Canje (sujeto a la ley aplicable y segin lo dispuesto en este Suplemento de
Prospecto). Se recomienda a los Tenedores Elegibles que consuiten con la Compaiiia, agente u otro
intermediario a través del cual mantengan las Obligaciones Negociables Existentes sobre cuiando
deben cursarse las instrucciones para que ese beneficiario pueda participar en, o retirar sus
instrucciones para participar en Ia Oferta de Canje antes de los plazos especificados en este
Suplemento de Prospecto. Los plazos establecidos por dicho intermediario para la gesentacion de
las instrucciones de canje seran anteriores a los plazos pertinentes especificados anteriormente.

[
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OFERTA DE SUSCRIPCION DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES EN CANJE DE
OBLIGACIONES NEGOCIABLES EXISTENTES

a) Resumen de los términos y condiciones de la Oferta de Canje

1.

2,

La Oferta de Canje .......c..coovennre

Oferta de Canje en Argentina...

La presente Oferta de Canje se produce como
consecuencia de las nuevas restricciones al acceso al
Mercado de  Cambios para  obtener  dblares
estadounidenses al ser impuestas nuevas condiciones para
la compra de divisas dispuestas por la Comunicacién "A”
7272, modificatoria de las Comunicaciones “A™ 7106 y
“A™ 7230 para guienes registren vencimientos de capital
programados hasta el 31 de diciembre de 2021, por
emisiones de titulos de deuda con registro piblico en ¢l
pais denominados en moneda extranjera de clientes del
sector privado o de las propias entidades. A tales efectos,
por la presente la Emisora invita a todos los Tenedores
Elegibles a; (i) canjear todas y cada una de las
Obligaciones Negociables Existentes, segin los términos y
sujeto a las condiciones establecidas en el presente; (ii) a
recibir el Repago de Capital bajo la Opcion Base en la
Fecha de Emision y Liquidacion; y a (ili) integrar en
especie mediante Canje, las Obligaciones Negociables
Existentes, de conformidad con las condiciones
establecidas en el presente Suplemento de Prospecto, por
las Obligaciones Negociables segin se describe en
Contrapresiacién de Canje para la Opcidn Base- v -
Contraprestacion de Canfe para fa Opcidn Par-",

A la fecha de este Suplemento de Prospecto, ¢l monto de
capital total de las Obligaciones Negociabies Existentes en
circulacién  es de USD  59.561.897  (Dolares
Estadounidenses cincuenta y nueve millones guinientos
sesenta ¥y un mil ochocientos noventa y siete), bajo &l
Ticker: CSFQO, Codigo de especie en Caja de Valores
54299,

Asimismo, ios Tenedores Elegibles declaran que en caso
de optar por ingresar a la Oferta de Canje, aseguran haber
obtenido la debida informacién previa v el dereche a
manifestarse respecto de las Modificaciones Propuestas,
otorgando el Consentimiento expreso ¢ irrevocable para la
implementacién de las Modificaciones Propuestas a los
érminos de las Obligaciones Negociables Existentes, y
reconociendo que la obtencidn de fos Consentimientos sin
necesidad de asamblea resulta un mecanismo vélido para
adoptar las Modificaciones Propuestas,

Dadas las caracteristicas y la naturaleza de la Oferta de
Canje, en el cual los destinatarios de Ia Oferta de Canje
son los tenedores de las Obligaciones Negociables
Existentes y que Cresud no recibird pago alguno en
efectivo ni habra competencia entre los inversores, ni se
prevé ningun proceso licitatorio, el proceso de colocacion
primaria per oferta publica mediante los mecanismos de
subasta o licitacion publica o formacidn de libro llevados a
cabo a través de sistemas informaticos presentados por los
mercados autorizados previste en el Articulo 1, Capitulo
IV, Titulo VI de las Normas de la CNV, no resulta
aplicable. Asimismo, de acuerdo con lo establecido en el
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Elegibilidad para Participar .......
en la Oferta de Canje

Contraprestacion de Canje para
la Opcién Base.

Atticulo 3, Capitufo IV, Tftulo VI de las Normas de la
CNV, en los casos de refinanciacién de deudas
empresarias, como el presente, se  considerard
cumplimentado el requisito de oferta piblica cuando los
suscriptores de la nueva emision revistan el cardcter de
tenedores de las obligaciones negociables objeto de canje.
La oferta de las Obligaciones Negociables en Argentina
serd llevada a cabo por los Colocadores mediante una
amplia difusion de la Oferta de Canje.

La Oferta de Canje estd dirigida Gnicamente a Tenedores
Elegibles.

Las personas que no som Tenedores Elegibles no
podran participar en la Oferta de Canje.

Los Tenedores Elegibles que presenten validamente al
Canje Obligaciones Negociables Existentes bajo la Opcion
Base recibiran por cada USD 1,00 de Obligaciones
Negociables Existentes que presenten ¥y que sean
aceptadas, en la Fecha de Emisién y Liquidacién lo
siguiente:

(i} Una suma de dinero en concepto de Repago
de Capital de tales Obligaciones Negociables
Existentes presentadas al Canje, en efectivo,
en Dolares Estadounidenses, que serd
cquivalente a al menos el 40% de capital de
las Obligaciones Negociables Existentes
presentadas al Canje bajo la Opcion Base
que sean aceptadas, La Compafifa podra
ampliar este monto a su entera discrecién, lo
cual serd informado en el Aviso de
Resultados y/o a través de un aviso
complementario. En este sentido, el Repago
de Capital se verd incrementado en ta medida
en que s¢ presenten validamente al canje v se
acepten Obligaciones Negociables Existentes
bajo la Opcién Par (descripta més abajo) y/o
en la medida en que la Compaiiia obtenga un
nuevo financiamiento en délares
estadounidenses que permita incrementar el
monto de pago de capital de acuerdo a la
normativa cambiaria aplicable y la Compafia
decida aplicarlos al Repage de Capital, lo
cual serd informado oportunamente mediante
un aviso complementario;

(ii) el monto restante, hasta completar USD 1
cada USD 1 de Obligaciones Negociables
Existentes presentadas al Canje bajo la
Opcién Base que sean aceptadas, en
Obligaciones Negociables Clase XXXIII,

(iii) una suma de dinero en efectivo pagadera en
Délares Estadounidenses en concepto de los
intereses devengados desde la uftima fecha
de pago de intereses de las Obligaciones
Negociables Existentes (inglusive) hasta Ia
Fecha de Emisién y Liquidacién (exclusive)
correspondientes &  las  Obligaciones
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5.

Contraprestacién de Canje para
la Opcién Par,

Negociables Existentes presentadas al Canje
bajo la Opcidn Base que sean aceptadas.

En todos los casos, la suma de (i) v (ii} deberd ser el
equivalente a 1 USD por cada | USD de Obligaciones
Negociables Existentes presentadas al Canje y aceptadas
por la Comparfiia.

Los Tenedores Elegibles que presenten vélidamente al
canje Obligaciones Negociables Existentes en la Oferta de
Canje bajo la Opcion Par recibirdn por cada USD 1,00 de
Obligaciones Negociables Existentes que presenten y que
sean aceptadas, en la Fecha de Emision y Liquidacion lo
siguiente:

(i) USD 1,00 de Obligaciones Negociables
Clase XXXIII por cada USD 1,00 de
Obligaciones Negociables Existentes
presentadas al Canje bajo la presente apcion
que sean aceptadas; y

(it} una suma de dinero en efectivo pagadera en
Délares Estadounidenses en concepto de los
intereses devengados de las Obligaciones
Negociables Existentes desde la Gltima fecha
de pago de intereses hasta la Fecha de
Emisién y Liquidacion (exclusive).

Asimismo, la Compafia ofrece wna Contraprestacién
Anticipada que consistird en el pago de USD 0,0075 por
cada USD 1 de Obligaciones Negociables Existentes
vélidamente presentadas y aceptadas en el Canje bajo la
Opci6n Par, en o antes de la Fecha Limite para Acceder a
la Contraprestacion Anticipada. Dicha contraprestacion se
abonard en Pesos en la Fecha de Emisién y Liquidacion de
acuerde al tipo de cambio publicade mediante
Comunicacion “A” 3500 del BCRA del Dia Habil anterior
a la Fecha de Expiracion del Canje. A los efectos de
recibir la Contraprestacion Anticipada, los Tenedores
Elegibles deberan ofrecer sus Obligaciones Negociables
Existentes en o antes de la Fecha Limite para Acceder a la
Contraprestacién Anticipada.

La Compafiia no pagard la Contraprestacién
Anticipada a los Tenedores Elegibles que acepten la
Oferta de Canje y presenten vilidamente las
Obligaciones Negociables Existentes en Ia Oferta de
Canje con posterioridad a la Fecha Limite para
Acceder la Contraprestacién Anticipada.

Asimismo, fa Compafiiz, a su sola opcidn, y en el caso que
esté en condiciones, sujeto a normativa cambiaria
aplicable, de acceder a délares estadounidenses mediante
un nuevo financiamiento para realizar un pago en efectivo
a los Tenedores Elegibles, luego de pagar el 100% del
Capital de las Obligaciones Negociables Existentes
presentadas al Canje bajo la Opcion Base que scan
aceptadas por la Compaiifa, podrd decidir que quienes
presenten sus Obligaciones Negociables Existentes bajo la
Opcién Par, reciban una suma de dinero en concepto de
pago de capital, la cual se prorrateard preporcionalmente
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6.

7.

8.

10.

11.

Intereses Devengados..................

Redondeo ................. P r FOPT

Condiciones de la Oferta de ......
Canje

Condicién Minima de Canje ......

Fecha Limite para Accederala
Contraprestacién Anticipada.....

Fecha de Expiracién .................

entre todos aquellos que hayan optado ingresar a la Oferta
de Canje bajo ia Opcion Par (sin que ello resulte en un
cambio en los términos econdémicos de la Oferta de
Canje), ¥ €l monto restante, hasta completar USD | cada
USD 1 de Obligaciones Negociables Existentes
presentadas al Canje bajo la Opcién Par que sean
aceptadas, en Obligaciones Negociables Clase XXXIII.

En todos los casos los tenedores de Obligaciones
Negociables Existentes que presenten al canje sus
Obligacienes Negociables Existentes baje la Oferta de
Canje que sean aceptadas, tendran derecho a recibir en la
Fecha de Emision y Liquidacién una suma de dinero en
efectivo pagadera en Dolares Estadounidenses en
concepto del correspondiente pago de intereses
devengados y no pagados desde la fecha del Gltimo pago
de intereses (inclusive) hasta la Fecha de Emision y
Liquidacion (exclusive) mediante transferencia a la cuenta
bancaria indicada por el respectivo tenedor en su Solicitud
de Canje (el “Pago_de Intereses Devengados™ con
respecto a Obligaciones Negociables Existentes. Los
intereses dejardn de devengarse en la Fecha de Emisién v
Liquidacién para las Obligaciones Negociables Existentes
presentadas al canje y aceptadas bajo la Oferta de Canje.

La Emisora redondeara hacia abajo el monto de capital de
las Obligaciones Negociables hasta el multiplo mas
cercano de USD 1.

La obligacion de la Compafiia de emitir las Obligaciones
Negociables Clase XXXIII suscriptas mediante la entrega
de Obligaciones Negociables Existentes en la Oferta de
Canje esta sujeta al cumplimiento de ciertas condiciones
aplicables a la Oferta de Canje descriptas bajo el titulo
“Oferta de Suscripcién de Obligaciones Negociables en
Canje de Obligaciones Negociables Existentes—b)
Descripeion de la Gferta de Canje— Condiciones de la
Oferta de Canje".

Sujeto a la ley aplicable, la Compaiiia podra dispensar el
cumplimiento de cualquier de las otras condiciones a su
solo criterio.

La Oferta de Canje estd condicionada a que, como
minimo, el 60% del capital en circulacién de las
Obligaciones Negociables Existentes sean validamente
entregadas, no sean vilidamente retiradas y sean aceptadas
para el canje en o antes de la Fecha de Expiracidn. La
Compafiila podrd dispensar el cumplimiente de esta
condicion a su solo criterio.

20:00 hs. (horario de la Ciudad de Buenos Aires) de la
fecha que se informe en el Aviso de Suscripcion, excepto
que sea extendido.

20:00 hs. (horario de la Ciudad de Buengds Aires) de la
fecha que se informe en el Aviso de Susc}[‘ipcién, excepto
gue sea exiendido. f
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2.

13.

i4,

15.

16.

17,

Fecha de Emisién y ........ooceve

Liquidacién

Retiro de Ofertas.........ccocvvevnnn,

Derecho de Modificacién o ........

Cancelacion

El Consentimiento.......c...ooe.

Las Modificaciones Propuestas
No Esenciales........coevnnnenivnnns

Las Modificaciones Propuestas

Esenciales

Se estima que serd dentro del tecer Dia Hébil posterior a la
Fecha de Expiracion, y serd informada en el Aviso de
Resultados.

La suscripcion de Obligaciones Negociables mediante la
presentacion de Obligaciones Negociables Existentes en la
Oferta de Canje podra retirarse validamente en el caso que
la Compafila modifique los términos econdmicos de la
presente Oferta de Canje.

Cabe destacar que el retiro de ofertas implica la pérdida de
cualquier contraprestacidn correspondiente a cada clase de
las Obligaciones Negociables con respecto a tales ofertas.

Sujeto a la ley aplicable, la Oferta de Canje podrd ser
modificada, extendida o, ante la falta de cumplimiento de
una condicidn o su dispensa en forma previa a la Fecha de
Expiracion, segin sea el caso, finalizada.

Sin perjuicio de que la Compafiia no tiene planes de
hacerlo, se reserva el derecho de modificar, en cualquier
momento, los términos de la Oferta de Canje de
conformidad con la normativa aplicable. La Compafia
informaré a los Tenedores Elegibles en case de cualquier
meadificacion y extendera la Fecha de Expiracion en caso
de ser requerido por la normativa aplicable,

Los Tenedores Elegibles declaran y garantizan que en
caso de optar por ingresar a la Oferta de Canje, aseguran
haber obtenido la debida informacidn previa y el derecho a
manifestarse respecto de las Medificaciones Propuestas,
otorgando expresamente el Consentimiento para la
implementacién de las Modificaciones Propuestas a los
términos de las Obligaciones Negociables Existentes.
(conforme a lo previsto en a2 seccion
“"MODIFICACIONES FROPUESTAS A LOS TERMINOS
DE LAS OBLIGACIONES NEGOCI4ABLES
EXISTENTES” en el presente Suplemento de Prospecto).
Una vez recibido el Consentimiento de ios Tenedores
Elegibles, en caso de obtenerse las mayorias requeridas, se
consideraran aprobadas sin mds tramite y en forma
inmediata las Modificaciones Propuestas a los términos de
las Obligaciones Negociables Existentes.

En caso que se obtenga ¢l Consentimiento de al menos el
50% del capital de las Obligaciones Negociables
Existentes en circulacidn, la Compafiia podra realizar las
Modificaciones  Propuestas No  Esenciales, que
modificaran condiciones no esencizles respecto de los
términos de las Obligaciones Negociables Existentes. Para
mayor informacidn, véase "Modificaciones Propuestas 4
Los Términos De Las Obligaciones Negociables
Existentes”.

En caso que se obtenga el Consentimiento por un monto

igual o superior al 90% del capital de las Obligaciones

Negociables Existentes en circulacion, la Compafiia

implementard las Modificaciones Propuestas Esenciales,

en virtud de las cuales los términos v condiciones de las
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18.

19.

26.

21,

Destino de los Fondos ................

Carga Tributaria............ ey

Agente de Canje ........................

Colocadores ....oovnvreen

Obligaciones Negociables Existentes seran modificados y
remplazados. Para  mayor informacién, véase
“Modificaciones Propuestas 4 Los Términos De Las
Obligaciones Negociables Existentes™.

La Compaiiia no recibird ninglin pago en efectivo en
virtud de la Oferta de Canje. En coniraprestacion por la
emision de Obligaciones Negociables, segan lo
contemplado cn el Suplemento de Prospecto, la Compariia
recibird Obligaciones Negociables Existentes. La emisién
de las Obligaciones Negociables estari destinada a la
refinanciacién de pasivos de la Compaiiia conforme el
Articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables.

Cancelaremos las Obligaciones Negociables Existentes
recibidas en la Oferta de Canje,

Para obtener un resumen de ciertas consideraciones sobre
los impuestos argentinos sobre Ia Oferta de Canje
aplicables a los Tenedores Elegibles de Obligaciones
Negociables Existentes, véase “fnformacidn adicional—b)
Carga Tributaria”.

Caja de Valores S.A, Su domicilio estd descripto en la
tltima pagina de este Suplemento de Prospecto.

BACS Banco de Crédito y Securitizacién S.A., Banco
Hipotecario S.A., Banco de Galicia y Buenos Aires
5.A.U., Banco Santander Rio S.A., Banco de [a Provincia
de Buenos Aires, Balanz Capital Valores S.A.U., Puente
Hnos. S.A., Banco Itad Argentina S.A., Itad Valores S.A.,
Industrial and Commercial Bank of China (Argentina)
S.A.U.. AR Partners S.A., Bull Market Brokers S.A., SBS
Trading 8.A. e Industrial Valores S.A. Sus domicilios
estan descriptos en la Gltima pagina de esteSuplemento de
Prospecto.
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b) Descripeidn de la Oferta de Canje
Objeto de 1a Oferta de Canje

La presente Oferta de Canje se produce como consecuencia de lo dispuesto por la Comunicacion "A™
7272, modificatoria de las Comunicaciones “A” 7106 y “A™ 7230, que restringe ¢l acceso al Mercado de
Cambios para obtener ddlares estadounidenses al imponer nuevas condiciones para fa compra de divisas.

El objete de la Oferta de Canje es cumplir con la vefinanciacién de las Obligaciones Negociables
Existentes, de conformidad con lo dispuesto por las regulaciones cambiarias vigentes del BCRA.

Oferta de Canje en Argentina

Dadas las caracteristicas y la naturaleza de la Oferta de Canje, en el cual los destinatarios de la Oferta de
Canje son los tenedores de las Obligaciones Negociables Existentes y que Cresud no recibira pago alguno
en efectivo ni habra competencia entre los inversores, ni se prevé ninglin procese licitatorio, el proceso de
colocacién primatia por oferta plblica mediante los mecanismos de subasta o licitacién publica o
formacion de libro lievados a cabo a través de sistemas informaticos presentados por los mercados
autorizades previsto en el Articulo 1, Capitulo IV, Titulo VI de las Normas de la CNV. ne resulta
aplicable. Asimismo, de acuerdo con lo establecido en el Articulo 3. Capitulo 1V, Titulo VI de las Normas
de la CNV, en los casos de refinanciacién de deudas empresarias, como el presente, se considerara
cumplimentado el requisito de oferta publica cuando los suscriptares de la nueva emision revistan el
caracter de tenedores de las obligaciones negociables objeto de canje. La oferta de las Obligaciones
Negociables en Argentina serd lievada a cabo por los Celocadores mediante una amplia difusion de la
Oferta de Canje.

Generalidades

Por la presente la Emisora invita a todos los Tenedores Elegibles a (i) canjear todas y cada una de las
Obligaciones Negociables Existentes, segun los términos y sujeto a las condiciones establecidas en el
presente; (ii) a recibir el Repago de Capital bajo Ia Opcidn Base en la Fecha de Emisién y Liquidacion; y
a {iii} integrar en especie mediante Canje, las Obligaciones Negociables Existentes, de conformidad con
las condiciones establecidas en el presente Suplemento de Prospecta, por Obligaciones Negociables segtn
se describe en “—ontraprestacién de Canje para la Opcion Base- v - Coniraprestacion de Canje para
la Gpcidn Par-".

A tales efectos, se destaca que el Canje por las Obligaciones Negociables Clase XXXII1 comprendera
hasta el 100% del monto del capital de Jas Obligaciones Negociables Existentes, sin quita alguna. A la
focha de este Suplemento de Prospecto, el monto de capital total de las Obligaciones Negociables
Existentes en circulacion es de USD 59.561.897 (Délares Estadounidenses cincuenta y nueve millones
quinientos sesenta y un mii ochocientos noventa y siete), bajo ¢l Ticker: CSFQO, Codigo de especie en
Caja de Valores 54299,

Asimismo, los Tenedores Elegibies declaran que en caso de optar por ingresar a la Oferta de Canje,
aseguran haber obtenido la debida informacién previa y el derecho a manifestarse respecto de ias
Modificaciones Propuestas, otorgando expresa ¢ irrevocablemente su Consentimiento para la
implementacién de las Modificaciones Propucstas a los términos de las Obligaciones Negocizbles
Existentes.
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Modificaciones Propuestas a los términos de las Obligaciones Negociables Existentes

En caso que se obtenga el Consentimiento de al menos el 50% del capital de las Obligaciones
Negociables Existentes en circulacién, la Compaiiia podra realizar las Modificaciones Propuestas No
Esenciales, que modificaran condiciones no esenciales respecto de los términos de las Obligaciones
Negociables Existentes; y en caso que se obtenga el Consentimiento por un monto igual o superior al 90%
del capital de las Obligaciones Negociables Existentes en circulacion, la Compafifa implementara las
Modificaciones Propuestas Esenciales, en virtud de las cuales los términos y condiciones de las
Obligaciones Negociables Existentes serdn modificados y remplazadoes. Para mayor informacién, véase
“Modificaciones Propuestas a los Términos de las Obligaciones Negociables Existentes”,

El consentimiento

Los Tenedores Elegibles declaran y garantizan que, en caso de optar por ingresar a la Oferta de Canje,
han obtenido Ia debida informacion previa y el derecho a manifestarse respecto de las Modificaciones
Propuestas, otorgando expresamente el Consentimiento para implementar las Modificaciones Propuestas
a los términos de las Obligaciones Negociables Existentes. Una vez recibido el Consentimiento de los
Tenedores Elegibles que representen en conjunto, las mayorias necesarias (conforme a lo previsto en la
seccion “Modificaciones Propuestas A Los Términos De Las Obligaciones Negociables Existentes” en el
presente Suplemento de Prospecto), las modificaciones a los términos de las Obligaciones Negociables
Existentes se considerardn aprobadas sin mas tramite y en forma inmediata.

Elegibilidad para participar en la Oferta de Canje

Este Suplemento de Prospecto no podra copiarse o distribuirse en forma total o parcial a ninguna persona
sin el previo consentimiento de la Compafifa o de los Colocadores.

Los Colocadores han sido designados como agentes colocadores por la Compaiila, baje el Contrato de
Colocacion (tal como se define mds adelante), y realizardn clertos esfuerzos de colocacidn relacionados
con la Oferta de Canje dirigida a los tenedores de Obligaciones Negociables Existentes, en los términos
def articulo 774, inciso a) del Codigo Civil y Comercial de la Nacién, Hevando adelante las actividades
usuales para la difusién ptiblica de la informacién referida a la Emisora y a las Obligaciones Negociables,
y para invitar a los tenedores de las Obligaciones Negociables Existentes, a participar de Ia Oferta de
Canje, mediante la suscripcién y presentacion antes de la Fecha de Expiracién de las correspondientes
Solicitudes de Canje, para integrar en especie Obligaciones Negociables mediante el canje de
Obligaciones Negociables Existentes. Podran responder preguntas y brindar asistencia a dichos tenedores
con relacién a la Oferta de Canje, pero los Tenedores Elegibles hardn sus propios arreglos para participar
en la Oferta de Canje siguiendo el procedimiento detallado en “Descripcion de la Oferta de Canje—
Procedimientos para la Presentacién”. Los Colocadores no constataran si los inversores interesados que le
requieran informacion sobre la Oferta de Canje son o ne Tenedores Elegibles.

Todas aquellas consultas sobre los términos de la Oferta de Canje podran dirigirse a los domicilios y/o las
direcciones de correo electrénico y nimeros de teléfono de cualquiera de los Colocadores que se indican
en el Aviso de Suscripcion.

Las personas que nto son Tenedores Elegibles no pueden participar en la Oferta de Canje.

La Oferta de Canje est4 dirigida tnicamente a tenedores de las Obligaciones Negociables Existentes. Las
personas que no son Tenedores Elegibles no podrén participar en la Oferta de Canje.

Contraprestacién de Canje para la Opcién Base:

Los Tenedores Elegibles que presenten validamente al Canje Obligaciones Negociables Existentes bajo la
Opcidn Base recibirdn por cada USD 1,00 de Obligaciones Negociables Existentes gue presenten y que
sean aceptadas, en la Fecha de Emision y Liquidacién lo siguiente:

(i) Una suma de dinero en concepto de Repago de Capital de tales Obligaciones Negociables
Existentes presentadas al Canje, en efectivo, en Doélares Estadounidegses, que setd
equivalente a al menos el 40% de capital de las Obligaciones Negocizgrles Existentes
presentadas al Canje bajo la Opcion Base que sean aceptadas. La Compar‘u’J podré ampliar
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esfe monto a su entera discrecion, lo cual serd informado en el Aviso de Resultados y/o a
través de un aviso complementario. En este sentido, el Repago de Capital se vera
incrementado en la medida en que se presenien validamente al canje y se acepten
Obligaciones Negociahles Existentes bajo la Opcién Par (descripta mas abajo) y/o en la
medida en que la Compafiia obtenga un nuevo financiamiento en dolares estadounidenses
que permita incrementar ¢l monto de pago de capital de acuerdo a la normativa cambiaria
aplicable y la Compaiifa decida aplicarlos al Repago de Capital, lo cual serd informado
oportunamente mediante un aviso complementario.

(i) el monto restante, hasta completar USD 1 cada USD 1 de Obligaciones Negociabies
Existentes presentadas al Canje bajo la Opcidn Base que sean aceptadas, en Obligaciones
Negociables Clase XXXIII.

(iii) una suma de dinero en efectivo pagadera ¢n Délares Estadounidenses en concepto de los
intereses devengados desde la ultima fecha de pago de intereses de las Obligaciones
Negociables Existentes (inclusive) hasta la Fecha de Emision y Liquidacion {exclusive)
correspondientes a las Obligaciones Negociables Existentes presentadas al Canje bajo la
Opcion Base que sean aceptadas.

En todos los casos, la suma de (i) v (ii) deberd ser el equivalente a | USD por cada 1 USD de
Obligaciones Negociables Existentes presentadas al Canje y aceptadas por la Compafiia.

Contraprestacién de Canje para la Opcién Par:

Los Tenedores Elegibles que presenten validamente al canje Obligaciones Negociables Existentes en la
Oferta de Canje bajo la Opei6n Par recibirdn por cada USD 1,00 de Obligaciones Negociables Existentes
gue presenten y que sean aceptadas, en la Fecha de Emision y Liquidacion lo siguiente:

(i) USD 1,00 de Obligaciones Negociables Clase XXXIII por cada USD 1,00 de Obligaciones
Negociables Existentes presentadas al Canje bajo la presente opeion que sean aceptadas; y
{ii) una suma de dinero en efectivo pagadera en Doélares Estadounidenses en concepto de los

intereses devengados de las Obligaciones Negociables Existentes desde la ltima fecha de
pago de intereses hasta la Fecha de Emisién v Liquidacién (exclusive).

Asimismo, la Compafiia ofrece una Coniraprestacién Anticipada que consistira en ¢l pago de USD 0,0075
por cada USD 1 de Obligaciones Negociables Existentes validamente presentadas y aceptadas en el Canje
bajo la Opeion Par, en o antes de la Fecha Limite para Acceder a la Contraprestacion Anticipada. Dicha
contraprestacién se abonar en Pesos en la Fecha de Emisién y Liquidacién de acuerdo al tipo de cambio
publicado mediante Comunicacién “A™ 3500 del BCRA del Dia Hibil anterior a la Fecha de Expiracion
del Canje. A los efectos de recibir la Contraprestacion Anticipada. los Tenedores Elegibles deberdn
ofrecer sus Obligaciones Negociables Existentes en o antes de la Fecha Limite para Acceder a la
Contraprestacion Anticipada y las mismas deberdn ser aceptadas por la Compariia.

La Compaiifa no pagard la Contraprestacion Anticipada a los Tenedores Elegibles que acepten la Oferta
de Canje y presenten validamente las Obligaciones Negociables Existentes en la Oferta de Canje con
posterioridad a la Fecha Limite para Acceder la Contraprestacion Anticipada.

Asimismo, la Compafifa, a su sola opcidn, y en el caso que esté en condiciones, sujeto a normativa
cambiaria aplicable, de acceder a délares estadounidenses mediante un nuevo financiamiento para realizar
un pago en efectivo a los Tenedores Elegibles, luego de pagar el 100% del Capital de las Obligaciones
Negociables Existentes presentadas al Canje bajo la Opeion Base que sean aceptadas por la Compaiiia,
podra decidir que quienes presenten sus Obligaciones Negociables Existentes bajo la Opcion Par, reciban
una suma de dinero en concepto de pago de capital, la cual se prorrateard proporcionalmente entre todos
aquellos que hayan optado ingresar a la Oferta de Canie bajo la Opcion Par (sin que elio resulte en un
cambio en los términos econdmicos de la Oferta de Canje). y el monto restante, hasta completar USD 1
cada USD 1 de Obligaciones Negociables Existentes presentadas al Canje bajo [a Opcidn Par que sean
aceptadas, en Obligaciones Negociables Clase XXXII.

Redondeo

La Emisora redondeara hacia abajo el monto de capital de las Obligaciones Negociables hasta el multiplo
més cercano de USD 1.
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Intereses Devengados

En la Fecha de Emision y Liquidacién se pagardn a los Tenedores Elegibles el Pago de Interescs
Devengados y no pagados en efectivo con respecto a Obligaciones Negociables Existentes aceptadas para
¢l canje. Los intereses dejaran de devengarse en la Fecha de Emisién y Liquidacidn para las Obligaciones
Negociables Existentes aceptadas en la Oferta de Canje.

Denominaciones
Las Obligaciones Negociables se emitiran sélo en denominaciones de USD 1.
Fecha Limite para Acceder a la Contraprestacion Anticipada y Fecha de Expiracion; Prorrogas

La Fecha Limite para Acceder a la Contraprestacién Anticipada sera 20:00 hs. (horario de la Ciudad de
Buenos Aires) de la fecha que se informe en el Aviso de Suscripcitn, excepto que sea extendido.

La Fecha de Expiracion serd 20:00 hs. (horario de la Ciudad de Buenos Aires) de la fecha que se informe
en el Aviso de Suscripcion, excepto gue sea extendida, en cuyo caso la Fecha de Expiracion serd en la
fecha y horario al que sea extendida.

Sujeto a la ley aplicable, la Emisora, a su entera discrecién, podra prorrogar la Fecha Limite para Acceder
a la Contraprestacién Anticipada y Fecha de Expiracion por cualquier motivo. Para prorrogar la Fecha
Limite para Acceder a la Contraprestacién Anticipada y Fecha de Expiracion, la Emisora notificara al
Agente de Canje y realizara un anuncio mediante la publicacién de un aviso complementario al presente
antes de las 10:00 a.m. (hora de la Ciudad de Buenos Aires) el dia habil siguiente luego de la Fecha
Limite para Acceder a la Contraprestacién Anticipada o Fecha de Expiracién previamente informada.
Dicho aviso indicard la prérroga de la Fecha Limite para Acceder a la Contraprestacion Anticipada o
Fecha de Expiracién, segin el caso, por un periode especificado. Durante esa prérroga, todas las
Obligaciones Negociables suscriptas mediante la entrega de Obtigaciones Negociables Existentes en la
Oferta de Canje extendida continuaran sujeta a la Oferta de Canje y podrén ser aceptadas por la Compaiiia
para el Canje.

La Emisora se reserva expresamente el derecho a lo siguiente, sujeto a la ley aplicable:

*  demorar la aceptacion de las Obligaciones Negociables Existentes, prorrogar la Oferta de Canje
0, en caso que no s¢ encuentre cumplida una condicién o no se hubiera dispensado su
cumplimiento antes de la Fecha de Expiracién o de la Fecha de Emisién y Liquidacion, segiin el
caso, dejar sin efecto la Oferta de Canje y no emitir las Obligaciones Negociables; Y

¢ modificar, enmendar o dispensar del cumplimiento, en cualquier momento, de los términos de la
Oferta de Canje en cualquier sentido, incluso a través de una dispensa de alguna condicién, para
la consumacion de {a Oferta de Canje.

Sujeto a las condiciones que se desctiben mas arriba, si la Emisora ejerce tal derecho, la Emisora cursara
notificacién escrita de ello al Agente de Canje y publicard un aviso complementario al presente al
respecto tan pronto como sea posible,

El periodo minimo durante el cual fa Oferta de Canje continuard abierta luego de cambios sustanciales en
los términos de la Oferta de Canje o en la informacién relativa a la Oferta de Canje dependera de los
hechos y circunstancias de esos cambios, incluida la materialidad relativa de los cambios.

Fecha de Emisién y Liquidacién

Sera dentro de los tres Dias Hébiles posteriores a la Fecha de Expiracion, y serd informada en el Aviso de
Resultados.

Condicién Minima de Canje

La Oferta de Canje estd condicionada a que, como minimo, el 60% del capital en circulacién de las
Obligaciones Negociables Existentes sean vilidamente entregadas, no sean vilidamente retiyadas y sean
aceptadas para el Canje en o antes de la Fecha de Expiracion. La Compafifa podrajf{dispensar el
cumplimiente de esta condicitn a su solo criterio.
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Condiciones de la Oferta de Canje

Sin perjuicio de cualquier otra disposicion del Suplemento del Prospecto, con respecto a la Oferta de
Canje, la Compafifa no estard obligada a (i) aceptar la suscripcidn de las Obligaciones Negociables Clase
XXX mediante €] canje de cualquier Obligacion Negociable Existente validamente ofrecida o (ii)
emitir cualguier Obligacion Negociable Clase XXXIII en Canje por las Obligaciones Negociables
Existentes validamente oftecidas, abonar montos en efectivo o completar la Oferta de Canje. Asimismo,
la Oferta de Canje se encuentra condicienada al cumplimiento de las siguientes condiciones en la Fecha
de Expiracién o con anterioridad a la misma:

(1

(3)

(5)

(6)

gue no sc¢ hubieran iniciado, ni fuera inminente que se inicien o estuvieran pendientes
acciones, procedimientos, solicitudes, reclamos, contra reclamos o investigaciones (formales
o informales) {0 no se hubiera producido un suceso sustancial adverso respecto de alguna
accion, selicitud, reclameo, contra reclamo o procedimiento actualmente iniciado, gue fuera
inminente que se inicie o estuviera pendiente) ante o por algin tribunal, organismo
gubernamental, regulatorio o administrativo o reparticién, nacional o extranjera, o por alguna
otra persona, nacional o extranjera, en relacion con la Oferta de Canje que, seglin su criterio
razonable, (i) sea o fuera razonablemente probable que sea sustanciaimente adversa para su
negocio, operaciones, bienes, situacidn (patrimonial u otra), ingresos, activos, pasivos o
proyecciones, (ii} prohibiera o impidiera, o limite o demore significativamente, o sea
razonablemente probable que prohiba o impida, o limite o demore significativamente, la
consumacion de la Oferta de Canje o (iii) requiriese de una modificacion en los términos de
la Oferta de Canje que pudiera afectar sustancialmente los beneficios contemplados de la
Oferta de Canje para la Compariia;

ningun tribunal u organismo gubernamental, regulatorio o administrativo o reparticion
hubiera propueste, sancionado, emitido, dictado, premulgado, aplicado o considerado
aplicable alguna resolucion, ley, norma, regulacién, decreto ejecutivo, suspensidn, sentencia
o medida de no innovar que, a su criterio razonable, (i} pudiera prohibir o impedir. e demorar
o limitar significativamente o fuera razonablemente probable que prohiba o impida, ¢ demore
o limite significativamente la consumacién de la Oferta de Canje o (ii) fuera o sea
razonablemente probabie que fuera sustancialmente adversa para su negocio, las operaciones,
los bienes, la situacion (patrimonial u otra), los ingresos, los activos, los pasivos o las
proyecciones;

no deberd haber ocurrido ni ser razonablemente probable que ocurra alguin suceso o
condicién gue afecte el negocio o asunios financicros de la Compaiifa o los de sus afiliadas y
subsidiarias que, segin el criterio razonable de la Compafiia (i) sean o sea razonablemente
probable que sean sustancialmente adversos para su negocio, operaciones, propiedades,
situacion (patrimonial u otra), ingresos, actives, pasivos o proyecciones, o (ii) prohibiera o
impidiera, o demorara o limitara significativamente, o fuera razonablemente probable que
prohiba o impida, o demore o limite significativamente, la consumacion de la Oferta de
Canje;

no debera haber, segiin su criterio razonable, impedimentos legales reales o inminentes que
prohibieran o impidieran, o demoren o limiten significativamente, |a aceptacién del canje o ¢l
canje de todas las Obligaciones Negociables Existentes por parte de la Compafia;

no deberd haberse producido (i) ninguna suspensién general de negociacion o limitacion de
precios en la negociacion de titulos valores en los mercados financieros o de titulos valores
de Argentina, (ii) una declaracion de moratoria bancaria o suspensién de pages respecto de
bancos de Argentina o cualquier otro mercado financiere relevante, (iit) un inicio de guerra,
hostilidades armadas, actos terroristas u otra calamidad nacional o internacional que directa o
indirectamente involucre a Argentina, o (iv) en el case que ya existiera alguna de las
anteriores a la fecha del presente, no deberd haberse acelerado o agravado;

no deberd haber habido cambios o sucesos, incluido un potencial cambio o suceso, en las
condiciones econdmicas, financieras, de cambios o de mercade generales en Argentina u otro
lugar que, segin el eriterio razonable de la Compafila, tenga o pudiera tener un efecto
adverso sustancial sobre el precio de mercadoe de las Obligaciones Negociables Exisientes y
de las Obligaciones Negociables o en la negociacion de las Obligaciones Negociables
Existentes y de las Obligaciones Negociables o en el valor de las Obligaciones Negociables
Existentes v de las Obligaciones Negociables de la Compania: y
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(8) debemos haber obtenido todos los consentimientos de terceros y aprobaciones
gubernamentales que, segin ¢l criterio razonable de la Compaiiia, se consideren necesarios
para completar la Oferta de Canje segin lo contemplado en este Suplemento de Prospecto y
todos esos consentimientos y aprobaciones deberan continuar vigentes.

Las condiciones anteriores son para nuestro tinico beneficio y podemos renunciar a ellas, en su totalidad o
en parte, a nuestra absoluta discrecion, Cualquier determinacion que tomemos con respecto a un evento,
desarrollo o circunstancia descritos o referidos anteriormente serd concluyente y vinculante, El hecho de
que 10 ejerzamos en cualquier momento cualquiera de nuestros derechos no se considerara una renuncia a
ningtin otro derecho, y cada derecho se considerara un derecho vigente que puede afirmarse en cualquier
momento.

Si no se cumple alguna de las condiciones anteriores, podemos, en cualquier momento en o antes de la
Fecha de Emisién y Liquidacion: (a) rescindir la Oferta de Canje y devolver todas las Obligaciones
Negociables Existentes entregadas por los respectivos Tenedores Elegibles; (b) modificar, ampliar,
extender o modificar la Oferta de Canje y retener todas las Obligaciones Negociables Existentes
entregadas hasta fa Fecha de Expiracion, segin se prorrogue, sujeto, sin embargo, a los derechos de retiro
de los Tenedores Elegibles; o (c) renunciar a las condiciones no satisfechas con respecto a la Oferta de
Canje y aceptar todas las Obligaciones Negociables Existentes ofrecidas Y no retiradas vélidamente
previamente.

La Compaiiia y el Agente de Canje se reservan el derecho a rechazar todas y cada una de las
suscripciones de Obligaciones Negociables en canje de Obligaciones Negociables Existentes que no
cumptan con el formato adecuado o cuya aceptacion pudiera, a su discrecidn, resultar ilegal. También se
reservan el derecho, sujeto a la normativa aplicable, de dispensar cualquier defecto, irregularidad o
condicion de la suscripcion de Obligaciones Negociables en canje de Obligaciones Negociables
Existentes en particular, incluida cualquier demora en la presentacién de éstas o de cualquier instruceion
con respecto a éstas, La dispensa de cualquier defecto o irregularidad con respecto a la presentacion de
una Obligacién Negociable Existentes no constituird una dispensa del mismo defecto o irregularidad ni de
cualquier otro defecto o irregularidad con respecto a la presentacion de cualquier otra Obligacién
Negociable Existente. La interpretacion de la Compaiiia de los términos y condiciones de la Oferta de
Canje serd definitiva y vinculante para todas las partes. Cualquier defecto o irregularidad en relacién con
las presentaciones de las Obligaciones Negociables Existentes debers subsanarse dentro del plazo que
determine la Compafifa, a menos que dispense de aquél. No se considerard que las presentaciones de las
Obligaciones Negociables Existentes han sido efectuadas hasta que la Compaiiia dispense de todos los
defectos ¢ irregularidades o que sean subsanados. Ni la Compafifa, ni el Agente de Canje. ni los
Colocadores ni cualquier otra persona tendrd deber alguno de cursar notificacién de defectos o
irregularidades en las presentaciones de Obligaciones Negociables Existentes ni incumrird en
respontsabilidad alguna frente a los tenedores por la falta de envio de dicha notificacion.

Compras Adicionales de Obligaciones Negociables Existentes

Luego de la Fecha de Expiracion, la Compafiia o sus subsidiarias podran oportunamente comprar
Obligaciones Negociables Existentes adicionales en el mercado abierto, en operaciones nggociadas en
forma privada, a través de ofertas, ofertas de canje u otra, o la Emisora podra rescatar las Obligaciones
Negociables Existentes. Cualquier compra futura puede realizarse seglin los mismos términos o segin
términos que sean més o menos favorables para los Tenedores Elegibles de Obligaciones Negociables
Existentes que los términos de la Oferta de Canje y, en cualquier caso, podria ser en efectivo o mediante
ofra contraprestacion. Cualquier compta futura dependerd de varios factores existentes en ese momento,
Toda compra u oferta de compra debera realizarse de acuerdo con la normativa aplicable, No existen
garantias respecto de cudl de estas alternativas (o0 combinacion de ellas), si correspondiese, elegird seguir
la Compaiiia en el futuro,

Procedimiento para la Presentacién de Obligaciones Negociables Existentes

A continuacién, se resumen los procedimientos a seguir por todos los Tenedores Elegibles en [a entrega
de sus Obligaciones Negociables Existentes a los fines de suscribir las Obligaciones Negociables Clase
XXXIIL.

S6lo los Tenedores Elegibles estdn autorizados a suscribir Obligaciones Negociables Clase XXXIII y
transferir sus Obligaciones Negociables Existentes para el canje de acuerdo con la Oferta d Canje. A fin
de colocar las Obligaciones Negaciables en la Oferta de Canje, los Colocadores Hevardh adelante las
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actividades usuales para la difusion piblica de la informacion referida a la Emisora y a las Obligaciones
Negociables, y para invitar a Jos tenedores de las Obligaciones Negociables Existentes, a participar de la
Oferta de Canje, mediante la suscripcion y presentacién antes de la Fecha de Expiracion de una solicitud
de canje {la “Solicitud de Canje™)}, de acuerdo con el procedimiento indicado mas abajo y debera detallar:
(1} nombre y apellido/denominacién social del tenedor de las Obligaciones Negociables Existentes; (2) si
presenta en la Oferta de Canje sus Obligaciones Negociables Existentes bajo la Opcion Base o la Opeidn
Par, (3) cuenta del custodio depositante en Caja de Valores S.A. y cucnta comitente donde las
Obligaciones Negociables serdn liguidadas y la Contraprestacién Anticipada bajo Ia Opcidn Par, segtn el
caso, serd acreditada; (4) valor nominal de las Obligaciones Negociables Existentes con las que pretende
integrar en especie tas Obligaciones Negociables; (5) instruir a su custodio participante en Caja de
Valores S.A. la transferencia de las Obligaciones Negociables a la cuenta que sea indicada por el Agente
de Canje v a informar al Agente de Canje la transferencia de las mismas de acuerdo con lo indicado en la
seccion “Transferencia Registral” del presente. Ver “—Transferencia Registral” y * Otras cuestiones”
para un andlisis de los puntos que se considera que todos los Tenedores Elegibles que presenien sus
Ohbligaciones Negociables Existentes en la Oferta de Canje han declarade, garantizado y acordado. No se
aceptaran ofertas alternativas, condicionales o contingentes,

Transferencia Registral

El Agente de Canje creard dos subcuentas comitentes {una para la Opcién Base y otra para la Opeion Par)
con respecto a las Obligaciones Negociables Existentes a efectos de la Oferta de Canje. Cualquier entidad
financiera o agente de liquidacién y compensacién que sea participante o depositante en Caja de Valores
podré realizar la transferencia registral de las Obligaciones Negociables Existentes haciendo que Caja de
Valores transficra esas Obligaciones Negociables Existentes a la cuenta del Agente de Canje de acuerdo
con los procedimientos de Caja de Valores para esa transferencia. La confirmacion de una transferencia
registral en la Cuenta en Caja de Valores segun se describe mds arriba se denomina “Confirmacion de
Registro™.

Caja de Valores debe recibir una notificacion del participante o depositante (a través de los métodos
habituales de comunicacién que utilicen entre ellos conforme las précticas de mercado) indicando el
monto de capital total de las Obligaciones Negociables Existentes que han side transferidas a la cuenta
especial.

La suscripcion de Obligaciones Negociables Clase XXXIH y presentaciéon de sus Obligaciones
Negociables Existentes en canje por parte de un Tenedor Elegible de acuerdo con los procedimientoes aqui
establecidos constituird un acuerdo entre ese Tenedor Elegible y la Compaiiia segin los términos y sujeto
a las condiciones establecidas en el presente.

Como censecuencia de sus Solicitudes de Canje, los tenedores de las Obligaciones Negociables
Existentes recibiran un derecho por la misma cantidad de Obligaciones Negociables Existentes cuya
transferencia hubiese instruido a su depositante mediante la instruccion de transferencia dada mediante la
Solicitud de Canje (la “Subespecie™). Contra la recepcion de la entrega de las Obligaciones Negociables
Existentes, la Subespecie serd transferida a favor de los inversores en la subcuenta del inversor desde la
que se emitid la transferencia de Obligaciones Negociables Existentes con destino a alguna de las
subcuentas receptoras, Dichos derechos seran indisponibles para su titular hasta el Dia Habil posterior a la
Fecha de Emision y Liquidacion, fecha en la cual serdn cancelados.

Mediante la suscripcién en especie de Obligaciones Negociables Clase XXXIIE y presentacion en canje
de Obligaciones Negociables Existentes de acuerdo con la Oferta de Canje, un Tenedor Elegible
declarard, garantizard y acordard gue ese Tenedor Elegible es el titular beneficiario de las Obligaciones
Negociabies Existentes presentadas en canje, o un representante debidamente autorizado de uno o mas
titulares beneficiarios de ellas, y que tiene plenas facultades y poder para ofrecer, vender, ceder y
transferic las Obligaciones Negociables Existentes presentadas y que cuando esas Obligaciones
Nepociables Existentes sean aceptadas para el canje ¥ la Compafila emita las Obligaciones Negociables,
fa Compafiia adguirira titulo pleno, perfecto, exigible y libre de gravdmenes, restricciones, cargos y
derechos sobre ellas, sin sujecién a derechos o reclamos adversos, y que dicho Tenedor Elegible hard que
las Obligaciones Negociables Existentes se entreguen de acuerdo con los términos de la Oferta de Canje.
El Tenedor Elegible mediante la presentacion de las Obligaciones Negociables Existentes también habra
aceptade (a) no vender, prendar, hipotecar o de algin otro modo gravar o transferir las Obligaciones
Negociables Existentes presentadas desde la fecha de la presentacion y que cualquier pretendida venta,
prenda, hipoteca u otro gravamen o transferencia serd nulo y de ningln efecto y (b) otorgar aquellos otros
documentos y emitir aquellas otras garantias que pudieran ser necesarias en relacién con dicha Oferta de
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Canje y las operaciones alli contempladas, en cada caso segin los términos y condiciones de dicha Oferta
de Canje. Ademds, al ofrecer las Obligaciones Negociables Existentes, un Tenedor Elegible también
habra liberado a la Compafiia y a sus subsidiarias de todo reclamo que los Tenedores Elegibles pudieran
tener emergentes de o en relacion con las Obligaciones Negociables Existentes.

Salva que se disponga lo contrario en el presente, la entrega de las Obligaciones Negociables Existentes
se realizard s6lo cuando el Agente de Canje lo reciba efectivamente. Si un Tenedor Elegible presenta en
canje las Obligaciones Negociables Existentes a través de una entidad depositante o participante en Caja
de Valores, debera verificar por su cuenta, si existe una fecha limite para enviar instrucciones con
respecto a su decision y tener en cuenta la Fecha Limite para Acceder a la Contraprestacion Anticipada y
la Fecha de Expiracion, segiin corresponda.

£l Consentimiento al entregar las Obligaciones Negociables Existentes

QUIENES SE PRESENTEN AL CANJE, ASEVERAN Y GARANTIZAN HABER OBTENIDO LA
DEBIDA INFORMACION PREVIA Y EL DERECHO A MANIFESTARSE CON RESPECTO A LAS
MODIFICACIONES PROPUESTAS, OTORGANDO EL CONSENTIMIENTO EXPRESO E
IRREVOCABLE PARA LA IMPLEMENTACION DE LAS MODIFICACIONES PROPUESTAS A
LOS TERMINOS DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES EXISTENTES CONOCIENDO TODAS
LAS IMPLICANCIAS QUE ESO CONLLEVA Y DECLARAN Y GARANTIZAN QUE AL
TRANSFERIR LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES EXISTENTES AL AGENTE DE CANIJE
OTORGAN DE MANERA SIMULTANEA Y EXPRESA SU CONSENTIMIENTO A TODAS Y
CADA UNA DE LAS MODIFICACIONES PROPUESTAS POR LA COMPANIA A LOS TERMINOS
Y CONDICIONES DE EMISION ORIGINALES DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES
EXISTENTES.

Otras cuestiones

Sujeto a, y con vigencia a partir de, la aceptacion y el pago en efectivo, si lo hubiera, y la emisién de las
Obligaciones Negociables Clase XXXIII en canje por el monto de capital de las Obligaciones
Negociables Existentes presentadas al canje de acuerdo con los términos ¥ sujeto a las condiciones de la
Oferta de Canje, un Tenedor Elegible oferente, mediante la suscripcion de Obligaciones Negociables
Clase XXXIII, habra:

» irrevocablemente acordado vender, ceder v transferir a o por orden de ta Compaiiia o de quien
¢sta designe, todos los derechos y titulos y todos los reclamos respecto de, o que pudieran surgir
0 hubieran surgido como resultade de la condicion del Tenedor Elegible como tenedor de todas
las Obligaciones Negociables Existentes presentadas, de manera que en adelante no tendra
derechos o reclamos contractuales u otros en virtud de la ley o de la equidad contra la Compaitia,
agente fiscal u otra persona relacionada con las Obligaciones Negociables que surja en virtud de
o en relacion con dichas Obligaciones Negociables Existentes:

* renunciado a todos los derechos con respecto a las Obligaciones Negociables Existentes
presentadas (incluyendo, entre otros, incumplimientos existentes o pasados y sus consecuencias
respecto de dichas Obligaciones Negociables Existentes):

* liberado a la Compafiia respecto de todos y cada uno de los reclamos que el Tenedor Elegible
participante pudiera tener, ahora o en el futuro, emergentes de o en relacién con las Obligaciones
Negociables Existentes presentadas, incluyendo, entre otros. los derechos que dicho Tenedor
Elegible tuviera a recibir capital adicional, o pagos de intereses, con respecto a las Obligaciones
Negociables Existentes presentadas (salvo lo expresamente previsto en este Suplemento de
Prospecto) o de participar en cualquier recompra, rescate o anulacién de las Obligaciones
Negociables Existentes participantes;

» otorgadoe su Consentimiento incondicionado, expreso e irrevocable a las Modificaciones
Propuestas.

* irrevocablemente nombrado y designado al Agente de Canje como agente legal y apoderado de
dicho Tenedor Elegible (con pleno conocimiento de que el Agente de Canje también actiia como
agente de la Compaiifa) con respecto a cualquier Obligacién Negociable Existente presentada,
con plenas facultades de sustitucion y re-sustitucién (dicho poder se considerara un poder
irrevocable con interés) para (a) entregar esas Obligaciones Negociables Existentes o transferir
fa titularidad de esas Obligaciones Negociables Existentes en [os libros contabl 28 junto con todos
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los comprobantes adjuntos de transferencia y autenticidad, por orden de la Compaiiia, (b)
presentar esas Obligaciones Negociables Existentes para la transferencia en ¢l registro y (c)
recibir todos los beneficios o de algin otro modo ejercer todos los derechos de timlaridad
beneficiaria de dichas Obligaciones Negociables Existentes, incluyendo la recepcién de las
Obligaciones Negociables emitidas en canje por aguellas y el saldo de la Contraprestacién de
Canje por las Obligaciones Negociables Existentes ofrecidas de acuerdo con dicha Oferta de
Canje con respecto a las Obligaciones Negociables Existentes que son accptadas por la
Compafiia y transferir esas Obligaciones Negociables y esos fondos al Tenedor Elegible. todo de
acuerdo con los términos de esta Oferta de Canje.

Declarado, garantizado y acordado que:

M

{m)

(n)

(o}

()

(@
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Es titular beneficiario o representante debidamente autorizade de uno o més titulares
beneficiarios de las Obligaciones Negeciables Existentes presentadas, y tiene plenas
facultades y poder para entregar fas Obligaciones Negociables Existentes;

Las Obligaciones Negociables Existentes presentadas eran poseidas, a la fecha de
presentacion, libres de todo gravamen, cargo, reclame, carga, dereche o restriccion de algin
tipo, y la Emisora adquirird titulo valido, suficiente y libre sobre esas Obligaciones
Negociables Existentes, libre de todo gravamen, carga, derccho y restriccién de algin tipo,
cuando la Emisora las acepte;

No venderd, prendara, hipotecard o de algin otro modo gravard o transferird alguna
Obligacion Negociable Existente presentada, desde la fecha de este Suplemento de
Prospecto y que cualquier potencial venta, prenda, hipoteca u otro gravamen o transferencia
sera nula y no tendra efecto alguno;

Es de algin otro modo una persona a la que resulta licito entregarte este Suplemento de
Prospecto o hacerle la Oferta de Canje de acuerdo con las leyes aplicables;

Ha ienide acceso a dicha informacion financiera u otra y que ha tenido oportunidad de
formular las preguntas a los representantes de la Emisora y recibir respuestas a ellas, que
considere necesarias en relacién con su decision de participar en la Oferta de Canje;

Reconoce que la Emisora y otros se basaran en la veracidad y en la precisidn de las
declaraciones, garantias y representaciones anteriores y acepta que si alguna de las
deciaraciones, garantias y representaciones efectuadas por la presentacién de una oferta de
acuerdo con los procedimientos aqui establecidos dejan de ser precisas en cualguier
momento antes de la consumacién de la Oferta de Canje, le notificard inmediatamente a la
Emisora tal cuestién. Si presenta las Obligaciones Negociables Existentes como agente de
una o mds cuentas de inversores, declara que tiene exclusiva diserecion de inversidn con
respecto a cada cuenta y que tienc plenas facultades para realizar las declaraciones,
garantias y representaciones en nombre de esa cuents;

En la evaluacion de la Oferta de Canje y en la toma de su decision de participar en la Oferta
de Canje mediante la presentacion de las Obligaciones Negociables Existentes, el Tenedor
Elegible ha realizado su propia ponderacién independiente de fas cuestiones a las que se
hace referencia en este Suplemento de Prospecto;

La presentacién de las Obligaciones Negociables Existentes constituird un compromiso a
otorgar aquelios otros documentos y a offecer aquellas ofras garantias que pudieran ser
necesarias en relacién con alguno de los anteriores, en cada caso segdn los €rminos y
condiciones a los que se hace referencia en este Suplemento de Prospecto;

Elella y la persona que recibe las Obligaciones Negociables han observado las leyes de
todas las jurisdicciones pettinentes, obtenido todes los consentimientos gubernamentales,
de conirol de cambios v otros necesarios, han cumplido con todas las formalidades y
abonado todo impuesto de emision, a la transferencia u otros o pagos necesarios debidos
por cualquiera de ellos en cada aspecto relacionado con cualauier oferta o aceptacion en
cualguier jurisdiceion y que élfella y dicha persona o personas no han tomado ni han
omitido tomar medidas que incumplan los términos de dicha Oferta de Canje o que hagan o
pudieran hacer gue la Emisora o cualquier otra persona actien en violacion de requisitos
legales o regulaciones de alguna jurisdiccién en relacién con dicha Oferta de Canje o la
oferta de las Obligaciones Negociables Existentes en relacion con ellas;



(u) Ni élella ni la persona que recibe las Obligaciones Negeciables actian en nombre de
ninguna persona que no pueda verdaderamente realizar las declaraciones y garantias y
asumir los compromisos anteriores;

(v) Otorgard aquellos documentos y consentimientos que pudieran ser necesarias o de cualquier
modo requeridos por la Compaiifa. a los efectos de implementar validamente las
Modificaciones Propuestas.

Todas las consultas respecto del formato de todos los documentos ¥ la validez (incluido el horario
de recepcién) y Ia aceptacién de las presentaciones y los retiros de las Obligaciones Negociables
Existentes serin determinadas por 12 Compaiiia, a su entera discrecidn, y su determinacién sera
definitiva y vincalante.

Sin perjuicio de cualquier otra disposicion de este Suplemento de Prospecto, el pago de cualquier
contraprestacién y el Pago de Intereses Devenpados, si lo hubiera, con respecto a las Obligaciones
Negociables Existentes, en canje por las Obligaciones Negociables Existentes ofrecidas en canje y
aceptadas por la Compafifa de acuerdo con la Oferta de Canje ocurrird sélo luego de que el Agente de
Canje reciba oportunamente las Obligaciones Negociables Existentes Y cualquier otro documento
necesario. La presentacién de Obligaciones Negociables Existentes de acuerdo con la Oferta de Canje por
los procedimientos establecidos més arriba constituird un acuerdo entre el Tenedor Elegible oferente y la
Compafiia de acuerdo con los términos y sujeto a las condiciones de la Oferta de Canje. El método de
entrega de las Obligaciones Negociables Existentes y todos los demés documentos necesarios es a
cleccion y riesgo del Tenedor Elegible participante. En todos los casos, deberd darse suficiente tiempo
para garantizar una entrega oportuna.

Las presentaciones alternativas, condicionales o contingentes no se considerarin validas. La
Compaiiia se reserva el derecho a rechazar todas y cada una de las suscripciones de Obligaciones
Negociables en canje de Obligaciones Negociables Existentes que no cumplan con el formate adecuado o
cuya aceptacion pudiera, a su discrecion, resultar ilegal. También se reserva el derecho, sujeto a la
normativa aplicable, de dispensar cualquier defecto, irregularidad o condicién de la suscripeion de
Obligaciones Negociables en canje de Obligaciones Negociables Existentes en particular, incluida
cualquier demora en la presentacion de éstas o de cualquier instruccion con respecto a éstas. La dispensa
de cualquier defecto o irregularidad con respecio a la presentacién de una Obligacion Negociable
Existente no constituird una dispensa del mismo defecto o irregularidad ni de cualquier otro defecto o
irregularidad con respecto a la presentacion de cualquier otra Obligacion Negociable Existente. La
interpretacion de la Compafiia de los términos y condiciones de la Oferta de Canje sera definitiva y
vinculante para todas las partes. Cualquier defecto o irregularidad en relacion con las presentaciones de
las Obligaciones Negociables Existentes deberd subsanarse dentro del plazo que determine la Compaiiia,
a menaos que dispense de aquél. No se considerard que las presentaciones de las Obligaciones Negociables
Existentes han sido efectuadas hasta que la Compaiiia dispense de todos los defectos e irregularidades o
que sean subsanados. Ni la Compafiia, ni el Agente de Canje, ni cualquier otra persona tendra deber
alguno de cursar notificacién de defectos o irregularidades en las presentaciones de Obligaciones
Negociables Existentes ni incurrird en responsabilidad alguna frente a los Tenedores Elegibles por la falta
de envio de dicha notificacién,

Aceptacién de Obligaciones Negociables Existentes para el Canje. Emisién de las Obligaciones
Negociables.

Asumiendo que las condiciones de la Oferta de Canje se cumplan o se dispense de su cumplimiento,
emitiremos las Obligaciones Negociables Clase XXXIII en forma registral y efectuaremos las
contraprestaciones correspondientes de acuerdo a cada opcion.

Nos reservamos el derecho. a nuestra entera discrecion pero sujeto a las leyes aplicables de, (a) demorar
la aceptacion de las Obligaciones Negociables Existentes presentadas en virtud de la Oferta de Canje o la
emision de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII en canje por Obligaciones Negociables
Existentes vélidamente presentadas o, (b) dejar sin efecto la Oferta de Canje en cualquier momento en la
Fecha de Expiracién o con anterioridad si no se cumplen las condiciones de ello o no se dispensa su
cumplimiento.

A los efectos de la Oferta de Canje, la Compafiia habra aceptado para el canje Obligaciones Negociables
Existentes validamente presentadas (u Obligaciones Negociables Existentes defectuosamente presentadas
con respecto a las cuales hayamos dispensado del defecto en cuestion) si, de la forma y&n el momento en
que cursemos notificacion oral (inmediatamente confirmada por escrito) o escrita al Agente de Canje. La
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Compaiiia pagard los montas en efectivo aplicables mediante el depésito de ese pago con el Agente de
Canje o, seghn instrucciones del Agente de Canje. Sujeto a los términos y condiciones de la Oferta de
Canje, la entrega de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII y el page de los montos en efectivo
seran realizados por el Agente de Canje en la fecha correspondiente a las cuentas comitentes donde se
encuentren las Subespecies, El Agente de Canje actuard como agente de los Tenedores Elegibles
participantes de las Obligaciones Negociables Existentes a efectos de recibir las Obligaciones
Negociables Existentes de esos Tenedores Elegibles y transmitir las Obligaciones Negociables Clase
XXXIII v los pagos en efectivo, en caso de corresponder, a esos Tenederes Elegibles. Con respecto a las
Obligaciones Negociables Existentes que deban devolverse a los Tenedores Elegibles, las mismas se
acreditaran en la cuenta que tenga Caja de Valores desde la que se entregaron esas Obligaciones
Negociables Existentes luego de la expiracién o cancelacion de la Oferta de Canje pettinente.

Si. por algtin motivo, la aceptacién del canje de las Obligaciones Negociables Existentes o la emision de
las Obligaciones Negociables Clase XXXIII o la entrega de algin monto en efectivo en canje por
Obligaciones Negociables Existentes validamente presentadas, de acuerdo con la Oferta de Canje, se
viera demorada, o la Compaiiia no pudiera aceptar las Obligaciones Negociables Existentes presentadas
para el Canje o emitir las Obligaciones Negociables Clase XXXI1I o entregar alglin monto en efectivo en
canje por las Obligaciones Negociables Existentes presentadas de acuerde con la Oferta de Canje,
entonces el Agente de Canje podrd, en cambio, en nombre de la Compaiifa, retener las Obligaciones
Negociables Existentes presentadas, sin perjuicio de los derechos de la Compafiia sepin lo descripto en
“_Fecha Limite para Acceder a la Contraprestacion Anticipada v Fecha de Expiracidn; Prorrogas”™ y
en “— Condiciones de la Qferta de Canje” anteriores y *—Refiro de Ofertas™ siguiente.

Si las Obligaciones Negociables Existentes presentadas no se aceptaran para el Canje por algiin motivo de
acuerdo con los términos y condiciones de la Oferta de Canje, dichas Obligaciones Negociables
Existentes se acreditaran en una cuenta con Caja de Valores desde la cual se entregaran inmediatamente
luego de la Fecha de Expiracién o de la conclusion de la Oferta de Canje.

Los Tenedores de las Obligaciones Negociables Existentes presentadas para el canje y aceptadas por la
Compaiiia de acuerdo con la Oferta de Canje tendrdn derecho a intereses devengados e impagos sobre sus
Obligaciones Negociables Exisientes, hasta la Fecha de Emision y Liquidacion (excluyendo esa fecha), v
dichos intereses serdn pagaderos en la Fecha de Emision y Liquidacion, Bajo ninguna circunstancia, se
deberdn intereses adicionaies por alguna demora del Agente de Canje o de Caja de Valores en la
transmisién de los fondos a los Tenedores Elegibles de las Obligaciones Negociables Existentes
presentadas o de algin otro mode.

La Emisora redondeara hacia abajo el valor nominal de las Obligaciones Negociables hasta el miltipio
mas cercano de USD1,00.

Integracion en especie de Obligaciones Negociables Existentes

Los tenedores de Obligaciones Negociables Existentes deberan tener en consideracion, entre otras
cuestiones, (i) los tiempos y plazos de procesamiento requeridos por sus respectivos depositantes
para lograr entregar en canje Ins Obligaciones Negociables Existentes en o antes de la Fecha de
Expiracién de la Oferta de Canje; y (ii) los costos que esta transferencia pudiera generarle al
tenedor de las Obligaciones Negociables Existentes.

Ni la Emisora ni los Colocadores tendran responsabilidad alguna por el incumplimiento y/o demora por
parte de los depositantes en Caja de Valores y/o del Agente del Canje en la transferencia de las
Obligaciones Negociables Existentes presentadas al canje.

El valor nominal a emitir de las Obligaciones Negociables se determinari una vez analizadas las
Obligaciones Negociables Existentes presentadas en la Oferta de Canje, ya sea bajo la Opcidon Base
yfo la Opcién Par, que fueran aceptadas.

En la Fecha de Emisién v Liquidacién el Agente de Canje transferird a la Emisora las Obligaciones
Negociables Existentes que hubiesen sido entregadas en canje por las Obligaciones Negociables; v
acreditard las Obligaciones Negociables Clase XXXIIT adjudicadas en las cuentas depositante y comitente
en Caja de Valores indicadas por los correspondientes Colocadares y los agentes del MAE y/o adherentes
al mismo a través de los cuales se hubieran presentado las Obligaciones Negociables Existentes al canje.

Pago de Cancelacién de Capital bajo la Opeién Base.

Fn la Fecha de Emisién y Liquidacion, ia Emisora efectuara ¢ Repago de Capital en efectivo en Dolares
Estadounidenses a los tenedores de Obligaciones Negociables Existentes que hubiesen presentado at
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canje Obligaciones Negociables Existentes bajo la Opcion Base, que hayan sido aceptadas. Dicho pago
serd realizado a través del Agente de Canje mediante el depdsito por parte de la Emisora de las sumnas
correspondientes, que luego serdn transferidas por el Agente de Canje a las respectivas subcuentas
comitentes en Caja de Valores S.A. de titularidad de Jos Tenedores Elegibles adjudicados desde la cuales
se hubieran transferido las Obligaciones Negociables Existentes presentadas en la Oferta de Canje ¢
informadas en la correspondiente Solicitud de Canje.

Derecho de Modificacién o Cancelacién

Sujeto a la ley aplicable, la Oferta de Canje podra ser modificads, extendida o, ante la falta de
cumplimiento de una condicién o su dispensa en forma previa a la Fecha de Expiracién, segin sea el
caso, finalizada.

Sin perjuicio de que la Compaita no tiene planes de hacerlo, se reserva ¢l derecho de modificar, en
cualquier momento, los términos de la Oferta de Canje de conformidad con la normativa aplicable. La
Compafifa informar4 a los Tenedores Elegibles en caso de cualquier modificacién y extenderd Iz Fecha de
Expiracion en caso de ser requerido por la normativa aplicable.

Retiro de Ofertas

La suscripcién de Obligaciones Negociables Clase XXXIII mediante la presentacion de Obligaciones
Negociables Existentes en la Oferta de Canje podré retirarse validamente en el caso que la Compaiiia
modifigue los términos econémicos de la presente Oferta de Canje.

Cabe destacar que el retiro de ofertas implica la pérdida de cualquier contraprestacion correspondiente z
las Obligaciones Negociables Clase XXXIII con respecto a tales ofertas,

La Compafiia resolvera todas las preguntas relativas a la forma y la validez {incluido el momento de
recepcion) de cualquier notificacion de retiro de una presentacion, a su entera discrecion, y la resolucidn
serd definitiva y vinculante. Ni la Compatia, ni el Agente de Canje, ni cualquier otra persona tendra deber
alguno de cursar notificacion de cualquier defecto o irregularidad en alguna notificacién de retiro de una
presentacion ni incurrirdn en responsabilidad alguna por la faita de esa notificacién,

Si Ja Compafifa se demora en aceptar el canje o la emisi6n de las Obligaciones Negociables Clase XXXH]I
(junto con los montos en efectivo aplicables) en canje por las Obligaciones Negociables Existentes o si no
puede aceptar para el canje alguna de las Obligaciones Negociables Existentes o emitir Obligaciones
Negociahles Clase XXXIII en canje de acuerdo con la Oferta de Canje por algin motive, entonces, sin
petjuicio de sus derechos en virtud del presente, pero sujeto a la normativa aplicable, el Agente de Canje
podré retener en nombre de la Compania las Obligaciones Negociables Existentes presentadas Y no
podrin retirarse vilidamente.

Impuestos 3 la Transferencia

La Compafifa pagard todos los impuestos a la transferencia, si los hubiera, aplicables a la transferencia y
al canje de Obligaciones Negociables Existentes en Iz Oferta de Canje. Si los impuestos a la transferencia
resultan aplicables por algin motivo distinto de la transferencia ¥ la presentacion de las mismas a la
Compaiiia, el monto de esos impuestos a la transferencia, ya sean impuestos a los tenedores registrados o
a cualquier otra persona, serdn pagaderos por el Tenedor Elegible correspondiente. Los impuestos a la
transferencia que no serdn pagados de la Compaiiia incluyen, si los hubiera, impuestos:

* enel caso que deban registrarse Obligaciones Negociables Clase XXXIII en forma escritural a
nombre de alguna persona distinta de la persona a cuyo nombre se envié un Mensaje de Agente;
o

¢ en el caso que cualquier pago en efectivo respecto de la Oferta de Canje a alguna persona
distinta de la persona a cuyo nombre se envié un Mensaje de Agente.

8i no se presentan certificaci6n satisfactoria del pago o exencién de los impuestos a la transferencia que
no deban ser pagados por la Compafiia, el monto de esos impuestos a la transfrencia se facturaran
directamente al Tenedor Elegible participante y/o se deduciran de los pagos debiqgl.; con respecto a las
Obiigaciones Negociables Existentes presentadas por ese Tenedor Elegible. f
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Consecuencias para los Tenedores de Obligaciones Negociables Existentes que no participen en la
Oferta de Canje

Las Obligaciones Negociables Existentes que no sean presentadas a la Compaiiia en o antes de la Fecha
de Expiracion o que no se acepten para el canje, continuardn en circulacion, venceran en sus respectivas
fechas de vencimiento y continuaran devengando intereses de acuerdo con las previsiones establecidas en
las Obligaciones Negociables Existentes, excepto por las modificaciones que se les introduzean en virtud
de la aplicacién de las Modificaciones Propuestas, de corresponder. Para mayor informacién ver
“Modificaciones Propuestas a las Obligaviones Negociables Existentes”™.

La consumacion de la Oferta de Canje y consecuente adopeion de las Modificaciones Propuestas podréan
tener consecuencias adversas para los Tenedores Elegibles que opten por no presentar al canje
Obligaciones Negociables Existentes. Para mayor informacién véase “Factores de Riesgo — Riesgos
relacionados con las Obligaciones Negociables Existentes- Riesgos relacionados con la Oferta de
Canje”.

Asimismo, los mercades de negociacidn de las Obligaciones Negociables Existentes que no se canjeen
podrian pasar a ser mas limitados que los mercados de negociacion exisientes para las Obligaciones
Negociables Existentes. Un mercado de negociacion mds limitado podria afectar adversamente la
liquidez, los precios de mercado y la volatilidad de precios de las Obligaciones Negociables Existentes. Si
existen o se desarrollan mercados de Obligaciones Negociables Existentes que no se canjeen, las
Obligaciones Negociables Existentes podran negociatse a un descuento del precio al que se negociarian si
el monto de capital pendiente no se hubiera reducido.

Asimismo, en virtud de lo dispuesto por las Comunicaciones “A™ 7106, 7230 y 7272, que restringen el
acceso al Mercado de Cambios para obtener délares estadounidenses al imponer nuevas condiciones para
la compra de divisas no podemos garantizar que tendremos capacidad para pagar el monto de capital
pendiente de Tas Obligaciones Negociables Existentes que permanezcan en circulacion en su fecha de
vencimiento originalmente programada luego de la liquidacion de la Oferta de Canje Para mayor
informacién véase “Factores de Riesgo — Riesgos relacionades con las Obligaciones Negociables
Existentes- Riesgos Relacionados con fa Oferta de Canje”™.

Agente de Canje

Caja de Valores S.A. ha sido designado como Agente de Canje para la Oferta de Canje. Toda la
correspondencia relacionada con la Oferta de Canje deberd ser enviada o dirigida por cada Tenedor
Elegible de Obligaciones Negociables Existentes, o el banco custodio de un titular beneficiario,
depositario, operador, sociedad fiduciaria u otra entidad designada del titular beneficiario, al domicilio ¥
ntmero telefénico del Agente de Canje que se indica en la Gltima pégina del presente Suplemento de
Prospecto. El Agente de Canje percibird la remuneracion razonable y habitual por sus servicios y se le
reembolsaran todos los gastos generales incurridos en relacion con la operacion.

Otros honorarios y gastos
Los Tenedores Elegibles participantes no deberan abonar comisiones ni honerarios a los Colocadores, Sin
embargo, si un Tenedor Elegible participante realiza la operacion a través de su carredor, operador, banco

comercial, entidad fiduciaria u otra entidad, es posible que ese Tenedor Elegible deba abonar comisiones
1 honorarios por intermediacion.
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OFERTA DE LOS VALORES NEGOCIABLES

a) Resumen de los términos y condiciones de los valores negociables

Los siguientes items constituyen los términos y condiciones especificos referentes a las Obligaciones
Negociables Clase XXXIII ofrecidas por el presente, y deben leerse junto con la seccién “De la oferta y
la negaciacién” del Prospecto y la seccion “b) Descripcion de la oferta ¥ negocigcidn™, mas adelante en
el presente. Los términos y condiciones especificos contenidos en el presente Suplemento de Prospecto
rigen para las Obligaciones Negociables Clase XXXIII a ser emitidas en el marco del Programa, el cual
contiene Jos términos y condiciones generales de las obligaciones negociables, los cuales complementan a
los presentes términos y condiciones especificos, siempre con el debido resguardo del interés de los

inversores,

1. EMisSora........coocvvvneerneessrenersnsssns
2,  Denominacidn.........c.oovcrirerireesnnnnn.
3. Colocadores ......c.c...coooovmriveenrrennnnnnn,
4. Agente de Canje.........oorcvinvernnee,
5. Deseripciom ......ccoooovviviniriieeeenenne,
6. Caracteristicas.............. T
1. Moneda de Denominacién

8.

Cresud Sociedad Anénima Comercial, Inmobiliaria,
Financiera y Agropecuaria.

Obligaciones Negociables Clase XXXIII en Ddlares
Estadounidenses con vencimiento en 2024.

BACS Banco de Crédito y Securitizacién S.A., Baneo
Hipotecario S.A., Banco de Galicia y Buenos Aires
S.A.U., Banco Santander Rio $.A., Banco de la Provincia
de Buenos Aires, Balanz Capital Valores S.A.U., Puente
Hnos. 8.A., Banco Itati Argentina S.A., ltatl Valores S.A.,
Industrial and Commercial Bank of China (Argentina)
S.A.U.,, AR Partners S.A., Bull Market Brokers $.A., SBS
Trading S.A. e Industrial Valores S.A.

Caja de Valores S.A.

Obligaciones Negociables Clase XXXIII denominadas y
pagaderas en Délares Estadounidenses a tasa fija con
vencimiento a los 36 meses, contados desde la Fecha de
Emisién y Liquidacion, con amortizaciones anuales del
33%, 33% y 349%, respectivamente.

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII constituirdn
obligaciones directas, incondicionales, no subordinadas de
la Compafifa, con garantia comin sobre su patrimonio.
Calificardn pari passu sin preferencia entre si v en todo
momento tendrdn al menos igual prioridad de pago que
todo otro endeudamiento no garantizado y no
subordinado, presente y futuro de la Compaiifa (con la
excepeitn de clertas obligaciones a las que las leyes
argentinas le otorgan tratamiento preferencial).

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII estardn
denominadas y serin  pagaderas en  Délares
Estadounidenses,

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII seran
integradas en especie, mediante la entrega y aceptacion en
canje de Obligaciones Negociables Existentes, de
conformidad con los procedimientos y de acuerdo con lo
dispuesto en la seccion “Oferta De Suscripeion De
Obligaciones Negociables En Canfe De Obligaciones
Negociables Existentes” de este Suplemento 4le Prospecto.

|
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9.

10.

Precio de emision

Monto de emision

Efectuada la integracion, las Obligaciones Negociables
Clase XXXIII serdn acreditadas por los Colocadores y los
Agenies Inlermediarios Habilitados a través de Caja de
Valores, la entidad depositaria y administradora del
depdsito colectivo, en las cuenias que los suscriptores
hayan previamente indicado a los Colocadores, y a los
Agentes Intermediarios Habilitados en la correspondiente
oferta.

Para mayor informacion véase la Seccion “Plan de
Distribucion™ y “QOferta de Suscripcion de Obligaciones
Negociables en Canje de Obligaciones Negociables
Existentes—b) Descripcion de la Oferta de Canje ™ en este
Suplemento de Prospecto.

100% del valor nominal (a la par).

El valor nominal de las Obligaciones Negociables Clase
XXX serda  hasta USD  35.737.138  (Dolares
Estadounidenses treinta y cinco millones setecientos
treinta y siete mil ciento treinta y ocho).

El monto total de la emisidn de las Obligaciones
Negociables Clase XXXIII serd determinado por la
Compafiia teniendo en cuenta los resultados de la Oferta
de Canje, segin lo descripto en este Suplemento de
Prospecto, ¢ informado en el aviso de resuitados que serd
publicado tan pronto como sea posible luego de la Fecha
de Expiracion en el sitio web de la Compaiita, en €] sitio
web de la CNV, www.cnv.gov.ar, en el item "Empresas”,
en el Boletin Diario de la BCBA (en ejercicio de las
facultades delegadas por BYMA a la BCBA en virtud de
la Resolucion N° 18.629) (el “Boletin Diario de la
BCBA"} v en el sitio web del MAE (el “Aviso de
Resultados™).

LA COMPANIA, PODRA DECLARAR DESIERTA
LA COLOCACION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES EN CUALQUIER MOMENTO, LO
CUAL IMPLICARA QUE LAS SOLICITUDES DE

CANJE RECIBIDAS QUEDARAN
AUTOMATICAMENTE SIN EFECTO. TAL
CIRCUNSTANCIA NO GENERARA

RESPONSABILIDAD DE NINGUN TIPQ PARA LA
COMPANIA, N1 PARA LOS COLOCADORES, NI
OTORGARA A LOS INVERSORES QUE
REMITIERON DICHAS SOLICITUDES DE CANJE
DERECHO A COMPENSACION NI
INDEMNIZACION ALGUNA. NI LA COMPANIA,
NI LOS COLOCADORES ESTARAN OBLIGADOS
A INFORMAR DE MANERA INDIVIDUAL A
CADA UNO DE LOS INVERSORES QUE SE
DECLARO DESIERTA LA COLOCACION DE LAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES., LA COMPANIA
A SU EXCLUSIVO CRITERIO PODRA DECIDIR
LA REAPERTURA DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES EN CUALQUIER MOMENTO
SEGUN LAS CONDICIONES DE MERCADO LO
ACONSEJEN, EN TODOS LOS CASOS, DE
ACUERDO A LO DISPUESTO POR EL ARTICULO
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i1,

12.

13.

14.

Fecha de Emisién ..........cooocvcneen.
¥ Liquidacién

Fecha de Vencimiento....................

Amortizacion ...........ccvvcevecevvininnenn

b. Fecha de Pago de Intereses...

2 DE LA LEY DE OBLIGACIONES
NEGOCIABLES. ASIMISMO, LA COMPANiA
PODRA HASTA LA FECHA DE EMISION Y
LIQUIDACION, DEJAR SIN EFECTO LA
COLOCACION Y ADJUDICACION DE LAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES, EN CASO DE
QUE HAYAN SUCEDIDO CAMBIOS EN LA
NORMATIVA Y/O DE CUALQUIER OTRA
INDOLE QUE TORNEN MAS GRAVOSA LA
EMISION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES PARA LA COMPANIA,
BASANDOSE EN ESTANDARES DE MERCADO
HABITUALES Y RAZONABLES PARA
OPERACIONES DE SIMILARES
CARACTERISTICAS EN EL MARCO DE LAS
DISPOSICIONES PERTINENTES ESTABLECIDAS
POR LA LEY DE MERCADO DE CAPITALES Y LA
NORMATIVA APLICABLE DE LA CNV,
QUEDANDO EN ESTE CASO SIN EFECTO
ALGUNO LA TOTALIDAD DE LAS SOLICITUDES
DE CANJE RECIBIDAS. ESTA CIRCUNSTANCIA
NO GENERARA RESPONSABILIDAD ALGUNA
PARA LA EMISORA Y/O LOS COLOCADORES, NI
TAMPOCO OTORGARA DERECHO ALGUNO DE
COMPENSACION O INDEMNIZACION A LOS
POTENCIALES INVERSORES. PARA MAYOR
INFORMACION SOBRE ESTE TEMA VEASE
“PLAN DE DISTRIBUCION”, EN EL PRESENTE
SUPLEMENTQ DE PROSPECTOQ.

Para mayor informacién véase “Plan de Distribucién” en
el presente Suplemento de Prospecto.

Se estima que sera dentro del tercer Dia Habil posterior a
la Fecha de Expiracién, y serd informada en el Aviso de
Resultados.

Serd a los 36 meses, contados desde la Fecha de Emision
y Liquidaci6n, la cual serd informada en el Aviso de
Resultados.

El capital de las Obligaciones Negociables Clase X3{XIII
serd amortizado en 3 cuotas anuales, comenzando el
primer aniversario de ta Fecha de Emisién y Liquidacién,
conforme se indica a continuacion:

- 33% de capital, a los 12 contados meses desde la
Fecha de Emision y Liquidacion;
- 33% de capital, a los 24 meses contados desde la
Fecha de Emision y Liquidacién;

. 34% de eapital, en la Fecha de Vencimiento.

Las Obligaciones Negociables devengaran intereses a una
tasa de interés fija nominal anual de 9,00%.

Los intereses bajo las Obligaciones Negociables se
pagarin en forma semestral hasta la Fecha de
Vencimiento en las fechas que se inform7‘n en el aviso
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15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

¢. Base para el Cdlculo................
de Intereses

Emisiones Adicionales.............

Destine de los Fondos ...................

Valor Nominal Unitario................

Monto Minimo de.........cc..ccovveeeeenens
Suseripeién
Unidad Minima de ...........ocoee v
Negociacion

Dia HABIL....coooii i

Rescate a Opciondela..................
Compaiiia por Cuestiones

complementario que serd publicado en ¢! sitio web de la
Compaiiia, en el sitio web de la CNV, www.cnv.gov.ar,
en el item “FEmpresas”. en el Boletin de la BCBA v en el
sitio web del MAE (el “Aviso de Suscripeion™ o en
aquellas otras fechas que se informen en el Aviso de
Resultados. Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII
comenzardn a devengar intereses desde la Fecha de
Emisién y Liquidacion.

Cantidad de dias transcurridos sobre la base de un afio de
365 dias.

En ¢l futuro, podremos emitir Obligaciones Negociables
adicionales periddicamente y sin notificacion a los
tenedores de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII
ni el consentimiento de los mismos; quedando establecido
que dichas Obligaciones Negociables adicionales tendran
los mismos términos y condiciones en iodos sus aspectos
que las Obligaciones Negociables Clase XXXIII
descriptas en el presente (salvo por la Fecha de Emisién y
Liguidacion, el Precio de Emisidn y la primera Fecha de
Pago de Intereses). En tal caso, dichas Obligaciones
Negociables adicionales constituiran una dnica clase y
seran plenamente canjeables con las Obligacicnes
Negociables ofrecidas por el presente.

En el caso de la Oferta de Canie, la Compafiia no recibira
ningln page en efective. En contraprestacion por la
emision de Obligaciones Negociables Clase XXXIII,
segln lo contemplado en el Suplemento de Prospecto, la
Compaifiia recibird Obligaciones Negociables Existentes.
Cancelaremos las Obligaciones Negociables Existentes
recibidas en la Oferta de Canje.

UsDh 1,

USD | y multiplos de USD | por encima de dicho monto.

USD 1.

Significa cualquier dia que no sea sdbado, domingo u ofro
dia en el gue los bancos comerciales de la Ciudad
Autonoma de Buenos Aires, estuvieran autorizados u
obligados a permanecer cerrados o que, de cualquier oira
forma, no estuvieren abiertos al piblico para operar.

Si el dia en el que se debe realizar un pago bajo las
Obligaciones Negociables Clase XXXIII no es un Dia
Habil, el pago deberd hacerse el Dia Habil inmediato
posterior, cualquier pago adeudado bajo las Obligaciones
Negociables Clase XXXIII efectuado en el Dia Habil
inmediatamente posterior tendrd la misma validez que si
hubiera sido efectuado en la fecha en la cual vencia el
mismo.

Podremos tescatar a nuestra opcién las Obligaciones
Negociables Clase XXXIII en forma total o parcial, a un
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22,

23.

24,

25.

Impositivas

Rescate a Opcién dela..................
Compafiia salvo

por Cuestiones

Impositivas

Rescate por Cambio de..................
Control

Recompra de Obligaciones............
Negociables Clase XXXIII,

Listado y negocizcidn.....................

precio igual al 100% del valor nominal mas intereses
devengados e impagos en caso de producirse ciertos
cambios que afecten los impuestos argentinos.

Véase la seccién “—b) Descripcion de la oferta y
negociacion—Rescate—Rescate a opeion de la Compaia
por Cuestiones Impositivas” de este Suplemento de
Prospecto. En todos los casos de rescate, se respetars el
principio de igualdad entre los inversores.

Podremos rescatar a nuestra opcidn las Obligaciones
Negociables Clase XXXIII, en o desde la fecha en que se
cumplan nueve meses previos a la Fecha de Vencimiento,
a un precio igual al 100% del valor nominal, pagadero en
USD, con mds los intereses devengados ¢ impagos y
Montos Adicionales, si hubiera, en forma total o parcial,
siempre que ello estuviere permitido por la normativa
cambiaria vigente en ese momento, previa notificacion
con al menos 5 dias de anticipacién, conforme aviso a
publicar en los términos requeridos por los reglamentos de
listado y negociacidon de los mercados en los que se
encuentren listadas las Obligaciones Negociables Clase
XXXHI ¢ informdndose a la CNV a través de la AIF.

En todos los casos de rescate, se garantizara el trato
igualitario entre los inversores. El rescate parcial serd
realizado a pro rata entre los tenedores.

Véase la seccién “—b) Descripcién de la oferta y
negociacion—~Rescate—Rescate a opcion de la Compania
salvo Cuestiones Impositivas” de este Suplemento de
Prospecto. En todos los casos de rescale, se respetard el
principio de igualdad entre los inversores.

Serdn de aplicacion a las Obligaciones Negociables Clase
XXX las disposiciones sobre rescate ante un cambio de
control establecidas en la seccién “—b) Deseripcion de Ia
oferta y negociacién—Rescate—Rescate por Cambio de
Control” de este Suplemento de Prospecto. En todos los
casos de rescate, se respetard el principio de igualdad
entre los inversores,

Nosotros y nuestras subsidiarias podremos en cualquier
momento comprar ¢ de otro modo adquirir cualguier
Obligacion Negociable en el mercado abierto o de otra
forma a cualquier precio, y podremos revenderlas o
enajenarlas en cualquier momento, de conformidad con lo
dispuesto en este Suplemento de Prospecto.

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII constituyen
una nueva emisién y no existe un mercado de negociacién
actual para las Obligaciones Negociables. Se han
presentado solicitudes para su listado y negociacién en
ByMA y en el MAE. Los Colocadores no estin obligados
a generar un mercado para las Obligaciones Nepociables,
y cualquier creacién de mercado con respecto a las
Obligaciones Negociables puede suspenderse sin previo
aviso. En consecuencia, no puede gampntizarse el
mantenimiento o la liquidez de mercaflo para los
Obligaciones Negociables.

: /




26,

27.

28.

29.

30.

Forma de las Obligaciones ............
Negociables Clase XXXIIIL

Ley Aplicable..............

Domicilio de Pago.......

Jurisdiceion ...

Calificacién de Riesgo

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII estardn
representadas por un Certificado Global a ser depositado
en Caja de Valores, no canjeable por titulos cartulares al
poriador de acuerdo a lo establecido por la Ley N° 24.587
de Nominatividad de los Titulos Valores Privados (la

“Ley de Nominatividad™).

Los tenedores renuncian al derecho a exigir la entrega
de laminas individuales,

Las transferencias se realizaran dentro del sistema de
depdsito colectivo, conforme a la Ley N°20.643 y sus
posteriores modificaciones, encontrandose habilitada Caja
de Valores para cobrar los aranceles de los depositantes,
que éstos podrdn trasladar a los tenedores.

Asimismo, se podra solicitar la elegibilidad de la especie
de las Obligaciones Negociables Clase XXXII en
Euroclear Bank S A./N.V.

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII se regirdn
por, y serdn interpretadas de conformidad con, las leyes de
la Repiblica Argentina.

El pago de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII
sera realizado en la Ciudad de Nueva York, Estados
Unides, a cuyo fin la Compafiia pondrd a disposicién
délares estadounidenses en una cuenta informada por Caja
de Valores en dicha jurisdiccion.

La Compafiia someterd sus controversias con relacidn a
las Obligaciones Negociables Clase XXXIlI a la
jurisdiceion ded Tribunal de Arbitraje General de ia BCBA
{en ejercicio de las facultades delegadas por ByMA a la
BCBA en virtud de la Resolucion N°18.629 de la CNV),
conforme se deriva del articulo 32, inciso f) de la Ley de
Mercado de Capitales, o el que se cree en un futuro en la
BCBA de conformidad con el articulo 46 de la Ley de
Mercado de Capitales de acuerdo con las reglas del
arpitraje. Sin perjuicio de ello, los tenedores de las
Obligaciones Negociables Clase XXXIII podréan someter
sus controversias en relacién con las mismas a la
jurisdiccion no exclusiva del Tribunal de Arbitraje
General de la BCBA o el que se cree en el futuro en la
BCBA de conformidad con el articulo 46 de la Ley de
Mercado de Capitales o bien a la de los tribunales
judiciales en lo comercial de la Ciudad Autdnoma de
Buenos Aires, a opcion exclusiva det tenedor en cuestion,
A su vez. en los casos en que las normas vigentes
establezean la acumulacién de acciones entabladas con
idéntica finalidad ante un solo wibunal, la acumulacién se
efectuard ante el tribunal judicial.

La Compaifiia ha optado por solicitar la calificacion de
riesgo las Obligaciones Negociables Clase XXX111. En tal
sentido, FIX se encuentra preparando el dictamen de
calificacién de riesgo, el cual estara disponible durante el
periodo de difusién publica de la Oferta de Canje y se
informara por avise complementario. Tal calificacién no
represcnta en ningln caso una recomendacion para
comprar, mantener o vender las  Obligaciones
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32.

Aprobaciones Societarias .............

Negociables. El dictamen de calificacion de riesgo, a ser
emitido por FIX podrd ser consultado en la Pégina Web de
la CNV. Los mecanismos para asignar calificaciones
utilizadas por las sociedades calificadoras argentinas
podrin ser diferentes en aspectos importantes de los
utilizados por las sociedades calificadoras de riesgo de los
Estados Unidos de América u otros pafses. Para més
informacion sobre ¢l tema véase “Calificacidn de Riesgo”
en el presente Suplemente de Prospecto y la Pagina Web
de la CNV donde estaran disponibles las actualizaciones
de Ja calificacion.

La calificacion de un titulo no constituye una
recomendacion para comprar, vender o detentar titulos y
puede estar sujeta a revision o revocacién en cualquier
momento por las agencias de calificacion. Las
calificaciones utilizadas por las agencias calificadoras
argentinas pueden diferir en aspectos significatives de
las utilizadas por las agencias de calificacién de los
Estados Unidos de América u otros paises. Se puede
obtener una explicacién del significade de las
calificaciones de cada agencia de calificacién argentina
consultando a dicha agencia de calificacion.

Conforme lo dispuesto en el articulo 25 de fa Seccion VIII
del Capitulo 1 del Titulo IX de las Normas de la CNV, los
emisores que en forma voluntaria soliciten el servicio de
calificacién de riesgo de los valores negociables al
momento de su emisidn deberdn mantenerlo hasta su
cancelacién total salvo consentimiento undnime de los
tenedores de los valores negociables emitidos.

Asimismo, y de acuerdo con lo establecido por el articulo
47, Seccién X, Capitulo I del Titulo VIII de las Normas de
la CNV y sus modificatorias, la sociedad calificadora de
las obligaciones negociables, tendra el deber de revisar de
manera continua y permanente la calificacion de riesgo
emitida respecto a las Obligaciones Negociables Clase
XXXII, durante el periodo de vigencia. La sociedad
calificadora deberd realizar al menos cuatro informes
respecto a las Obligaciones Negociables Clase XXXIII
por ailo. De producirse cualquier evento que pudiera
producit cambios sustanciales que puedan afectar la
calificacidn, la calificadora debera efectuar un nuevo
dictamen acerca de la calificacién de las obligaciones
negociables,

Las Obligaciones Negociables Clase XXXl constituiran
obligaciones no garantizadas y no subordinadas de la
Compariia y calificaran pari passu en cuanto a su derecho
de pago con todas las demds deudas existentes y futuras
no garantizadas y no subordinadas, presentes y futuras, de
la Compaiiia (salve por las obligaciones que gocen de
preferencia por ey o de pleno derecho).

La creacion del Programa ha sido aprobada por la
Asamblea de Accionistas de fecha 31 de octubre de 2012,
¥ por reunion de Directorio de fecha 22 de marzo de 2013,
Cabe mencionar que por la Asamblea de Accionistas de
fecha 14 de noviembre de 2014, 31 de octubre de 2016, 31
de octubre de 2017 y 29 de octubre de 2018 se rénovaron
las facultades delegadas en el Directorio para |2 emisién
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33,

34,

35,

36.

37.

Compromisos dela........cccovnrirnrinen

Compafiia

Supuestos de ..o,

Incumplimiento

Modificacion de términos ..............

y condiciones de las
Obligaciones Negociables

Rango estimativo.......cesrenneienns

de costas asumidos por el
inversor

Factores de Riesgo .........ccceceee.

de Obligaciones Negociables en el marco del Programa. A
su vez, en la Asamblea de Accionistas celebrada el 30 de
octubre de 2015 se aprobd la ampliacion del monto del
Programa por un monto adicional de hasta
USD200.000.000. Posteriormente, en la Asamblea de
Accionistas celebrada el 31 de octubre de 2017 se aprobd
la prérroga de la vigencia del Programa y se ratificé la
aprobacion de la ampliacién del monto del Programa por
un monto adicional de hasta USD200.000.000 aprobada
por la Asamblea de Accionistas celebrada el 30 de octubre
de 2015. La actualizacién, prdrroga y ampliacion del
monte del Programa ha sido aprobada por Acta de
Directorio  de fecha 12 de diciembre de 2017.
Posteriormente, la actualizacién del Programa ha sido
aprobada por Acta de Directorio de fecha 10 de diciembre
de 2019, La emision de las Obligaciones Negociables
Clase XXXIII fue aprobada por el Directorio de la
Compaiiia en su reunién de fecha 10 de junio de 2021.

Para mayor informacion véase la seccion “Oferta de fas
Obligaciones Negociables—b) Descripcion de la oferta y
negociacién-—Compromisos  de la Compaiia”  del
presente Suplemenio de Prospecto.

Para mayor informacion véase la seccidn “Oferia de las
Obligaciones Negociables—b) Descripeion de la oferta y
negociacion- Supuestos de Incumplimiento™ del presente
Suplemento de Prospecto.

Para mayor informacion véase la seccidn “—b)
Descripeion de ia oferta v negociacion-— Asambleas,
modificacién y dispensa " de la presente seccion.

Ni la Compadia ni los Colocadores cobraran a los
inversores costo alguno por la suscripcion de las
Ohbligaciones Negociables Clase XXXIII.

Véase la seccidn 'Factores de Riesgo” en este
Suplemento de Prospecto ¥ en el Prospecto.
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b} Descripcion de la oferta y negociacion

A continuacion se detallan los términos y condiciones adicionales de las Obligaciones Negociables Clase
XXXIII. Esta descripcién complementa, y debera ser leida junto con, los términos y condiciones de las
Obligaciones Negociables establecidos en la seccion “Oferta de los valores negociables—a) Resumen de
los términos y condiciones de los valores negociables— "' del presente Suplemento de Prospecio y en la
seccion “De la Oferta v la Negociacién” del Prospecto.

General

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII;
*  constituirdn obligaciones no garantizadas y no subordinadas de la Compafiia;

*  serdn emitidas en la Fecha de Emision y Liquidacion, la cual sera informada en el
Aviso de Suscripcion, y hasta un valor nominal de USD 35.737.138 {Dolares
Estadounidenses treinta y cinco millones setecientos treinta y siete mil ciento
treinta y ocho);

* su vencimiente serd a los 36 meses, contados desde la Fecha de Emisién y
Liquidacion, la cual serd informada en el Aviso de Resultados; ei capital de las
Obligaciones Negociables Clase XXX!II serd amortizado en 3 cuotas anuales,
comenzando el primer aniversario de la Fecha de Emision y Liguidacién, conforme
se indica a continuacion:

- 33% de capital, a los 12 contados meses desde la Fecha de Emisién y
Liquidacion;
- 33% de capital, 2 los 24 meses contados desde la Fecha de Emisién y
Liquidacién;
~ 34% de capital, en la Fecha de Vencimiento..
*  se emitirdn en denominaciones de USD 1 por encima de esa suma.
Los intereses sobre las Obligaciones Negociables Clase XXXII:

¢ se devengardn a una tasa de interés fija nominal anual de 9,00%. desde Ia Fecha de
Emisidn y Liquidacion, o si ya se hubieran pagado intereses, desde la Fecha de
Pago de Intereses mds reciente hasta la Fecha de Pago de Intereses subsiguiente
exclusive, segiin sea informado en el Aviso de Suscripcién, Véase “--Tasa de
Interés”,

¢ se pagardn en efectivo semestralmente hasta la Fecha de Vencimiento en las fechas
que se informen en el Aviso de Suscripcién o en aquellas otras fechas que se
informen en el Aviso de Resultados;

* se pagardn a los tenedores registrados al cierre de los negocios inmediatamente
anteriores a las fechas de pago de intereses relacionadas conforme sea informado en
el Aviso de Suscripcion; y

* se computardn en base a la cantidad de dias transcurridos sobre la base de un afio de
365 dias,

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIIl calificarén como “obligaciones negociables simples no
convertibles” bajo la ley argentina y se emitirn de conformidad con y en cumplimiento de todos los
requisitos de la Ley de Obligaciones Negociables y las demds leyes y reglamentaciones argentinas
aplicables,

En el futuro, podremos emitir Obligaciones Negociables adicionales sin previo aviso o consentimiento de
los tenedores de las Obligaciones Negociables; siempre que dichas Obligaciones Negociables adicionales
tengan los mismos términos y condiciones en todos los aspectos que las Obligaciones Ne_gociables
descritas en el presente (excepto la fecha de emision, el precio de emisién y la primera fecha g¢ pago de
intereses). ]

Rango
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J.as Obligaciones Negociables Clase XXXIII constituiran obligaciones negociables bajo la Ley de
Obligaciones Negociables, tendran derecho a los beneficios alli establecidos y estardn sujetas a sus
requisitos de procedimiento, Bajo los términos del articulo 29 de la Ley de Obligaciones Negociables, las
obligaciones negociables que revisten el cardcter de tales confieren a sus tenedores el acceso a un juicie
ejecutivo. Cualquier depositario podrd entregar, de acuerdo al articulo 129 de la Ley de Mercado de
Capitales, certificados respecto de las Obligaciones Negociables representadas por cualquier Obligacién
Negociable Global a favor de cualguier titutar beneficiario. Estos certificados permiten a los titulares
beneficiarios iniciar acciones judiciales ante cualquier tribunal competente de Argentina, incluyendo una
accion ejecutiva, para obtener el cobro de cualquier monto vencido bajo las Obligaciones Negociables.
Véase “Descripcion de las Qbligaciones Negociables—Condicion » Rango” en el Prospecto.

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII constituirdn obligaciones directas, incondicionadas, no
parantizadas y no subordinadas de la Compaiiia, y calificardn pari passu en cuanto a su derecho de pago
que todas 1as demds deudas no garantizadas y no subordinadas de la Compaiiia, presentes y futuras (salvo
por las obligaciones que gocen de preferencia por ley o de pure derecho), incluyendo, sin limitacidn,
créditos impositivos y laborales).

Forma de las Obligaciones Negociables

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII estarén representadas por un Certificado Global a ser
depositado en Caja de Valores, no canjeable por titulos cartulares al portador de acuerdo a lo establecido
por la Ley de Nominatividad.

Los tenedores renuneian al derecho a exigir ia entrega de laminas individuales,

Las transferencias se realizaran dentre del sistema de depésito colectivo, conforme a la Ley N°20.643 v
sus posteriores modificaciones, encontrandose habilitada Caja de Valores para cobrar los aranceles de los
depositantes. que éstos podtian trasladar a los tenedores.

Asimismo, se podré solicitar la elegibilidad de la especie de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII
en Euroclear Bank S.A./N.V.

Tasa de Interés

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII devengaran intereses a una tasa de interés fija nominal anual
de 9,00% a partir de la Fecha de Emision y Liquidacién o desde la Gltima Fecha de Pago de Intereses (tal
como se define cada une de estos términos a continuacidon), hasta la gue se hubieran pagado o
debidamente dispuesto ¢l pago de intereses sobre dicha Obligacidn Negociable a dicha tasa fija anual,
hasta el pago o la disposicion del pago de su capital, Los intereses se pagardn por plazo vencido en cada
fecha de page de intereses (cada una, una “Fecha de Pago de Intereses”), v en la Fecha de Vencimiento y
en caso de rescate o caducidad de plazos, seghn se especifica bajo el titulo “Pago de capital ¢ intereses ™,
mas adelante.

Pago de Capital e Intereses

Los intereses serdn pagaderos a la persona a cuyo nombre se¢ encuentre registrada una Obligacion
Negociable al cierre de las operaciones en la fecha de registro regular inmediatamente anterior a cada
Fecha de Pago de Intereses, independientemente de la cancelacidn de dichas Obligaciones Negociables al
momento de su transferencia o canje posterior a dicha fecha de registro y antes de dicha Fecha de Pago de
Intereses; quedando establecido (i) que, en la medida en que la Compaiifa incumpliera en €l pago de los
intereses (incluyendo Montos Adicionales) adeudados en dicha Fecha de Pago de Intereses, dichos
intereses en mora (incluyendo Montos Adicionales) seran pagados a la persona a cuyo nombre estuvieran
registradas dichas Obligaciones Negociables al cierre de una fecha de registra posterior que la Compariia
indique al efecto a los tenedores de las Obligaciones Negociables como minimo 15 dfas antes de dicha
fecha de registro posterior, no pudiendo tener lugar dicha fecha de registro menos de 15 dias antes de la
fecha de page de esos intereses en mora; ¥ (i) que los intereses a pagar en la Fecha de Vencimiento o ¢n
caso de caducidad anticipada o rescate serdn pagaderos a la persona a quien deba abonarse el capital.

El pago de capital v cualquier prima, intereses, Montos Adicionales y otres montos sobre cualquier
Obligacién Nepociable o respecto de ella a la Fecha de Vencimiento serd efectuado en fondos de
disponibilidad inmediata a la persora a cuyo nombre se encuentre registrada dicha abligacion negociable.
Los pagos de intereses sobre cualquier Obligacion Negociable en cualquier Fecha de Pago de Intersses
incluiran los intereses devengados hasta dicha Fecha de Pago de Intereses exclusive.
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Los intereses sobre las Obligaciones Negociables Clase XXXIII serdn calculados sobre la cantidad de
dias transcurridos sobre la base de un afio de 365 dias.

Si la Fecha de Vencimiento o la Fecha de Pago de Intereses u otra fecha de pago de cualquier Obligacidn
Negociable tuviera lugar un dia que no sea Dia Habil, el pago de capital (y prima, si hubiera) e intereses
sobre dicha Obligacion Negociable se realizara el Dia Habil proximo siguiente en el lugar de pago con la
misma vigencia y efecto como si se realizara en la fecha de vencimiento ¥ no se devengaran intereses
sobre dicho pago a partir de dicha fecha de vencimiento.

Listado y negociacién

Solicitaremos el listado de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII en ByMA y en el MAE, No puede
garantizarse que estas solicitudes serdn aceptadas.

Rescate
Rescate a Opcidn de In Compafita por Cuestiones Impositivas

Podremos rescatar las Oblipaciones Negociables Clase XXXIII en forma total, a nuestra exclusiva opeidn,
en cualquier momento, enviando una notificacién con al menos 5 dias de anticipacion (que sera
irrevocable) a la CNV y a los tenedores de Obligaciones Negociables Clase XXXIIl mediante la
publicacion en la ATF como “Hecho relevante " si, como resultado de cualquier cambio o modificacién de
las leyes de Argentina (o regulaciones o normativa promulgada en virtud de dichas leyes) o cualquier
subdivision politica o autoridad fiscal de Argentina, o cualquier cambio en la aplicacién. administracion o
interpretacion oficial de dichas leyes, regulaciones o normativa, incluyendo, a titulo enunciativo, la
resolucién de un tribunal competente, hubiéramos quedado o fuéramos a estar obligados a pagar Montos
Adicionales y/o Impuestos Argentinos sobre o respecto de dichas Obligaciones Negociables, cuye cambio
o modificacién entraran en vigencia en la fecha de emisién de las Obligaciones Negociables o después de
dicha fecha, y, segiin sea determinado por nosotros de buena fe, dicha obligacion no pudiera ser eludida
tomando las medidas razonables disponibles (quedando establecido que el concepto de medidas
razonables no incluird modificar nuestra jurisdiccién de constitucién ni la ubicacion de nuestras
principales oficinas ejecutivas ni incurrir en ningin costo o gasto que sea significativo segin nuestra
determinacién de buena fe).

El rescate, en su caso, se realizard a un precio igual al 100% del valor nominal, junio con los intereses
devengados e impagos y Montos Adicionales a la fecha fijada para el rescate.

En todos los casos de rescate. se respetara el principio de igualdad entre los inversores,
Rescate a opcion de la Compafiia salve por cuestiones impositivas

Podremos rescatar a nuestra opeion las Obligaciones Negociables Clase XXXIII, en o desde la fecha en
que se cumplan nueve meses previos a fa Fecha de Vencimiento, a un precio igual al 100% del valor
nominal, pagadero en USD. con més los intereses devengados ¢ impagos y Montos Adicionales, si
hubiera, en forma total o parcial, siempre que ello estuviere permitido por la normativa cambiaria vigenie
en ese momento, previa notificacion con al menos 3 dias de anticipacién, conforme aviso a publicar en los
términos requeridos por los reglamentos de listado y negociacién de los mercados en los que se
encuentren listadas las Obligaciones Negociables e informandose 2 la CNV a través de la AIF. La
Compafiia solo podra proceder al rescate parcial de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII en caso
que dicho rescate no impida, restrinja o afecte en forma alguna el aceeso de la Compafifa al Mercado de
Cambios para pagar en el futuro las Obligaciones Negociables Clase XXXIII no rescatadas,

En todos los casos de rescate, se garantizara el trato igualitario entre fos inversores. El rescate parcial sera
realizado a pro rata enire los tenedores.

Rescate por Cambio de Control

Ante el acaecimiento de un Supuesto Desencadenante de un Cambio de Control, cada tenedor tendrd el
derecho de exigir que la Compaiiia compre la totalidad o una parte {en miiltiplos enteros de USD 1.000)
de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII del tenedor a un precio de compra igual al }01% de su
monto de capital, con més los intereses devengados e impagos sobre el mismo hasta la fecha ? la compra
(el “Pago por Cambio de Control™).
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Dentro de los 30 dias siguientes a fa fecha en la que se produzea el Supuesto Desencadenante de un
Cambic de Control, la Compafia informard a los tenedores mediante un avise que sera publicado en el
Boletin Diario de la BCBA, en gjercicio de la facultad delegada por ByMA y en su pagina web
{www.bolsar.info) en la pigina web del MAE y en AIF de la CNV, con copia a la entidad depositaria y
administradora del deposito colectivo, ofreciendo comprar las Obligaciones Negociables Clase XXXIII
segin se describe mds arriba (una "Oferta por Cambio de Control”}. La Oferta por Cambio de Control
deberd establecer, entre otras cosas, la fecha de compra, que no debera tener lugar antes de los 30 ni
después de los 60 dias contados a partir de la fecha de envio de la notificacion, excepto que asi lo
requieran las leyes (la “Fecha de Pago por Cambio de Control™).

En la Fecha de Pago por Cambio de Control, la Compaiiia, en la medida en que resulte licito, debera:

(1) aceptar para su pago todas las Obligaciones Negociables Clase XXXIIL o partes de ellas
debidamente ofrecidas y no retiradas de conformidad con la Oferta por Cambio de Conirol; y

(2) depositar en poder de la entidad depositaria y administradora del deposito colectivo fondos por
un. mento igual al Pago por Cambio de Control en relacidn con todas las Obligaciones
Negociables Clase XXXIII o partes de ellas ofrecidas y no retiradas.

Si solamente se compra una parte de una Obligacion Negociable de conformidad con una Oferta por
Cambic de Control, s¢ emitird una nueva Obligacién Negociable por un monto de capital igual a la parte
de la misma que no ha sido comprada a nombre de su tenedor ante la cancelacion de la Obligacion
Negociable original (o bien se efectuardn los ajustes pertinentes del monto y de las participaciones
beneficiarias en una obligacidn negociable global, de corresponder).

La Compafiia no estard obligada a efectuar una Oferta por Cambio de Control ante un Cambio de Control
si (i} un tercere efectia la Oferta por Cambio de Control del modo, en las fechas v de otro mode en
cumplimiento de los requisitos establecidos en ¢l presente Suplemento de Prospecto para una Oferta por
Cambic de Control efectuada por la Compafiia y (ii} compra todas las Obligaciones Negociables Clase
XXXIII debidamente ofrecidas y no retiradas en virtud de la Oferta por Cambio de Control, salvo que y
hasta tanto se produzea un incumplimiento de pago del precio de rescate correspondiente.

En caso que los tenedores de no menos del 95% del monto total de capital de las Obligaciones
Negociables Clase XXXIII en circulacion acepten una Oferta por Cambio de Control y la Compafifa o un
tercero compren todas las Obligaciones Negociables detentadas por dichos tenedores, la Compafiia tendra
¢l derecho, mediante notificacidn previa con una antelacidn no inferior a 30 ni superior a 60 dias, cursada
come maximo 30 dias después de la compra de conformidad con la Oferta por Cambic de Control
mencionada més arriba, de rescatar la totalidad de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII que se
encuentren en circulacion luego de dicha compra a un precio de compra igual al Page por Cambio de
Control con més, en la medida en que no estén incluidos en el Pago por Cambio de Control, los intereses
devengados ¢ impagos, de corresponder, sobre las Obligaciones Negociables Clase XXXIII que se
encuentran en circulacion. hasta la fecha de rescate (sujeto al derecho de los tenedores en la fecha de
registro correspondiente de recibir los intereses adeudados en la fecha de pago de intereses
correspondiente).

Otras deudas existentes y futuras de la Compaifiia podrian contener prohibiciones ante el
acaecimiento de supuestos que pudieran constituir un cambio de control o exigir que la deuda sea
recomprada ante un cambio de control. Ademas, el ejercicio por parte de los tenedores de su
derecho de exigir a la Compaiiia que recompre las Obligaciones Negociables Clase XXXIII ante un
cambio de control pedria ocasionar vn incumplimiento en virtud de dicha deuda aun cuando el
cambio de control en si no lo hiciera.

Si se preduce una Oferta por Cambio de Conirol, no pueden brindarse garantias de que la Compafiia
contara con fondos suficientes para efectuar el Pago por Cambio de Control en relacién con la totalidad
de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII que podrian entregar los tenedores que procuran aceptar
la Oferta por Cambio de Control. En caso que la Compaiifa esté obligada a comprar las Obligacienes
Negociables Clase XXXIII en circulacion de conformidad con una Oferta por Cambio de Control, la
Compaiiia prevé que procurard financiacidén de terceros en la medida en que no cuente con fondos para
cumplir con sus obligaciones de compra y cualesquiera otras obligaciones relacionadas con la Deuda
Preferente. No obstante, no pueden brindarse garantias de que la Compaiiia podra obtener la financiacién
necesaria.
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Los tenedores no tendrédn derecho a exigir a la Compafifa que compre sus Obligaciones Negociables Clase
XXXIH en el supuesto de una toma de posesidn, recapitalizacion, compra del endeudamiento u operacion
similar que no tenga como resultado un Cambio de Control.

En todos los casos de rescate, se respetara el principio de igualdad entre los inversores.
Procedimientos de Rescate

La Compafiia cursard una notificacién de rescate de acuerdo con los procedimientos descriptos
precedentemente con una antelacion no inferior a 5 ni mayor a 60 dias de la fecha de rescate. La
notificacion de rescate serd irrevocable. No habrd un monto de rescate minimo ni un monto de rescate
méximo con respecto a ningiin tipo de rescate de las Obligaciones Negociables.

Procedimiento para el pago al momento del Rescate

Si se hubiera enviado notificacidn de rescate, las Obligaciones Negociables Clase XXXIII que deban ser
rescatadas, vencerdn y serdn pagaderas en la fecha de rescate especificada en dicha notificacién, y contra
presentacion y entrega de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII en el lugar o lugares especificados
en dicha fotificacion, serdn pagadas y rescatadas por la Compafiia en los lugares, en la forma alli
especificada, y al precio de rescate correspondiente, junto con los intereses devengados y Montos
Adicionales, si hubiera, a la fecha de rescate. A partir de la fecha de rescate, si los fondos para el rescate
de Obligaciones Negociables Clase XXXIII llamadas a rescate se hubieran puesto a disposicién a tal fin
en la oficina de la entidad depositaria y administradora del depésito colectivo en la fecha de rescate, las
Obligaciones Negociables Clase XXXIII llamadas a rescate dejardn de devengar intereses, y el Gnico
derecho de los tenedores de dichas Obligaciones Negociables Clase XXXIII serd el de recibir el pago del
precio de rescate, junto con los intereses devengados y Montos Adicionales, si hubiera, a la fecha de
rescate, seglin lo mencionado anteriormente.

Recompra de Obligaciones Negociables

La Compafifa y sus Subsidiarias podrdn, en cualquier momento, comprar o adquirir de otra forma
cualquier Obligacion Negociable en el mercado abierto o de otra forma a cualquier precio, y pedrin
revender o disponer de otra forma de dicha Obligacion Negociable en cualguier momento.

Cancelacién

Todas las Obligaciones Negociables Clase XXXIIi rescatadas en forma total por CRESUD serdn
canceladas y no podran ser reemitidas ni revendidas. Si se ha cursado notificacién de rescate de la manera
que se establece en el presente, las Obligaciones Negociables Clase XXXIII a ser rescatadas se tornarn
exigibles y pagaderas en la fecha de rescate especificada en dicha notificacién, y ante la presentacion y
entrega de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII en el lugar o lugares especificados en dicha
netificacion, las Obligaciones Negociables Clase XXXIII seran pagadas y rescatadas por la Compafiia en
los lugares y de la manera y en la moneda determinada y al precio de rescate determinados en ella,
juntamente con los intereses devengados, en su caso, hasta la fecha de rescate y los Montos Adicionales,
en caso de corresponder. A partir de la fecha de rescate, si los fondoes para el rescate de Obligaciones
Negociables Clase XXXIII llamadas a rescate se hubieran puesto a disposicion a tal fin en la fecha de
rescate, las Obligaciones Negociables Clase XXXIII {lamadas a rescate dejarén de devengar intereses, y
el tnico derecho de los tenedores de dichas Obligaciones Negociables Clase XXXIII sera el de recibir el
pago del precio de rescate, junto con los intereses devengados hasta la fecha de rescate, segin lo
mencionado anteriormente.

Mentos Adicionales

Para mayor informacién respecto a montos adicionales, véase la seccion “"De la ofefta y la
negociacion—~Montos Adicionales” en ¢l Prospecto del Programa.

Compromisos de la Compaiiia

Pago de Capital e Intereses
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La Compafifa debera pagar en tiempo y forma el capital, comisiones, intereses (o Montos Adicionales, si
hubieran) correspondientes a las Obligaciones Negociables Clase XXXIIL.

Cumplimiento de Normas y Otros Acuerdos

La Compafiia cumplira con todas las normas vigentes que le sean aplicables. Adicionalmente, cumplird
con todas las obligaciones asumidas bajo cualquier acuerde del que sea parte, salvo cuando la falta de
cumplimiento de dichas obligaciones contractuales no implique un efecto significativo adverso en la
situacion financiera o de otro tipo, los resultados, las operaciones, los negocios o las perspectivas de la
Compafiia,

Personerta Juridica v Biernes

La Compaiifa deberd: (1) mantener vigente su personeria juridica; (i) tomar todas las medidas necesarias
para mantener todos los derechos, privilegios, titulos de propiedad, permisos, autorizacienes, contratos,
poderes, prerrogativas, franquicias, inscripciones, licencias y otros derechos similares necesarios y/o
convenientes para el normal desarrotlo de sus negocios, actividades y/u operaciones y el cumplimiento de
sus cbligaciones; (iii) mantener ios Bienes que sean necesarios para el adecuado desenvolvimiento de sus
negocios, actividades y/u operaciones en buen estado de uso y conservacion, debiendo efectuar todas las
reparaciones, renovaciones, reemplazos ¥ mejoras gue resulten necesarias para ¢l normal desarrollo de sus
negocios, actividades y/u operaciones, construir, desarrollar y operar sus instalaciones de un modo
consisterite con las pricticas prudentes de la industria; y (iv) mantener su principal actividad siempre
incluida dentro de su objeto social.

Mantenimiento de Bienes. Seguros

La Compaiiia, en todo momento, mantendrd o se encargard de que se mantengan todos los Bienes
existentes, usados o de utilidad para su negocio en buen estado de uso y funcionamiento y provistos de
todo el equipamiento necesario y, cuando sea necesario, realizard o se ocupara de que se realicen todas las
reparaciones, renovaciones y reemplazos correspondientes. La Compafifa maniendrd seguros con
compafifas aseguradoras {inancieramente solidas, responsables y de prestigio por los montos y contra los
riesgos del tipo de los habitualmente asegurados por empresas que desarrollan actividades similares y que
posean y/u operen Bignes similares a los poseidos y/u operados por la Compafiia en las mismas dreas en
las que fa Compafifa posee y/u opera sus Bienes. En lo que respecta a cada tipo de seguro reguerido por
este parrafo, la Compaiila deberd pagar debida y puntualmente todas las primas y demas gastos necesarios
para la obtencién y mantenimiento en vigencia v efecto de cada péliza de seguros.

Transacciones con partes relacionadas

La Compaiiia podrd realizar ¥ celebrar cualquier transaccién y/o serie de transacciones que califiquen
como actos o contratos con partes relacionadas bajo la Ley de Mercado de Capitales y las demds normas
vigentes en cumplimiento de los requisitos establecidos por la Ley de Mercade de Capitales y/o por las
demds normas vigentes, siempre que los términos de dicha operacion no sean sustancialmente menos
favorables que los que se podrian razonablemente obtener de una persona gue no sea una parte
relacionada de la Comgafiia en una operacion comparable celebrada en ese momento come una operacion
entre partes independientes.

Pago de impuestos

La Compafiia debera pagar al vencimiento todos los impuestos, tasas v cargas gubernamentales, asi como
los gravdmenes impuestos a la misma o a sus ingresos, ganancias o Bienes, con excepecidn de aquellos que
sean impugnados de buena fe mediante procedimientos apropiados y en relacion con los cuales la
Compafifa haya establecido reservas adecuadas de conformidad con la legislacidn y regulaciones
vigentes.

Estados contables, libros, cuentas v registros

La Compafiia llevara fibros, cuentas y registros, y preparard sus estados contables anuales auditados v sus
estados contables trimestrales con informe de revisidon limitada de acuerdo con los principios de
contabilidad generalmente aceptados segin fueran aplicados en la Argentina v. en lo que corresponda, los
Estados Unidos de América, las normas contables vigentes y las demds normas aplicables (incluyendo,
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sin limitacion, fas Normas de la CNV y de la Securities and Exchange Commission), y los mismos seran
dados a conocer entre el publico inversor a través de los medios previstos por las normas vigentes.

Limitacion a la asuncién de deuda adicional

La Compaiifa no Incurrird en cualquier Deuda, a menos de que, inmediatamente después de dar efecto pro
forma al Incurrimiento de tal Deuda, el cociente entre (i) el monto correspondiente al concepto Préstamos
(en el pasivo corriente) y (ii) el total de activos de la Compaiiia, todo ello segin los Estados Contables

Trimestrales Basicos de la Compaia mas recientes antes de la fecha de dicho Incurrimiento, sea menor a
0.5.

A los efectos de determinar el cumplimiento as{ como el monto de capital pendiente de pago de cualquier
Deuda en particular Incurrida de conformidad con este compromiso y en cumplimiento de sus términos,
el monto de Deuda emitida a un precic que sea inferior a su monto de capital serd igual al monto del
pasivo relacionado con ella determinado de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (“NHE”). El devengamiento de intereses, la acumulacién o amortizacion del descuento de
emision original, o el pago de los intereses regularmente programados en la forma de Deuda adicional del
mismo instrumento con los mismos términos no se considerardn una asuncién de Deuda a los efectos de
este compromiso, estableciéndose que toda Deuda adicional pendiente de pago en relacidn con la Deuda
Incurrida de conformidad con este compromiso se computara comoe Deuda pendiente de pago a los fines
de cualquier asuncion futura en virtud de dicha disposicion. Sin perjuicio de cualquier otra disposicion de
este compromiso, no se considerard que se excede el monto méximo de Deuda que la Compariia podra
incurrir de conformidad con este compromiso exclusivamente como resultado de fluctuaciones en los
tipos de cambio o el valor de las divisas.

Conduccion de los Negocios
La Compafiia continuara dedicandose principalmente a los Negocios Permitidos.
Limitacién a la Fusion Propiamente Dicha, Fusién por Absorcion v Venta de Activos

La Compaiifa no se fusionard bajo la forma de una fusion propiamente dicha o por absorcién con otra
Persona en una Gnica operacién o en una serie de operaciones relacionadas (independientemente de que la
Compafifa sea o no la Persona subsistente o continuadora) ni venders, cederd, fransferird, otorgard en
locacitn, transmitiré o de otro modo enajenard Ia totalidad o sustancialmente la totalidad de los bienes y
activos de la Compafiia (determinados en forma consolidada para la Compafiia y sus Subsidiarias), a
ninguna Persona, a menos que:

(1) la Compafiia sea la sociedad subsistente o continuadora; o

(2) la Persona (de ser diferente de la Compafifa) constituida por dicha fusidén propiamente dicha o
con la cual la Compafiia se fusiona bajo la forma de una fusidn por absorcién o la Persona que adquiere
mediante una venta, cesidn, transferencia, locacién, transmisién u otra enajenacién fa totalidad o
sustancialmente la totalidad de los bienes y activos de la Compafifa y de las Subsidiarias de la Compaiiia
(la “Entidad Subsistente™):

a) sea una sociedad constituida y con existencia valida en virtud de [as leyes de
una Jurisdiceién Habilitada para la Fusion; v

b) asuma expresamente, mediante un contrato de fideicomiso complementario (en
forma y contenido razonablemente satisfactorios para el Fiduciario) suscripto y
entregado al Fiduciario, el pago debido y puntual del capital, y prima, de
haberla, e intereses de todas las Obligaciones Negociables asi como el
cumplimiento y observancia de cada compromiso de las Obligaciones
Negociables y todos los contratos relativos a la emision de obligaciones
negociables que la Compaiiia debe cumplir u observar liberdndose totalmente
de toda responsabilidad a la Compaiifa.

A los efectos de este compromiso, se considerar gue la transferencia (por locacion, cesion, venta o de
otro modo, en una tinica operacion o cn una serie de operaciones) de la totalidad o sustancialmente la
totalidad de los bienes o activos de una o mds Subsidiarias de la Compania, cuyas Acciongs de Capital
constituyen la totalidad o sustancialmente la totalidad de los bienes y activos de jla Compaiiia
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(determinados en forma consolidada para la Compaia y sus Subsidiarias) constituye la transferencia de
la totalidad o sustancialmente la totalidad de los bienes y aclivos de la Compaiiia.

Al producirse una fusion propiamente dicha o por absorcién, combinacidn o cualquier transferencia de la
totalidad o sustancialmente Ia totalidad de los bienes y activos de la Compafiia y sus Subsidiarias de
conformidad con este compromiso, en virtud de los cuales la Compafiia no sea la sociedad continuadora,
la Entidad Subsistente formada por dicha fusidén propiamente dicha con la Compaiiia o que absorbe a la
misma en virtud de una fusidn por absorcion o a la que se efectia dicha transmision, locacion o
transferencia, serd la sucesora de la Compafifa en virtud de las Obligaciones Negociables, sustituird a la
misma y podrd ejercer todos y cada uno de sus derechos y facultades con el mismo efecto que
corresponderia si dicha Entidad Subsistente hubiera sido designada como tal.

Los inversores renuncian expresamente a ejercer su derecho de oposicién previsto en los Articulos
83, 88 y concordantes de la Ley General de Sociedades y en el Articulo 4 de Ia Ley N° 11.867, para
el supuesto de que la fusién propiamente dicha y/o escision o la fusién por absorcién, o Ia venta,
cesion, transferencia, locacidn, transmisién o enajenacion bajo cralquier modalidad, de la fotalidad
o sustancialmente la totalidad de los bienes y activos de la Compaiiia (determinades en forma
consolidada para la Compaiia y sus Subsidiarias), se realice en los términos y condiciones que
permiten este compromiso.

Algunas Definiciones

A continuacién, se presentan un resumen de algunos de los términos definidos empleados con relacion a
los Compromisos y a los Supuestos de Incumplimiento.

“Aeciones con Derecho a T'ote” con respecto a cualquier Persona, significa titulos de cualguier clase de
las Acciones de Capital de dicha Persona que cenfieren a sus tenedores {(sea en todo momento o en tanto
ninguna clase preferente de acciones tenga facultades de voto en razén del acaecimiento de cualquier
contingencia) el derecho a votar en la eleccion de los miembros del Directorio (u érgano de gobiemo
equivalente de dicha Persona).

“Acciones de Capital " significa:

(1) con respecto a cualquier Persona que sea una sociedad, todas las acciones, participaciones,
partes de interés u otros equivalentes (cualquiera sea su designacion e independientemente
de que tengan o no derecho de voto) del capital social, incluyendo cada clase de Acciones
Ordinarias y Acciones Preferidas de dicha Persona;

{2) conrespecto a cualguier Persona que no sea una sociedad por acciones, todas y cada una de
las participaciones en una sociedad colectiva, o participaciones de capital o en la titularidad
de dicha Persona, y

(3) cualesquiera warranis, derechos u opciones de compra de cualquiera de los instrumentos o
participaciones mencionados en las cldusulas (1) o (2) precedentes.

“deciones Ovdinarias” de cualquier Persona significa todas las acciones, participaciones u otras partes de
interds asi como otros equivalentes {cualquiera sea su designacién y tengan o no derecho de voto) de
participaciones en el capital ordinario de dicha Persona, se encuentren en circulacién en la Fecha de
Emisién v Liquidacién o se emitan con posterioridad a la misma e incluye, sin caracter taxativo. todas las
series v clases de dichas participaciones en el capital ordinario.

“dcciones Preferidas” de cualquier Persona significa cualesquiera Acciones de Capital de dicha Persona
que tengan derechos preferenciales sobre cualesquiera otras Acciones de Capital de dicha Persena en lo
que respecta a dividendos, distribuciones o rescates o en ocasion de la liquidacion.

“Agencia Calificadora” significa Moody's, S&P o FIX.

“Bienes"” significa, con respecto a cualquier Persona, cualquier participacion de dicha Persona en
cualquier tipo de bienes o activos, sean muebles, inmuebles o mixtos, tangibles o intangibles, incluyendo
Acciones de Capital de cualquier otra Persona y otros valores negociables de la misma.

“Cambio de Control” se considerard que se produce un Cambio de Control si cualquier Persona o grupo
de personas que no sean uno o mas tenedores Permitidos, son o se constituyen en Titulares Beneficiarios
(como se define mds adelante) directos o indirectos de un total superior al 50% de la facultad de voto total
de las acciones con derecho a voto de la Compaiiia v dicha otra Persona o grupo tienen derecho a elegir
una mayoria del Directerio de la Compaiiia (incluyendo a una Entidad Subsistente, de corresponder).
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A los fines de esta definicién:

(@) “Tirular Bengficiario™ tendra el significado especificado en las Normas 13d-3 y 13d-5 de la
Ley de Mercados de los Estados Unidos de América.

(b) “Persona” tendrd el significado correspondiente a “persona” que se emplea en los
Articulos 13(d) y 14(d) de la Ley de Mercados de los Estados Unidos de América; y

(¢) Se considerard que los tenedores Permitidos o cualquier otra Persona o Grupo son Titulares
Beneficiarios de acciones con derecho a voto de una sociedad detentadas por cualquier otra
sociedad (la “sociedad controlante”) en tanto los tenedores Permitidos o dicha otra Persona
O grupo, seguin corresponda, sean titulares beneficiarios, directos o indirectos. de un total de
al menos ¢l 50% del poder de voto de las acciones con derecho a voto de la sociedad
controlante.

“Deuda " significa respecto de cualquier Persona sin duplicacién: (a) todas las obligaciones por préstamos
de dinero de dicha Persona; (b) todas las obligaciones de dicha Persona evidenciadas por bonos,
debentures, pagarés u otros instrumentos similares; (¢) todas las obligaciones de esa Persona bajo
cualquier leasing que requiera ser clasificado o contabilizado como arrendamiento financiero {capital
lease obligations) bajo NIIF; {d) todas las obligaciones de esa Persona emitidas o asumidas como precio
de compra diferido de propiedades o de servicios, todas las obligaciones sujetas a condicién de venta y
todas las obligaciones bajo cualquier contrato de retencién de titulo (pero excluyendo cuentas comerciales
a pagar y otros pasivos devengados incurridos dentro del giro ordinario de los negocios); (e) tedas las
obligaciones exigibles y pagaderas en virtud de cartas de crédito, aceptaciones bancarias u opetaciones de
crédito similares, incluyendo obligaciones de reembolso en virtud de las mismas; (f) garantias de dicha
Persona en relacion a la Deuda referida en las cldusulas (a) a (e) anteriores y la clausula (h) siguiente; y
(g) toda Deuda de cualquier Persona del tipo referido en las clausulas (a) a (f) anteriores, que se
encuentren garantizadas por cualquier Gravamen sobre cualquier Bien o activo de dicha Persona.

“Directorio” significa, en relacion con cualquier Persona, el Directorio, el comité directivo u organo de
gobierno similar de dicha Persona o cualquier comité debidamente autorizado del mismo.

“Gravamen” significa cualquier gravamen, hipoteca, prenda, derecho real de garantia o privilegio
similar.

“Grupo " significa dos (2) o mds Personas que actiian en conjunto como uha sociedad colectiva, sociedad
en comandita. sindicato u otro grupo a los efectos de adquirir, detentar, votar o enajenar Acciones de
Capital de otra Persona.

“Incurrir” significa, con respecto a cualquier Deuda u otra obligacién de cualquier Persona, crear, emitir,
incurrir {inclusive mediante conversion, canje o de otre modo), asumir, garantizar o de otro modo ser
responsable respecto de dicha Deuda u otra obligacion en el balance de dicha Persona (y los términos
“Asuncién”, “Incurrido/a” e “*Incurriendo™ tendrén significados correlativos con lo que antecede).

“Moody’s" significa Moody’s Latin America Agente de Calificacién de Riesgo S.A. y sus sucesores y
cesionarios.

“Negocio Permitido " significa cualguier negocio relacionado, accesorio o complementario a los negocios
de la Compafila y sus Subsidiarias en la Fecha de Emisién y Liquidacion, incluyendo, sin caracter
taxativo, cualquier actividad fuera de Argentina.

“Persona" significa cualquier persona humana, sociedad colectiva, sociedad en comandita, sociedad
comercial, sociedad por acciones, sociedad de responsabilidad limitada, organizacién sin personeria
juridica, fideicomiso o union transitoria de empresas o una agencia gubernamental o subdivision politica
de la misma.

“Préstamos” significan la deuda financiera de Cresud que esta incluida en el Balance Bdsico de la
Compaiiia en el rubro pasivo corriente menor a un afio de acuerdo al dltimo balance publicado, Se aclara
que a los efectos de esta definicién no serdn incluidos, de ninglin modo, dentro del concepto los pasivos
de las sociedades New Lipstick LLC y sus subsidiarias, IDB Development Corporation Ltd., Discount
Investment Corporation Litd. y sus Subsidiarias asi como cualquier compafiia que surja como
consecuencia de una reorganizacion societaria en Israel en virtud del cumplimiento de Ja normativa legal
aplicable en materia de Ley de Concentracion N° 5774-13 (independientemente de que los estados
financieros de cualquiera de dichas compafiias se consoliden en cualquier momento gon los estados
financieros de la Compafiia o que por la ocurrencia de algun supuesto de reorganizacién fvcietaria dichos
pasives quedaran comprendidos y/o incluidos y/o contabilizados dentro de fa Compaiiia).
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“Reduccidn de la Calificacion” se considerard que se ha producido una Reduccion de la Calificacion si
dentra de los noventa (90) dias de una fecha de calificacion una de las Agencias Calificadoras otorga a las
Obligaciones Negociables una calificacion que sea inferior a la Calificacién de las Obligaciones
Negociables {a nivel nacional o internacional) aplicable inmediatamente antes de la fecha de calificacidn,
siempre que dicha Reduccion de la Calificacidn se relacione en forma total o parcial con un Cambio de
Control.

“Subsidiaria” significa, con respecto a cualquier Persona, cualquier otra Persona en la cual la primera
detenta directa o indirectamente mds de un 50% de lIa facultad de voto de las Acciones con Derecho a
Volo en circulacion de dicha otra Persona; quedando establecido, para evitar dudas y sin perjuicio de
cualquier disposicion en contrario del presente, que New Lipstick LLC y sus subsidiarias; IDB
Development Corporation Ltd. y Discount Investment Corporation Litd, (“*DIC™), sus Subsidiarias asi
como cualguier compafifa gue surja como consecuencia de una reorganizacion societaria en Israel en
virtud del cumplimiento de la normativa legal aplicable en materia de Ley de Concentracion N° 5774-13,
ne serdn en ningln caso (i) consideradas una ~Subsidiaria™ a los fines de los presentes, o (ii) tomadas en
cuenta a los fines de cualquiera de las definiciones o de los compromisos asumidos en la presente
descripcion de la oferta y la negociacidén (sin perjuicio de que los estados financieros de cualquiera de
dichas compafias se consoliden o no en cualquier mormento con los estados financieros de la Compafiia).

“Supuesto Desencadenante de un Cambio de Control” significa el acaecimiento de un Cambio de
Control y de una Reduccion de la Calificacion.

“S&P " significa Standard & Poor’s Ratings Argentina S.R.L. ACR y sus sucesores y cesionarios.

“Tenedor " significa la Persona a cuyo nombre esté registrada determinada Obligacion Negociable en el
registro llevado por Caja de Valores en ese momento.

“Tenedores Permitidos” significa uno o mds de los siguientes: (i) Eduardo S. Elsztain, Sail Zang v
Alejandro G. Elsztain junto con sus respectivos padres, hermanos, hermanas, hijos v otros familiares y
cualquiera de los descendientes, herederos, legatarios y sucesores asi como los conyuges o ex-conyuges
de cualquiera de ellos, (ii) cualquier patrimoenio sucesorio, tutor, custedio y demas representantes legales
de cualquiera de ellos y (iii) cualguicr afiliada de cualquiera de ellos o cualesquiera otras Personas
(incluyendo cualquier fideicomiso, sociedad colectiva u otra entidad) controladas por o para el beneficio
de los mismos

Supuestos de Incumplimiento
Véase "De la oferta y la negociacion—Supuestos de incumplimienio " del Prospecto del Programa.
Asambleas, modificacién y dispensa

La Compaiifa podrd, sin necesidad del consentimiento de los Tenedores, modificar y reformar los
términos y condiciones de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII para cualquiera de los siguientes
fines:

- agregar compromisos adicionales, supuestos de incumplimiento, restricciones, condiciones o
disposiciones que sean en beneficio de los Tenedores de las Obligaciones Negociables Clase
XXX,

- otorgar cualguier derecho 0 poder que nos fuera conferido;

- parantizar las obligaciones negociables de cualquier clase de acuerdo con sus requisitos o de otra
forma;

- acreditar la sucesion de nosotros en otra persona ¥ la asuncion por parte de dicho sucesor de
nuestros compromisos y obligaciones en las obligaciones negociables en virtud de cualquier
fusion por absorcién, consolidacién o venta de activos;

- cstablecer la forma o los términos v condiciones de cualguier clase nucva de obligaciones
negociables;

- cumplir con cualquier requerimiento de la CNV con ¢l objeto de obtener o mantener la
autorizacidn de oferta publica de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII;
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- realizar cualquier modificacion que sea de naturaleza menor o técnica o para corregir o
complementar alguna disposicién ambigua, incompatible o defectuosa incluida en este
Suplemento de Prospecto, siempre que esa modificacién, correccién o suplemento no afecten en
forma adversa los derechos de los Tenedores de las Obligaciones Negociables Clase XXO(II; o

- realizar toda otra modificacién de los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables
Clase XXXIII, de forma tal que no afecte en forma sustancial y adversa los derechos de los
Tenedores de Obligaciones Negociables en cualquier aspecto sustancial.

Se podré efectuar modificaciones y reformas a las Obligaciones Negociables Clase XXXIII, asi como
también se podré dispensar el cumplimiento futuro o incumplimiento anterior, a exclusiva opcion de la
Compaiiia, (i) mediante la adopcién de una resolucion en una asamblea de Tenedores de obligaciones
negociables segin lo establecido mds adelante, o (ii) mediante el consentimiento fehaciente segin surge
de la Ley 27.440 de Financiamiento Productivo y/o sus modificatorias de al menos el 50% de ios
Tenedores del valor nominal de las obligaciones negociables en circulacion. Sin embargo, sin el
consentimiento de los Tenedores de al menos el 2/3 (dos tercios) del valor nominal de las obligaciones
negociables en circulacién, tal modificacion o reforma y dicha dispensa no podra, entre otras: (i}
prorrogar la fecha de vencimiento para el pago de capital, prima, si hubiera, o intereses sobre dicha
obligacién negociable, (ii) reducir el capital, la porcién del capital que deba pagarse después de la
caducidad de plazos, la tasa de intetds o 1a prima pagadera al momento del rescate de cualquiera de estas
obligaciones negociables, (iii) reducir nuestra obligacién de pagar Montos Adicionales sobre dicha
obligacién negociable, (iv) acortar el periodo durante el cual no tengamos permitido rescatar dicha
obligacion negociable o permitir que rescatemos si no estuviera permitido, (v) cambiar la moneda en la
cual debe pagarse cualquier obligacion negociable o la prima o intereses sobre dicha obligacion
negociable o los lugares de pago requeridos, o (vi) reducir el porcentaje del valor nominal total de
obligaciones negociables necesario para modificar, reformar o complementar las obligaciones
negociables, para la dispensa del cumplimiento de ciertas disposiciones o para dispensar ciertos
incumplimientos (las “Condiciones Esenciales™).

Las Obligaciones Negociables Clase XXXIII contienen disposiciones relativas a la convocatoria de
asamblcas de tenedores de obligaciones negociables para considerar los temas que afecten sus derechos.
Las asambieas de tenedores de obligaciones negociables podrén ser convocadas por nuestro Directorio o
nuestra Comision Fiscalizadora, o cuando sea requerido por los tenedores que posean por lo menos 5%
del valor nominal de las obligaciones negociables en circulacién. Las asambleas de tenedores que se
celebren a tenor de la solicitud escrita de tenedores de obligaciones negociables serdn convocadas dentro
de los 40 dias de la fecha en la gue recibamos tal solicitud escrita. Dichas asambleas se llevarén a cabo en
la Ciudad Auténoma de Buenos Aites y se¢ podran llevar a cabo a distancia por medios de
telecomunicacién de acuerdo a lo establecido en el articulo 61 de la Ley de Mercado de Capitales.

La convocatoria para una asamblea de tenedores de obligaciones negociables (la cual incluira la fecha,
lugar y hora de la asamblea, ¢l orden del dia y los requisitos de asistencia) serd enviada segun lo
establecido bajo el tftulo “—Notificaciones”, entre los 10 y 30 dias antes de la fecha fijada para la
asamblea y se publicard durante cinco dias habiles en Argentina, en el Boletin Oficial. en un diario de
amplia circulacion en el pais y en el Boletin de la BCBA (siempre que las obligaciones negociables
coticen en BYMA a través de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires) y en el sitio web del MAE (siempre
que las obligaciones negociables coticen en MAE). Las asambleas de tenedores podran convocarse
simultincamente en primera y segunda convocatoria en el caso de que la asamblea inicial deba ser
postergada por falta de quérum. Sin embargo, para las asambleas que incluyen en el orden del dia
cuestiones que requieren la aprobacion de Condiciones Esenciales por parte de los tenedores, la
convocatoria a una nueva asamblea resultante de la postergacion de la asamblea inicial por falta de
quorum serd enviada con ocho dias de antelacion por lo menos a la fecha fijada para dicha nueva
asamblea, con publicaciones por tres dfas en el Boletin Oficial, un diario de ampiia circulacién en
Argentina y en el Boletin de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (siempre que las obligaciones
negociables coticen en la Boletin de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires).

Para votar en una asamblea de tenedores, una persona debera ser (i} un tenedor de una o mds obligaciones
negociables a la fecha de registro pertinente determinada o (ii) una persona designada mediante un
instrumento escrito como apoderado del tenedor de una o més obligaciones negociables.

El quérum requerido en cualquier asamblea convocada para adoptar una resolucién estard constituido por
las personas que tengan o representen una mayoria del valor nominal total de las obligaciones negociables
en circulacién, ¥ en cualquier asamblea en segunda convocatoria estard constituido por la(f) persona(s)
presente(s) en la segunda asamblea. En la primera o segunda reunién de una asamblea fdebidamente
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convocada y en la cual se hubiera constituido quérum, toda resolucidn para modificar o enmendar, o para
dispensar el cumplimiento, de cualquier disposicion de las obligacienes negociables (salvo las
disposicienes que refieran a las Condiciones Esenciales) serd vilidamente adoptada de ser aprobada por
las personas con derecho a votar la mayoria del valor nominal total de las obligaciones negociables en cse
momento en circulacién representadas y con derechos de voto en la asamblea. Respecto a las Condiciones
Esenciales, tanto el qudrum requerido en una asamblea como la resolucién que alli se adopte, serd
validamente emitida si fuera aprobada por tenedores de al menos el 2/3 (dos tercios) del valor nominal de
ias obligaciones negociables en circulacion. Todo instrumento entregado por o en representacion de
cualquier tenedor de una obligacién negociable en relacidn con cualguier consentimiento de la
mencienada medificacion, enmienda o renuncia sera irrevocable una vez entregado y serd concluyente y
vinculanie para todos los futuros tenedores de dicha obligacidn negociable. Toda modificacién, enmienda
o dispensa de las obligaciones negociables serd concluyente y vinculante para todos los tenedores de
obligaciones negociables, sea que hubieran dado o no su consentimiento al respecto, o hubieran estado
presentes o no en la asamblea, v para todas las obligaciones negociables.

La Compafiia designara la fecha de registro para la determinacién de los tenedores de obligaciones
negociables con derecho a votar en cualquier asamblea y notificara a los tenedores de las obligaciones
negociables.

El consentimiento de cada Tenedor y el sentide de su voto en cada asunto sujeto a su consideracion a
través de una solicitud de consentimiento nos seran remitidos por un medio fehaciente de acuerdo con la
ley argentina. El procedimiento utilizado para instrumentar dicha solicitud deberd garantizar (i) que los
Tenedores hayan recibido previamente toda la informacidn necesaria v (ii) el ejercicio de su derecho de
aprobar o no aprobar los temas sujetos a consideracion,

Nosotros, a través de nuestro Directorio, podemos definir la forma de otorgar ¢l consentimiento y ser
responsables de todo el procedimiento o podemos contratar a un tercero para ese propdsito en los
términos de la Ley 27.440 de Financiamiento Productivo.

El tenedor de una Obligacién Negociable podrd, en cualquier asamblea de tenedores de obligaciones
negociables en la cual dicho tenedor tuviera derecho a votar, o enviando su consentimiento, emitir un
voto por cada délar estadounidense del monto de capital de las obligaciones negociables en poder de
dicho tenedor,

A los fines de las disposiciones precedentes, se considerard que cualgquier obligacion negociable, a partir
de cualquier fecha de determinacidn, estd “en circulacién”, excluyendo:

(i) las obligaciones negociables que, a dicha fecha, hubicran sido canceladas o entregadas para su
cancelacion;

(i1} las obligaciones negociabies que hubieran sido designadas para su rescate de acuerdo con sus
#rminos o que se hubieran tornado vencidas v pagaderas a su vencimiento o de otro modo se hubiera
depositado, una suma suficiente para pagar el capital, prima, intereses y Montos Adicionales u otros
montos sobre dichas obligaciones negociables; o

(iii) las obligaciones negociables en lugar o en reemplazo de las cuales se hubieran entregado otras
obligaciones negociables;

teniendo en cuenta que, para determinar si los tenedores del monto de capital requerido de obligaciones
negociables en circulacién se encuentran presentes en una asamblea de tenedores de obligaciones
negociables a los fines del quérum o si han presiado su consentimiento o votado a favor de cualquier
notificacion, consentimiento, dispensa, modificacién, reforma o complemento, no s¢ computardn y no
serdn consideradas obligaciones negociables en circulacién las obligaciones negociables en nuestro poder,
directa o indirectamente, o en poder de cualquiera de nuestras Afiliadas, incluyendo cualquier
Subsidiaria.

[nmediatamente después de aprobada cualquier modificacidon a los términos y condiciones de las
Obligaciones Negociables, cursaremos nolificacién al respecto a los tenedores de las obligaciones
negaciables y, de corresponder, a la CNV, describiendo en términos generales el contenido de dicha
modificacion.

Ejecucion por parte de los tenedores de Obligaciones Negociables

Salvo lo dispuesto en el siguiente parrafo, ningin tenedor de una obligacidn negociable tendra derecho
alguno en virtud de dicha obligacidén negociable. ni podra valerse de ninguna de sus disposiciones, para
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iniciar un juicio, accion o procedimiento conforme a la fey, en virtud o en relacién con las obligaciones
negociables, o para designar un sindico o funcionario similar, o para cualguier otro recurso en virtud de
dichos documentos, a menos que (i) los tenedores de una mayotia de valor nominal de las obligaciones
negociables en circulacion hubieran notificado previamente por escrito a la Compaiiia e! incumplimiento
respecto de las Obligaciones Negociables y (ii) transcurridos 60 dfas de la recepeion de tal notificacion,
solicitud y oferta de indemnizacién, dicho incumplimiento no hubiera sido subsarnado por la Compaiiia.

Con independencia de cualquier disposicién de cualquier obligacion negociable, el derecho de cualquier
tenedor de obligaciones negociables a percibir el pago del capital y los intereses sobre dicha obligacién
negociable (incluidos Montos Adicionales) en o con posteriotidad a las respectivas fechas de vencimiento
expresadas en dicha obligacion negociable, o a entablar juicio, inclusive una accién gjecutiva individual
con arreglo al Articulo 29 de la Ley de Obligaciones Negociables, para ejecutar cualquiera de dichos
pagos en las respectivas fechas de vencimiento, no se vera limitado o afectado sin el consentimiento de
dicho tenedor.

El titular beneficiario de obligaciones negociables representadas por una obligacion negociable global
podré obtener del depositario pertinente, ante su solicitud y sujeto a ciertas limitaciones, un certificado
representativo de su participacion en la obligacién negociable global respectiva de conformidad con la
Ley de Mercado de Capitales. Este certificado permitira al titular beneficiario iniciar acciones judiciales
ante cualquier tribunal competente en Argentina, incluidas acciones ejecutivas, para abtener el pago de
los montos vencidos en virtud de las obligaciones negociables.

Reintegro de Fondos; Prescripcion

Los fondos depositados para €l pago del capital o intereses o cualquier otro monto que deba pagarse en
relacidn con cualquicr obligacion negociable (incluyendo Montos Adicionales) ¥ que no se hubieran
destinado y permanecieran sin ser reclamados tres afios después de la fecha en que el capital o intereses u
otro monto se hubieran tornado vencidos y pagaderos, salvo disposicién en contrario conforme a la
normativa aplicable, nos seran reintegrados previa solicitud por escrito, y el tenedor de dicha abligacién
negociable, salvo disposicién en contrario conforme a la normativa aplicable, recurriré a partir de ese
momento exclusivamente a nosotros para cualquier pago que dicho tenedor tuviera derecho a cobrar.

Todos los rectamos contra nosotros por el pago de capital o intereses o cualquier otro monto que deba
pagarse en refacion con cualquier obligacion negociable (incluyendo Montos Adicionales) prescribiran,
salvo que se realicen dentro de los diez afios en el caso def capital y cuatro afios en el caso de los intereses
(i) de la fecha en que dicho pago vencié por primera vez, o (ii) si el tenedor no hubiera recibido el monto
completo en o con anterioridad a la fecha de vencimiento, de la fecha en la que hubiera recibido el monto
completo.

Deterioro, sustraccion, pérdida y destruccion de titulos valores o de sus registros.
Normas comunes para titulos valores

El Cédigo Civil y Comercial en su articulo 1852, establece el ambito de aplicacion en caso de sustraccién,
pérdida o destruccion de titulos valores incorporados a documentos representativos, en tanto no existan
normas especiales para tipos determinados de ellos. El procedimiento se lleva a cabo en la jurisdiccion del
domicilio del acreedor, en los titulos valores en serie; o en la del lugar de pago, en los titulos valores
individuales. Los gastos son a cargo del solicitante. La cancelacion del titulo valor no perjudica los
derechos de quien no formula oposicién respecto de quien obtiene la cancelacién. En los supuestos en que
la sentencia que ordena la cancelacion queda firme, el juez puede exigir que el solicitante preste caucion
en resguardo de los derechos del adquirente del titulo valor cancelado, por un plazo no supetior a dos
afios.

En el caso de sustitucion por deterioro, el articulo 1853 del Cadigo Civil y Comercial de la Nacion
establece que el portador de un titulo valor deteriorado, pero identificable con certeza, tiene derecho a
obtener del emisor un duplicado si restituye ¢l original y reembolsa los gastos. Los firmantes del titulo
valor criginal estan obligados a reproducir su firma en el duplicado.

Seguidamente, el articulo 1854 del Cédigo mencionado anteriormente refiere a que si los titulos valores
instrumentaban obligaciones de otras personas, ademas de las del emisor, deben reproducirlas en los
nuevos titulos. Igualmente debe efectuarse una atestacion notarial de correlacién. Cuando los terceros se
oponen a reproducir instrumentalmente sus obligaciones, debe resolver el juez poff el procedimiento
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contradictorio mas breve que prevea la ley local, sin perjuicio del otorgamiento de los titulos valores
provisorios o definitives, cuande corresponda.

Sustraccion, pérdida o destruccidn de los libros de registro

Si se trata de titulos valores nominativos o titulos valores no cartulares, incluse los ingresados a sistemas
de anotaciones en cuenta segin el articulo 1836 del Codigo Civil y Comercial de la Nacidn, la
sustraccion, pérdida o destruccion del libro de registro respectivo, incluso cuando sen llevados por
ordenadores, medios mecdnicos 0 magnéticos u otros, debe ser denunciada por el emisor o por quien lo
lleva en su nombre, dentro de las 24 (veinticuatro) horas de conocido ¢l hecho.

La denuncia debe efectuarse ante el juez del domicilio del emisor, con indicacion de los elementos
necesarios para juzgarla y contener los datos que puede aportar el denunciante sobre las constancias que
incluia el libro. Copias de la denuncia deben ser presentadas en igual término al organisme de centralor
societario, al organismo de contralor de los mercados de valores y a las entidades expresamente
autorizadas por la ley especial o la autoridad de aplicacidn y cajas de valores respectivos, en su caso.

Recibida la denuncia, ¢l juez ordenard la publicacion de edictos por cinco dias en el Boletin Oficial y en
uno de los diarios de mayor circulacion en la Repiblica Argentina para citar a quienes pretenden derechos
sobre los titulos valores respectivos, para que se presenten dentro de los 30 (ireinta) dias al perito
contador que se designe, para alegar y probar cuanto estimen pertinente, bajo apercibimiento de
resolverse con las constancias gue se agreguen a las actuaciones. Los edictos deben contener los
elementos necesarios para identificar al emisor, los titulos valores a los que se reflere el regisiro v las
demds circunstancias que el juez considere oportunas, asi como las fechas para ejercer los derechos a que
se refiere el articulo 1878 del Codigo Civil y Comercial de Ja Nacidn. Si el emisor tiene establecimientos
en distintas jurisdicciones judiciales, los edictos se deben publicar en cada una de ellas,

Si el emisor ha sido autorizado a la oferta pablica de los titulos valores a los que se refiere el registro, la
denuncia debe hacerse conocer de inmediato al organismo de contralor de los mercados de valores y a las
entidades expresamente autorizadas por Ia ley especial o la autoridad de aplicacién en los que se
negocien, debiéndose publicar edictos en los boletines respectivos. Si los titulos valores han sido
colocados © negociados pidblicamente en ¢l exterior, el juez debe ordenar las publicaciones o
comunicaciones que estime apropiadas.

Las presentaciones se efectoan ante el perito contador designado por €l juez. Se aplica el procedimiento
de la verificacidn de créditos en los concursos, incluso en cuanto a los efectos de las resoluciones, los
recursos y las presentaciones tardias. Las costas ordinarias del procedimiento son soportadas
solidariamente por el emisor y por quien llevaba el libre, sin perjuicio de la repeticion entre ellos.

El juez debe disponer la confeccion de un nuevo libro de registro, en el que se asienten las inscripciones
que se ordenen por sentencia firme. El juez puede conceder a los presentanies el gjercicio cautelar de los
derechos emergentes de los titulos valores antes de la confeccidn del nuevo libro, en su caso, antes de que
se dicte o quede firme la sentencia que ordena la inscripcién respecto de un titulo valor determinado,
conforme a la verosimilitud del derecho invocado y, de estimarlo necesario, bajo la caucidn que
determine. En todos los casos, el emisor debe depositar a la orden del juez las prestaciones de contenido
patrimonial que sean exigibles.

La denuncia de sustraccidn, pérdida o destruccidn del libro de registro autoriza al juez, a pedido de parte
interesada y conforme a las circunstancias del caso, a disponer una intervencion cautelar o una veeduria
respecto del emisor ¥ de quien llevaba el libro, con la extension que estima pertinente para la adecuada
proteccién de guienes resultan titulares de derechos sobre los titulos valores registrados. Puede, también,
ordenar la suspension de la realizacién de asambleas, cuando circunstancias excepcionales asi lo
aconsejen,

Ley Aplicable, Sentencias, Jurisdigcién, Notificaciones Procesales, Renuncia a Inmunidades.
Domicilio de Pago.

Las Obligaciones Negociables se regirdn por, y serdn interpretadas de conformidad con, las leyes de la
Repiiblica Argentina.

La Compafiia someterd sus controversias con relacion a las Obligaciones Negociables a la jurisdieeion del
Tribunal de Arbitraje General de [a BCBA (en ejercicio de las facultades delegadas por BYMA a la
BCBA en virtud de la Resolucion N°18.629 de la CNV), conforme se deriva del articulo 32, inciso f) de la
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Ley de Mercado de Capitales, o el que se cree en un futuro en la BCBA de conformidad con el articulo 46
de la Ley de Mercado de Capitales de acuerdo con las reglas del arbitraje. Sin perjuicic de ello, los
tenedores de las Obligaciones Negociables podran someter sus controversias en relacion con las mismas a
la jurisdiccion no exclusiva del Tribunal de Arbitraje General de la BCBA o el que se cree en el futuro en
la BCBA de conformidad con el articulo 46 de la Ley de Mercado de Capitales o bien a la de los
tribunales judiciales en lo comercial de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, a opcién exclusiva del
tenedor en cuestion. A su vez, en los casos en que las normas vigentes establezcan la acumulacién de
acciones entabladas con idéntica finalidad ante un solo tribunal, la acumulacion se efectuard ante el
tribunal judicial,

EL PAGO DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES CLASE XXXIII SERA REALIZADO EN
LA CIUDAD DE NUEVA YORK, ESTADOS UNIDOS, A CUYO FIN LA COMPANIA PONDRA
A DISPOSICION DOLARES ESTADOUNIDENSES EN UNA CUENTA INFORMADA POR
CAJA DE VALORES EN DICHA JURISDICCION.,

Calificacitn de Riesgo

La Compaiiia ha optado por solicitar la calificacién de riesgo de las Obligaciones Negociables Clase
XXXII1. En tal sentido, FIX se encuentra preparando el dictamen de calificacién de tiesgo, el cual estard
disponible durante el periodo de difusion piblica de las Obligaciones Negociables y se informarg por
aviso complementario. Tal calificacién no representa en ningdin caso una recomendacién para comprar,
mantener o vender las Obligaciones Negociables Clase XXXIII. El dictamen de calificacién de riesgo, a
ser emitido por FIX podrd ser consultado en la Pégina Web de la CNV. Los mecanismos para asignar
calificaciones utilizadas por las sociedades calificadoras argentinas podran ser diferentes en aspectos
importantes de los utilizados por las sociedades calificadoras de riesgo de los Estados Unidos de América
u otros paises. Para mds informacién sobre el tema véase “Calificacion de Riesgo” en el presente
Suplemento de Prospecto y la Pigina Web de la CNV donde estaran disponibles las actualizaciones de la
calificacidn,

La calificacion de un titulo no constituye una recomendacién para comprar, vender o detentar titulos y
puede estar sujeta a revision o revocacién en cualquier momento por las agencias de calificacién. Las
calificaciones utilizadas por las agencias calificadoras argentinas pueden diferir en aspectos
significatives de las utilizadas por las agencias de calificacién de los Estados Unidos de América u
otros paises. Se puede obtener una explicacion del significado de las calificaciones de cada agencia de
calificacion argentina consultando a dicha agencia de calificacion.

Conforme lo dispuesto en e] articulo 25 de la Seccion VIII del Capitulo { del Titulo IX de las Normas de
la CNV, los emisores que en forma voluntaria soliciten el servicio de calificacion de riesgo de los valores
negociables al momento de su emisién deberan mantenerlo hasta su cancelacion total salvo
consentimiento unanime de los tenedores de los valores negaciables emitidos.

Asimismo, y de acuerdo con lo establecido por el articulo 47, Seccién X, Capitulo I del Titulo IX de las
Normas de la CNV y sus modificatorias, la sociedad calificadora de las obligaciones negociables, tendra
¢l deber de revisar de manera contitua y permanente la calificacién de riesgo emitida respecto a las
Obligaciones Negociables Clase XXXI11, durante el periodo de vigencia. La sociedad calificadora debera
realizar al menos cuatro informes respecto a las Obligaciones Negociables por afio. De producirse
cualquier evento que pudiera producit cambios sustanciales que puedan afectar la cali icacion, ia
calificadora debera efectuar un nuevo dictamen acerca de la calificacién de las obligaciones gociables,

-
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MODIFICACIONES PROPUESTAS A LOS TERMINOS DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES EXISTENTES

La Compafifa estd solicitando el consentimiento de los Tenedores Elegibles de las Obligaciones
Negociables Existentes, en los términos y sujeto a las condiciones establecidas en este Suplemento
de Prospecto, para realizar las Modificaciones Propuestas Esenciales, o las Modificaciones
Propuestas No Esenciales, segiin correspenda.

Se considerara que los Tenedores Elegibles irrevocablemente otorgan de manera simultdnea y
expresa su Consentimiento para que la Compaiiia implemente Modificaciones Propuestas a los
términos de las Obligaciones Negociables Existentes, mediante la aceptacién de la Oferta de Canje v
presentacion de sus Obligaciones Negociables Existentes en la Oferta de Canje. Asimismo, Ia
aceptacion de la Oferta de Canje constituird un compromise irrevocable por parte del Tenedor
Elegible a otorgar aquellos ofros documentos y consentimientos que pudieran ser necesarios o de
cualquier mode requeridos por la Sociedad, a los efectos de implementar validamente las
Modificaciones Propuestas, segiin corresponda. Para mayer informacién véase “Factores de Riesgo
— Riesgas relacionades con las Obligaciones Negociables Existentes- Riesgos relacionades con la
Oferta de Canje”.

En caso que se obtenga el Consentimiento de al menos el 50% del capital de las Obligaciones
Negociables Existentes en circulacion, la Compafifa podrd realizar las Modificaciones Propuestas No
Esenciales, que modificaran condiciones no esenciales respecto de los términos de las Obligaciones
Negociables Existentes.

Los Tenedores Elegibles que no presten su consentimiento para implementar las Modificaciones
Propuestas No Esenciales estardn de todos modos sujetos a las modificaciones de los términos y
condiciones de las Obligaciones Negociables Existentes, si la Compaiia recibe el Consentimiento del
50% o mas del capital de las Obligaciones Negociables Existentes en circulacion, y en consecuencia, los
términos de las Obligaciones Negociables Existentes fueran medificados por la Compaiiia.

Las siguientes Modificaciones Propuestas No Esenciales modificarfan en su totalidad los términos y
condiciones dispuestos en ¢l suplemento de prospecto correspondientes a las Obligaciones Negociables
Existentes de fecha 27 de junio de 2019:

- Eliminar las subsecciones denominadas “Compromisos de la Compafiia” y “Supuestos de
Incumplimiento” de la Seccion “Oferta de los Valores Negociables” del suplemento de prospecto
correspondientes a las Obligaciones Negociables Existentes de fecha 27 de junio de 2019.

Por lo tanto, a partir de la implementacion de las Modificaciones Propuestas No Esenciales, los términos
y condiciones originales de las Obligaciones Negociables Existentes se mantendran vigentes, excepto con
respeto a lo descripto bajo las subsecciones denominadas “Compromisos de la Compaiila” y “Supuestos
de Incumplimiento™ de la Seccion “Oferta de los Valores Negociables” del suplemento de prospecto
correspondientes a las Obligaciones Negociables Existentes de fecha 27 de junio de 2019, que serdn
eliminadas en su totalidad.

En este sentido, en caso que las Modificaciones Propuestas No Esenciales sea aceptada por una mayoria
requerida de tenedores, conforme a los requerimientos y procedimientos legales que se detallan més
arriba, los términos y condiciones del Suplemento de Prospecto serdn modificados y remplazados, a
efectos de reflejar las Modificaciones Propuestas No Esenciales, mediante la celebracion de una adenda al
Suplemento de Prospecto.

En caso que se obtenga el Consentimiento por un monto igual o superior al 90% del capital de las
Obligaciones Negociables Existentes en circulacion, la Compafiia impiementard las Modificaciones
Propuestas Esenciales, en virtud de las cuales los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables
Existentes seran modificados y remplazados.

Los Tenedores Elegibles que no presten su consentimiento para la implementacion de las Modificaciones
Propuestas Esenciales estardn de todos modos sujetos a los términos y condiciones de las Obligaciones
Negociables Existentes modificados, si la Compaiiia recibe el Consentimiento del 90% o mas del capital
de las Obligaciones Negociables Existentes en circulacion, y en consecuencia, los térmings de las
Obligaciones Negociables Existentes fueran medificados por la Compaiifa.

Las Modificaciones Propuestas Esenciales modificarian y remplazarian en su totalidad los siguientes
términos y condiciones dispuestos en el suplemento de prospecto correspondientes a las Obligaciones
Negociables Existentes de fecha 27 de junio de 2019:
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- Fecha de Vencimiento: serd la misma Fecha de Vencimiento aplicable a las Obligaciones
Negociables Clase XXXIII, la cual sera informada en el Aviso de Resultados.

- Fechas de Pago de Intereses: se agregarén las mismas fechas aplicables a las Obligaciones
Negociables Clase XXXIII, las cuales seran informadas en el Aviso de Resultados,

Por lo tanto, a partir de la aplicacion de las Modificaciones Propuestas Esenciales, los términos y
condiciones originales de las Obligaciones Negociables Existentes se mantendrdn vigentes, excepto con
respeto a la Fecha de Vencimiento y las Fechas de Pago de Intereses, que seran remplazadas, de acuerdo a
to previsto anteriormente,

En este sentido, en caso que las Modificaciones Propuestas Esenciales sea aceptada por una mayoria
requerida de tenedores, conforme a los requerimientos y procedimientos legales que se detallan mas
arriba, los términos y condiciones del Suplemento de Prospecto serdn modificados y remplazados, a
efectos de reflejar las Modificaciones Propuestas Esenciales, mediante la celebracion de una adenda al
Suplemento de Prospecto.

A los efectos de computar el porcentaje del monto total de capital de las Obligaciones Negociables
Existentes que otorguen el Consentimiento mencionado precedentemente, no se computarén v no serdn
consideradas Obligaciones Negociables Existentes en circulacién, las Obligaciones Negociables
Existentes en nuestro poder, directa o indirectamente, o en poder de cualquiera de nuestras Afiliadas,
incluyendo cualquier Subsidiaria,

Los Tenedores Elegibles de Obligaciones Negociables Existentes deben por lo tanto considerar el afecto
que las Modificaciones Propuestas tendrin sobre sus posiciones si no oftecen sus Obligaciones
Negociables Existentes en la Oferta de Canje y el Consentimiento. En cualquier momento posterior al
Comienzo de [a Oferta de Canje y antes de la Fecha de Expiracién, si la Compafifa recibe consentimientos
vélidos suficientes para dar efecto a las Modificaciones Propuestas, la Compafiia podrd adoptar dichas
modificaciones e implementarlas en la Fecha de Emision y Liquidacidn, sin que ello Storgue ningin
derecho de compensaci6n de algin otro tipo a los tenedotes que no participen de la Ofertﬁe Canje.

i
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PLAN DE DISTRIBUCION
Oferta de Canje

La Oferta de Canje estd dirigida a los Tenedores Elegibles. En virtud de la Oferta de Canje, las
Obligaciones Negociables Clase XXXIII pueden ser suscriptas Unicamente en especie mediante el canje
de las Obligaciones Negociables Existentes, todo ¢llo de conformidad con lo descripto en la seccién
“Qferta de Suscripcion de Qbligaciones Negociables en Canje de Obligaciones Negociables Existentes-
b} Descripeion de la Qferta de Canje ™,

Dadas las caracteristicas y la naturaleza de la Oferta de Canje, en ¢l cual los destinatarios de la Oferta de
Canje son los Tenedores Elegibles y que CRESUD no recibird pago alguno en efective ni habra
competencia entre los inversores, ni s¢ prevé ningln proceso licitatorio, el proceso de colocacion primaria
por oferta piiblica mediante los mecanismos de subasta o licitacion piblica o formacién de libro llevados
a cabo a través de sistemas informaticos presentados por los mercados autorizados previsto en el Articulo
1, Capitulo IV, Titulo VI de las Normas de la CNV, no resulta aplicable,

Asimismo, de acuerdo con lo establecido en el Articulo 3, Capitulo 1V, Titulo VI de las Normas de la
CNV, en los casos de refinanciacién de deudas empresarias, como el presente, se considerard
cumplimentado el requisito de oferta piblica cuando los inversores de la nueva emisién revistan el
cardcter de tenedores de las obligaciones negociables objeto de canje.

La Emisora designé a los Colocadores para desempefiarse como colecadores ¢n la Oferta de Canje. Los
Colocadores actuardn sobre la base de sus mejores esfuerzos, en los términos del articulo 774, inciso a)
del Cédigo Civil y Comercial de la Nacidn, y conforme con los procedimientos usuales en el mercado de
capitales de la Republica Argentina, Por tales servicios, recibirdn una comisién de colocacion de parte de
la Emisora. A fin de colocar las Ohligaciones Negociables en la Oferta de Canje. los Colocadores ilevaran
adelante tas actividades usuales para la difusion publica de la informacién referida a 1a Emisora y a las
Obligaciones Negociables, y para invitar a los Tencdores Elegibles a presentar las correspendientes
Solicitudes de Canje, para integrar en especie Obligaciones Negociables mediante el canje de
Obligaciones Negociables Existentes. Podran responder preguntas y brindar asistencia a dichos tenedores
con relacidn a la Oferta de Canje, pero los Tenedores Elegibles harédn sus propios arreglos para participar
en la Oferta de Canje siguiendo ¢l procedimiento detallado en “Descripcion de la Oferta de Canje-
Procedimientos para la Presentacion”. Los Colocadores no constataran si los inversores interesados que
le requieran informacion sobre la Oferta de Canje son o no Tenedores Elegibles,

Todas aquellas consultas sobre los términos de la Oferta de Canje podran dirigirse a las direcciones de
correo electronico y ndmeros de teléfono de cualquiera de los Colocadores que se indican en el Aviso de
Suscripcion.

Liguidacion

La liquidacién de la emisién y la entrega de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII se realizaran de
conformidad con los términos de la Oferta de Canje, de acuerdo con lo previsto en la seccion “Oferta de
Suscripcion de Obligaciones Negociables en Canje de Obligaciones Negociables Existertes—b)
Descripcion de la Oferta de Canje ",



FACTORES DE RIESGO

Invertir en las Obligaciones Negociables Clase XXXIII implica asumir ciertos riesgos. Antes de tomar
decisiones de inversion respecto de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII, el publico inversor
deberd considerar los factores de riesgo que se describen a continuacion y en el titulo “Factores de
Riesgo” en el Prospecto de fecha 23 de octubre de 2020 ya que la presente seccién complementa y
actualiza el titulo “Factores de Riesgo" del Prospecto.

Centro de Operaciones Argentina
Riesgos relacionados con Argentina

La pandemia de COVID-19 y las medidas gubernamentales para contener el virus estin afectando
negativamente nuestro negocio y los resultados de nuestras operaciones y, considerando que las
condiciones evolucionan rdpidamente, no podemos predecir con precision el impacto final en el
resultado de nuestras operaciones,

El gobierno argentino ha adoptado maltiples medidas en respuesta a la pandemia de COVID-19, incluido
un aislamiento social, preventivo y obligatorio a nivel nacional que comenzo el 19 de marzo de 2020 y
que se extendio en sucesivas oportunidades, mas recientemente hasta el 8 de noviembre de 2020.
Finalmente, el 6 de noviembre del 2020, el Gobierno Nacional dio por finalizado el aislamiento
obligatorio y dio paso al distanciamiento social en la zona AMBA (Area Metropolitana de Buenos Aires),
el cual fue extendido hasta el 9 de abril de 2021. Sin embargo, debido al aumento de los contagios, el 8 de
abril de 2021, ¢l gobierno argentino dispuso nuevamente medidas ms restrictivas gue fueron prorrogadas
hasta la fecha del presente, encontrindose vigente el Decreto de Necesidad y Urgencia Nro. 287/21,
mediante ef cual el Gobierno Nacional ha dispuesto medidas generales de prevencion respecto del Covid-
19 aplicables en todo el pais, asi como disposiciones locales y focalizadas de contencién de contagios,
entre las cuales se incluye la suspension de ciertas actividades econdémicas, el aislamiento preventivo
obligatorio en los dias del fin de semana y la imposibilidad de circular entre las 0 hs y las 6 hs. El
gobierno también exigié durante los itimos meses la obligacion del cierre de negocios no considerados
esenciales, incluido el cierre de centros comerciales. Asimismo, permanecen prohibidos los eventos
culturales, sociales, recreativos, religiosos o familiares y actividades en general de mas de diez personas,
mientras continfian funcionando los sectores econdmicas, industriales, comerciales y de servicios con
ciertas restricciones y protocolos.

El impacto final de la pandemia en nuestro negocio, el resultado de nuestras operaciones y la situacién
financiera sigue siendo altamente incierio y dependerd de hechos futuros fuera de nuestro control.
incluida la intensidad y duracién de la pandemia y las medidas gubernamentales tomadas para contener el
virus o mitigar el impacto econdmico.

La persistencia de la inflacidn podria tener un efecto adverso en la economia Y en nuestro negocio,
situacion patrimonial y el resultado de nuestras operaciones.

E1 INDEC informd una variacién acumulada del IPC de 24,8% para 2017, 47,6% para 2018, 53,8% para
2019 y 36,1% para 2020. El INDEC informé un IPC de y 4,0%, 3.6%, 4,8% y 4,1 para enero, febrero,
marzo y abril 2021, respectivamente.

El alte nivel de gasto piiblice en Argentina podria tener consecuencias adversas a largo plazo para la
economia argenting,

Durante los dltimos afios, el gobierno argentino ha aumentado sustancialmente el gasto publico.
Argentina registré un déficit primario de 3,9%, 2,4%, 0,4% y 6,5% del PBI en 2017, 2018, 2019 y 2020
respectivamente, Sin embargo, la nueva administracién de Fernandez ha indicado que buscard fomentar el
crecimiento econémico, lo que puede requerir un gasto pablico adicional. Si el gasto publico contintia
superando los ingresos fiscales, es probable que aumente el déficit fiscal. Ademds, como consecuencia del
impacto econémico de la pandemia de COVID-19 y las medidas de aislamiento social obligatorio el
gobierno argentino ha aumentado el gasto piblico considerablemente y ha utilizado la emisién monetaria
como herramienta para conseguir fondos, siendo actualmente la mas alta de los tiltimos 30 afios.

La capacidad de Argentina para obtener financiamiento en los mercados internacionales de capital es
limitada, lo que puede afectar nuestra capacidad de acceder a los mercados internacionales de crédito
para financiar nuestras operaciones en Argentina.

El gobierno argentino se encuentra negociando con el Fondo Monetario Internacional la reestructuracién
de la deuda por un monto de capital de aproximadamente 45.000 millones de Délares. Actualmente existe
incertidumbre respecto a si el Gobierno Argentino tendrd éxito en la renegociacién de c%ﬂ deuda. Sin
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perjuicio de haberse producido varios encuentros entre el Ministro Guamdn y directivos del Fondo
Monetario Internacional, por el momento el gobierno argentino no ha anunciade ningin tipo de
acercamiento con dicha entidad para arribar en un acuerdo. No podemos asegurar cudl serd el resultado de
estas negociaciones, ni el impacto que podria provocar un resultado negativo para la economia argentina,
como en la posicion financiera y negocios de la Compafiia,

Adicionalmente, ¢l Gobierno Argentino se encuentra en conversaciones con el Club de Paris para
renegociar su deuda con dicho organismo. El dia 31 de mayo de 2021 operd un vencimiento por un total
de USD 2,300 millones, ante cuyo incumplimiento se inicié un periode de gracia de sesenta (60) dias,
previe a la declaracién formal de “default”. Si bien el gobierne argentino espero alcanzar un acuerdo
beneficioso para la Argentina durante ef periodo de gracia, Io cierto es que hasta ¢l momente no se ha
realizado ningdn anuncio al respecto y la Argentina corre el riesgo de entrar en default a finales de julio.

Vale destacar que ¢l 14 de enero de 2020, el gobernador de la Provincia de Buenos Aires anuncid que no
podria pagar un vencimiento de deuda de 275 millones de dblares previsto para el 26 de enero de 2020
respecto del Bono Buenos Aires 2021 (BP21), al 10,875% con vencimiento en 2021, Posteriormente, ante
la falta de apoyo de los acreedores, el gobernador de la Provincia de Buenos Aires anuncié que haria
frente a la obligacidn de pago y, en paralelo, anuncid que iniciaria la reestructuracion de la deuda global
en divisa extranjera. A partir de ese momento, la Provincia de Buenos Aires comenzd un proceso de
negociaciones con los tenedores para restructurar su deuda por aproximadamente 7.200 millones de
Délares, extendiendo unilateralmente los vencimientos bajo el mismo en sucesivas oportunidades.
Finalmente, la Provincia de Buenos Aires resolvié extender las negociaciones hasta el préximo 18 de
Jjunio, aunque dicha fecha podria ser extendida nuevamente.

Como resultado de lo anterior, no podemos asegurar que la Argentina cuente con la capacidad para
obtener financiamiento en los mercados para hacer frente a sus obligaciones, como asi tampoco el
impacto que podria tener la imposibilidad del gobierno argentino de refinanciar los compromisos externos
del pafs, y en caso de que se logre, si los términos serdn favorables para el pafs. Como en el pasado, esto
puede derivar en nuevas acciones legales contra el gobierno argentino v en la ejecucion de aquellas que a
la fecha del presente Suplemento de Prospecto se encuentran en curso y pendientes de resolver. Por su
parte, el riesgo pais se mantiene en niveles elevados, lo gue dificulta atn mds la capacidad de
financiamiento para la Argentina. Esto puede afectar adversamente la capacidad del gobierno argentino
para implementar las reformas necesarias para impulsar el crecimiento del pais y reactivar su capacidad
productiva. Asimismao, la incapacidad de Argentina para obtener crédito en los mercados internacionales
podria tener un impacte directo en nuesira capacidad para aceeder a dichos mercados, a fin de financiar
nuestras operaciones y crecimiento, lo que afectaria negativamente nuestra condicion financiera y los
resultados de nuestras operaciones.

Fiuctuaciones significativas del tipo de cambio del peso frente a las monedas extranjeras podrian
afectar de modo adverso la economia argentina asi como nuestra situacién financiera y el resultado de
HUEStIAS operaciones.

l.as fluctuacienes en el valor del peso frente a las monedas extranjeras, particuiarmente el dolar
estadounidense, pueden afectar negativamente a la economia argentina, nuestra situacion financiera y el
resultado de nuesiras operaciones. En 2017, 2018, 2019 v 2020, el Peso perdid aproximadamente 16%,
105%, 39% y 40% de su valor frente al ddlar estadounidense, respectivamente. La depreciacién del peso
en términos reales puede tener un impacto negativo en ta capacidad de las empresas argentinas de honrar
su deuda denominada en moneda extranjera, y también puede conducir a una inflacién muy alta y & una
reduccion significativa de los salarios reales. La depreciacion del peso también puede afectar
negativamente a las empresas cuyo éxito depende de la demanda del mercado interno y afectar
negativamente la capacidad del gobierno argentino de cumplir con sus obligacienes de pago de deuda
externa. Un aumento sustancial en el tipo de cambio de] peso frente a las monedas extranjeras también
representa riesgos para la economia argentina, ya que puede conducir a un deterioro del salde de la cuenta
corriente y la balanza de pagos del pais, lo que puede tener un efecto negativo en ¢l crecimiento del PBl y
¢l empleo y reducir los ingresos del sector puiblico argentino al reducir los ingresos fiscales en términos
reales, debido a su fuerte dependencia actual de los impuestos a la exportacion.

Asimismo, como consecuencia de la reimposicion de los controles de cambio, el diferencial entre el tipo
de cambio oficial y otros tipos de cambio resultantes implicitamente de ciertas operaciones comunes de
los mercados de capitales (“délar MEP™ o “contado con liquidacion™) se ha ampliado significativamente,
alcanzando un valor de aproximadamente un 50/53% por encima del tipo de cambio oficial. Al 9 de junio
de 2021, el “Tipo de Cambio de Referencia™ dispuesto por la Comunicacion "A" 3500 del BCRA era de
ARS/USD 95,05,
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Ciertas medidas a ser tomadas por el gobierno argentine podrian afectar de modo adverso a lg
economin argentina y, por ende, o nuestro negocio, nuestra situacion patrimonial y los resultados de
nuestras operaciones,

En cuanto a los impuestos, el Gobierno reglamento la Ley de Aporte Solidario y Extraordinario para
morigerar los efectos de la pandemia (ley 27.605) -conocida también como aporte de las grandes fortunas
0 impuesto a las riquezas- y sus detalles se conocieron al publicarse la edicién del Boletin Oficial
correspondiente al viernes 29 de enero del 2021. La reglamentacién se eoncreté a través del decreto
4212021, tiene 12 articules y lleva la firma del presidente Alberto Fernandez, del jefe de Gabinete,
Santiago Cafiero, y del ministro de Economia, Martin Guzman. Sus principales puntos son los sigufentes:

* La ley 27605, que se sanciond en el Congreso el 4 de diciembre de 2020 y se promuigo el 18 del
mismo mes, establece un aporte por Uinica vez de una tasa del 2% a los patrimonios de las personas
fisicas que hayan declarado en el impuesto a las Bienes Personales mas de 200 millones de pesos
(aunque la tasa va subiendo segiin el patrimonio) .

¢ Lanorma, en ese aspecto, establece que la tasa a cobrar se ira elevando seglin el rango de fortuna que
se haya declarado: serd del 2,25% para quienes se encuentren entre los ARS 300 y los ARS 400
mitlones, del 2,50% para aquellos que tengan entre ARS 400 y ARS 600 millones, y del 2,75%, para
aquellos patrimonios entre ARS 600 y ARS 200 millones.

* El aporte subiré hasta el 3% en el caso de las fortunas entre los ARS 800 ¥y ARS 1.500 millones y se
extendera hasta el 3.25% para quienes tengan entre ARS 1.500 y ARS 3.000 millones.

+ Por dltimo, a quienes tengan bienes que superen este Gltimo valor se les cobrard un 3,5%. De esta
manera, estarfan obligados a pagar alrededor de 12,000 contribuyentes.

Ademis, la ley 27.605 determina especificamente cusl serd el destino de los fondos recaudados, que serdn
distribuidos, a saber: en un 25% a exploracién, desarrollo y produccién de gas natural; otro 20% a
adquirir equipamientos de salud para enfrentar la pandemia; un 20% a apoyar a empresas Pymes; un 20%
para financiar el relanzamiento de las becas Progresar creadas para apoyar a jovenes estudiantes, mientras
que el 15% restante se utilizard para la urbanizacién de barrios populares mediante cooperativas
organizadas por los vecinos de cada barrio.

El decreto 42/2021 faculta por otto lado a la Administracién Federa] de Ingresos Publicos (AFIP) para
que se encargue de "instrumentar los regimeres de informacion a los fines de recabar datos" y evitar asi
las operaciones de evasion impositiva. En ese sentido, al sancionarse y promulgarse la norma, algunos
empresarios con grandes patrimenios que quedaran en la base imponible de este aporte por lUnica vez
amenazaren con iniciar una rebelion fiscal,

Las restricciones a las transferencias de moneda extranjera y la repatriacion de capital desde
Argentina pueden afectar nuestra capacidad de pagar dividendos y distribuciones, ¥ los inversores
pueden enfrentar restricciones en su capacidad de cobrar capital e intereses en relacion con bonos
corporativos emifidos por compaiiias argentinags,

El 18 de marzo del 2021 el BCRA dicté la Comunicacion “A™ 7239 que prorroga las restricciones para
acceder al mercado de cambios para pagos de importaciones de bienes o la cancelacion de principal de
deudas originadas en la importacion de bienes y la cancelacion de servicios de capital de endeudamientos
financieros con contrapartes vinculadas previstes en la Comunicacién “A” 7030 y complementarias,
introduciendo algunos cambios a ésta.

En cuanto a operaciones que cotrespondan a egresos por el mercado de cambios, la Comunicacién *A™
7030 modifica de 30 a 90 dias el plazo en el cual (i) no se deberdn haber concertado en el pais ventas de
titulos valores con liquidacién en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades del
exterior, y (ii) no se deberan concertar en ¢l pais ventas de titulos valores con liquidacién en moneda
extranjera o transferencias de los mismos a entidades del exterior, en este caso, contados desde el
momento en que se accedid al mercado de cambios,

Por 1ltimo, el 15 de septiembre de 2020, [a Comunicacién "A" 7.106 establecié que las empresas deben
refinanciar los vencimientos del capital de la deuda financiera en el periodo comprendido entre el 15 de
octubre de 2020 y el 31 de marzo de 2021. En este sentido, el Banco Central dard acceso a las empresas
por hasta el 40% de los vencimientios y las empresas deberan refinanciar el resto en un plazo de al menos
dos afios o cancelarse utilizando la moneda que ya estd en posesion de la Compafifa. Ademés, la
Resolucién No £62/2020 de la CNV establecié un requisito de plazo minimo de tenencia de t %s dias para
ambas transferencias de valores de cuentas locales en el extranjero, Con fecha 11 de enero dd] 2021, por

65



medio de la Resolucion No 878/21 la Comisién Nacional de Valores redujo el plazo minimo de tenencia a
un dia habil, tanto para dar curso a operaciones de venta de valores negociables con liquidacién en
moneda extranjera en el mercado local, como asi también para aplicar en la liquidacion de operaciones en
moneda extranjera en el mercado local los valores negociables transferidos desde depositarias del exterior
a depositarias del pafs.

Como resultado de todas las restricciones cambiarias mencionadas y todas las que puedan ser emitidas en
el futuro por el BCRA en el contexto del ejercicio de sus competencias, se aclara que puede haber
posibles "retenciones” en el contexto de las reestructuraciones que las empresas argentinas estdn
obligadas a llevar a cabo con las consiguientes posibles reclamaciones. Para cumplir con los reguisitos
dispuestos por el BCRA, se debe presentar al mismo de la Republica Argentina un plan de refinanciacion
de la deuda financiera.

Asimismo, con fecha 22 de febrero de 2021 el BCRA resolvio prorrogar la vigencia de lo dispuesto con
relacién a los planes de refinanciacion (punto 7 de la Comunicacion "A" 7106, que vencia el 31 de marzo
de 2021}, Asl, establecié que lo dispuesto en el punto 7 mencienado resultard de aplicacién para quienes
registren vencimientos de capital programados entre el 01.04.2021 y el 31.12.2021 por los
endeudamientos detallados en el mismo. El plan de refinanciacion debera ser presentado ante el BCRA
antes del 15.03.2021 para los vencimientos de capital programados entre el 01.04.2021 y el 15.04.2021.
En los restantes casos deberd presentarse como minime 30 dias corridos antes del vencimiento de capital
a refinanciarse, 1o que implica un riesgo para obtener financiacion para nuevos proyectos productivos.
Como consecuencia, podria haber un aumento en los diferenciales de los bonos corperativos. En concreto,
s¢ mantiene la obligacién de renegociar, aunque se eleva de USD 1 millon a USD 2 millones el minimo a
partir del cual los vencimientos mensuales deben ser reprogramados y libera de esa exigencia a las
empresas que a lo largo de 2020 hayan reestructurado sus deudas bajo la misma indicacién del BCRA y
que este afio enfrenten vencimientos de esas reprogramaciones. Por ese mismo criterio tampoco estin
alcanzados los endeudamientos originados en ¢l afio 2020 que hayan sido ingresados y liquidados.

Ademads, desde junio de 2020, a través de la Comunicacion "A" 7.030, las empresas se vieron impedidas
de acceder al mercado de cambios para cancelar deuda financiera por adelantado, salvo determinadas
excepeiones. También se observa que tales posibles propuestas de reestructuracion cumpliran plenamente
con los requisitos establecidos por la normativa aplicable y actual, siempre y cuando el incumplimiento
traiga la aplicacién del derecho penal cambiaric a los miembros de nuestro consejo de administracion. ,
Para més informacion sobre controles cambiarios, véase la Seccidn “Informacion adicional — Controles de
Cambio” de este Suplemento de Prospecto v “Regulaciones Cambiarias™ del Prospecto.

La economia argentina podria verse afectada de modo adverso por los acontecimientos econdmicos de
otros mercados globales.

El 3 de noviembre de 2020, las elecciones presidenciales tuvieron lugar en los Estados Unides. El 7 de
noviembre de 2020, el demodcrata Joe Biden fue declarado presidente electo y asumio el cargo en enero
del 2021, No pedemos predecir como evolucienaran las medidas del Sr. Biden o cémo podran afectar a
argentina, ni el efecto que la misma o cualquier otra medida adoptada por la administracion Biden podria
causar en las condiciones econdmicas mundiales y la estabilidad de los mercados financieros globales.

Las politicas y procedimientos internos de la Compaiita podrian no ser suficientes para garantizar el
cumplimiento de las leyes y regulaciones anticorrupcion y contra el soborno,

El 20 de agosto de 2020 el dictamen del proyecto de ley sobre la reforma judicial impulsado por el
oficialismo ingresdé a Mesa de Entradas del Senado. El proyecto introduce 8 principales cambios en
relacién al proyecto origina enviado por el Poder Ejecutivo, entre ofras cuestiones: i) modificaciones en
torno al sorteo de la causas: se avanzara en la transparencia en los sorteos de las causas que deben ser
grabados a través de medios técnicos bajo apercibimiento de nulidad. Asf se evitard que "siempre” sean
para los mismos jueces, ii) regla democrdtica de seleccion de candidatos: se mantendré en los concursos
de seleccion el examen escrito, manteniendo el anonimato, ademds de las audiencias publicas y se
garantiza la aplicacion de la ley de acceso democrdtico a la justicia, iii) criterio de especialidad en el
ambito no penal: no se unificard el fuero Civil y Comercial Federal con el Contencioso y Administrativo
Federal con asiento en CABA, pero para resolver los conflictos de competencia se ereard un tribunal de
resolucidén de conflictos de competencia con plazos establecidos y procedimientos 4giles para resolver
estas cuestiones preliminares, iv) derechos humanos: se atendio el planteo de los organismos de derechos
humanos vy la lucha de muchos afios por Memeoria, Verdad y Justicia, por lo que las Secretarias con
competencia especifica en este tema conservan esta atribucidn, con su personal asignado, bregando por
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que haya rapida respuesta, v) proceso acusatorio: La Comision Bicameral de Monitoreo y Seguimiento
del nuevo Cédigo Procesal Penal Federal ird adecuando el sistema hacia un nuevo sistema penal
democrético y acorde con los principios internacionales, vi) se crean nuevas Camaras de Apelaciones y
sus respectivos distritos judiciales. Lo mismo respecto a defensores oficiales y cargos de fiscales, quienes
tendran un rol fundamental en el nuevo sistema acusatorio, vii) Régimen Penal Juvenil: se avanzara con
un proyecto de ley para no discriminar y dotar a la Justicia Federal del interior del pais como a CABA de
la especialidad que la Convencién de los Derechos del Nifio exige para los conflictos de los nifios, nifias y
adolescentes con el sistema penal, y viii) inciso e del art.72 los jueces deberdn "comunicar ¢n forma
inmediata al Consejo de la Magistratura cualquier intento de influencia indebida en sus decisiones por
parte de personas, grupos de peder, miembros del Poder Judicial, Ejecutivo o Legislativo, amistades o
cualquier grupo de presién de cualquier indole”. Finalmente, el 28 de agosto de 2020 con 40 votos
afirmativos y 26 en conira obtuvo media sancion el proyecto de ley de Organizacién y Competencia de la
Justicia Federal con asiento en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y en las Provincias.

Riesgos relacionados con Brasil

El gobierno brasilefio ha ejercido y contintia ejerciendo gran influencia sobre la economia brasilefia,
lo cual, en conjunto con las politicas y las condiciones econdmicas de Brasil, podria afectarnos
negativamente.

La economia brasilefia ha venido experimentando una desaceleracion — las tasas de crecimiento del PRI
tueron del 3,9%, 1,8%, 2,7% y 0.1%, en 2011, 2012, 2013 y 2014, respectivamente, y el PB! disminuyé

en un 3,8% en 20135, 3.6% en 2016 ¢ incrementd un 1% en 2017, un 1,1% en 2018 y un 1,1% en 2019.
Mientras que, en el 2020, como consecuencia de Ja pandemia del Covid 19, el PBI disminuyo un 4,1%.

Riesgos relacionadoes con nuestra region

La inflacion y determinadas medidas del gobierno para frenar la inflacién pueden tener efectos
adversos sobre las economias de los paises en donde operamos o pretendemos operar, y sobre nuestras
operaciones.

En febrero de 2014 el INDEC modificé la metodologia para el cdiculo del indice de precios al
consumidor (“IPC") y el producto interno bruto. Segin la nueva metodologia de célculo, el IPC aument
en un 23,9% en 2014 y un 11,9% a partir de octubre de 2015 (durante los nueve primeros meses de 201 5).
Sin embargo, los legisladores de la oposicién informaron una tasa de inflacion del 38.5% y 27,5%,
respectivamente. En diciembre de 2015, el gobierno de Macri designé a un ex director de una consultora
privada para administrar el INDEC. El nuevo director inicialmente suspendio la publicacién de los datos
oficiales elaborados por el INDEC e implementé determinadas reformas metodologicas vy ajustd
determinados indices segun esas reformas. El 25 de enero de 2016, el INDEC publico dos medidas
alternativas del IPC para el afio 2015, 29,6% vy 31,6%. que se basaban en datos de la Ciudad de Buenos
Aires y la Provincia de San Luis. Después de implementar estas reformas metodologicas en junio de
2016, el INDEC reanudsé su publicacién del indice de precios al consumidor. Segin el INDEC, la tasa de
inflacién de Argentina correspondientes al afio 2019 fue del 53,80%, mientras que para el afio 2020 la
misma ascendi6 al 36,1%.

Brasil ha experimentado histéricamente tasas significativamente altas de inflacién. La inflaci6n, asi como
los esfuerzos del gobierno por frenar la inflacién, han tenido significativos efectos adversos sobre la
economia brasilefia, en particular antes de 1995. Las tasas de inflacién fueron del 7,8% en 2007 y del
9.8% en 2008, frente = la deflacion del 1,7% en 2009, la inflacién de 11,3% en 2010, 5,1% en 2011, 7,8%
en 2012, 5,5% en 2013, 3,7% en el 2014, 10.5% en 20135, 7,2% en 2016, 2,1% en 2017, 3,4% en 2018,
4,5% en 2019 y 4.52% en 2020, sepiin mediciones del indice General de Precios de Mercado (Indice
Geral de Pregos, Mercado}, recopilados por la Fundacién Getilic Vargas (Fundacién Getilic Vargas).
Parte significativa de nuestros costos en efectivo y los gastos operativos estdn denominados en Reales
brasilefios y tienden a aumentar con la inflacién de Brasil. Las medidas del gobierno brasilefio para
control de inflacién han incluide una estricta politica monetaria con altas tasas de interés, restringiendo la
disponibilidad de crédito y contribuyendo a la desaceleracion del crecimiento econdémico. Esta politica
cambié en los Gitimos 2 afios, en la que el gobierno brasilefio redujo la tasa de interés a 525 puntos
basicos. Subsecuentemente, la alta inflacién. derivada de la menor tasa de interds y la intencidn de
mantener esta tasa en niveles bajos, llevd al gobierno brasilefio a adoptar otras medidas para controlar la
inflacion, tales como beneficios impositivos para diversos sectores de la economia y recortes de
impuestos para los productos incluidos en la canasta basica de alimentos. Estas medidas no fueron
suficientes para controlar la inflacion, que llevé al gobierno brasilefio a restablecer una politiga monetaria
mas estricta. Como resultado, las tasas de interés han fluctuado significativamente. La tafa de interés
SELIC en Brasil al cierre del ejercicio fue del 10,0% en el 2013, 11.75% en 2014, 14,35% en 2015,
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13,75% en 2016, 7% en 2017, 6,75% en 2018, 6,00% en 2019 y 2,00% en 2020, segin lo deierminado
por el Comité de Politica Monetéria, o el COPOM.

Riesgos relacionados con nuestros negocios
Riesgos relativos a nuestra inversién en IRSA
IRSA puede sufrir el viesgo de Toma de Tierras en Argentina

Latoma de tierras es un problema de larga data en Argentina que se ha intensificado a lo largo de los afios
con todas las crisis econdmicas, especialmente ahora en el contexto de la crisis econdmica COVID-19,

El problema mds grave surge en la provincia de Buenos Aires, la mas densamente poblada del pafs, donde
va habia mas de 1.800 usurpaciones terrestres en lo que va de afio. segin estimaciones del Ministerio de
Seguridad local. El caso mas noforio gs la usurpacion de las tierras de Guernica, la mayor toma de tierras,
que comenzd en julio de 2020, en el departamento de Presidente Perdn, en las afueras de la ciudad de
Buenos Aires, Se estima que alrededor de 3,000 personas, especialmente los jdvenes y algunas familias,
ocuparon esta zona privada en ausencia de intervencion de las autoridades, Los vecinos de tierra
reportaron un aumento de la inseguridad y el robo de electricidad por parte de los ocupantes. El 29 de
octubre, mas de 4.000 soldados bajo la direccidn de Sergio Berni, Ministro de Seguridad de la Provincia
de Buenos Aires, llevaron a cabo el desalojo de las tierras de Guernica, propiedad usurpada desde
principios de julio. Después de casi 100 dias, las negociaciones entre las autoridades provinciales v los
usurpadores fracasaron y, como consecuencia, ¢l Ministro de Seguridad Hevd a cabo el desalojo antes
mencionado, resultando en varios heridos y detenidos. Después de dos horas de operacion, las tierras
fueron completamente liberadas.

Otro problema relevante de usurpacion de tierras, que ha estade sucediendo durante tres afios, en el sur de
Argentina, cerca de Ja ciudad de San Carlos de Bariloche, en la provincia patagonica de Rio Negro, se
refiere a grupos identificados con los indigenas mapuches que han ocupado lo que consideran tierras
ancestrales y han irrumpido en propiedades en la zona.

La propagacion de la tierra ha revivido en Argentina un vigjo debate en Argentina. Existe un conflicto
entre dos grupos que afirman, por un lado, el derecho a una vivienda digna y, por otro tado, un grupo que
afirma que el derecho a la propiedad privada debe respetarse las crisis econdmicas constantes v ciclicas
de Argentina en los Gltimos 50 afios también han hecho que la pobreza aumente considerabiemente, por lo
que menos personas pueden acceder a un techo, lo gue resufta en un déficil de vivienda

Como consecuencia, no podemos garantizar que las respuestas del gobierno a fales perturbaciones
restablezcan ia conflanza de los inversionistas en las tierras argentinas, lo que podria tener un impacto
adverso la condicién financiera y los resuitados de las operaciones de IRSA.

El nivel de denda de IRSA puede afectar negativamente sus operaciones y su capacidad de pagar su
deuda a medida que vence.

Al 31 de marzo de 2021, la deuda financiera consolidada de IRSA ascendia a ARS 66.432 millones. No
podemos asegurar que IRSA tendrd suficientes flujos de efectivo y una capacidad financiera adecuada
para financiar su negoecio en el futuro, Aunque IRSA estd generando fondos suficientes de sus flujos de
efectivo operativos para cumplir con sus obligaciones de servicio de la deuda y su capacidad para obtener
nuevo financiamiento es adecuada, considerando la disponibilidad actual de financiamiento en Argentina,
no podemos asegurar que IRSA tendré suficientes flujos de efectivo y estructura financiera en el futuro.

El 15 de septiembre de 2020, la Comunicacion *A” 7.106 establecid que las empresas debian refinanciar
los vencimientos de capital de deuda financiera en el periodo del 15 de octubre de 2020 al 31 de marzo de
2021. En este sentido, el Banco Central daria acceso a las empresas por hasta el 40% de los vencimientos
y las empresas debfan refinanciar el resto en un plazo minimo de dos afios. Para mds informacion, ver
“Informacion Adicional — Controles Cambiarios”. En este sentide, con fecha 6 de noviembre de 2020,
IRSA anuncié el Canje de Obligaciones Negociables Clase 1 por un monto de USD 178.458.188 por
Obligaciones Negociables Clase VIII y IX con vencimiento €l 12 de noviembre de 2023 y el | de marzo
de 2023 respectivamente. E1 5 y el 11 de noviembre de 2020, IRSA anuncié la colocacion y emision de
obligaciones negociables Clase VIII por un monto total de USD31.679.760, en canje de un monto de
capital de USD104.287.243 de las obligaciones negociables ofrecidas para el canje; y las obligaciones
negociables Clase [X por un monto total de USD80.676.503, en conjunto con la suscripcion en efectivo y
el canje de un monto de capital de USD 74.170.945 de las obligaciones negociables ofrecidas para el
canje.
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Asimismo, con fecha 30 de marzo de 2021, IRSA anuncién los resultados de la colocacian de sus: (i)
Obligaciones Negociables Clase X por un monto de ARS 701.573.333, equivalentes a USD 7.632.292,84,
caleulados a un tipo de cambio de ARS 91.9217/USD1,00; (ii) Obigaciones Negociables Clase XI, por un
monto de USD 15.812.209; y (iii) Obligaciones Negociables Clase XII por un monto de UVA
53.784.674, equivalente a ARS 3.868.193.754,08, calculados a un valor UVA de ARS 71,92/t UYAya
USD 42.081.399.21 calculados a un tipo de cambio de ARS 91,9217/USD 1.00.

Riesgos relacionados con la inversion de IRSA en Banco Hipotecario,

El Banco Hipotecario emite deuda en los mercados de capitales locales e internacionales come una de
sus principales fuentes de financiamiento y su capacidad para acceder exitosamente a los mercados
locales e internacionales en términos favorables afecta su coste de financiamiento.

El Banco Hipotecario anuncié con fecha de 8 de septiembre de 2020 una oferta de canje de en canje de
todas y cada una de las obligaciones negociables Clase X XIX emitidas una tasa fija igual a 9,750% anual
con vencimiento en 2020 en circulacién por obligaciones negociables Clase 4 con vencimiento en 2025, a
una tasa fija de de 9,750% anual, pagadera semestralmente, incluyendo una contraprestacion por dicho
canje. Con fecha 9 de octubre de 2020, el Banco Hipotecario anuncié la colocacién y emision de
obligaciones negociables Clase 4 por un monto total de USD78.336.000 en canje de un monio de capital
de USD 130.560.000 de las obligaciones negociables ofrecidas para el canje fueron véalidamente
ofrecidos. Tal cantidad representa el 46,66% del monto de capital total en circulacién de las obligaciones
negociables ofrecidas para el canje. Esta oferta de canje se llevé a cabo como consecuencia de las nuevas
restricciones al acceso al Mercado de Divisas para obtener délares estadounidenses, ya que se han
establecido condiciones adicionales en la Comunicacién "A" 7106 para la compra de divisas destinadas a
la amortizacion de la con vencimiento principal entre el 15 de octubre de 2020 y el 31 de marzo de 2021
con respecto a la emision de titulos de deuda denominados en moneda extranjera registrados con
funcionarios en Argentina por parte de funcionarios del sector privado o de los propios clientes. Las
Ohbligaciones Negociables Clase 4 vencen en el 2025, tendran un interés a tasa fija del 9,750% anual, a
pagarse sobre una base semestral, se emiticron a un precio del 100% del valor nominal en el contexto del
cambio de USD130.560.000 del banco de su valor nominal de 9.750% de ia Serie 29 de Banco
Hipotecario debido a 2020. De conformidad con las disposiciones de los Documentos de Oferta. el valor
nominal de las Obligaciones Negociables existentes presentadas en especie  representaba
aproximadamente el 46,66% del importe total de las Obligaciones Negociables, el resto serd cancelado
por el banco.

Riesgos relacionados con las Obligaciones Negociables Existentes

Una ve: consumada la Oferta de Canje, es posible que la liguidez del mercado de las Obligaciones
Negociables Existentes en circulacion pudiera verse reducida Y que los precios de mercadoe de los
Obligaciones Negociables Existentes se vean reducidos como consecuencia de ello,

En la medida que se consume la Oferta de Canje, el monto de capital total de las Obligaciones
Negociables Existentes en circulacién se reducird y esa reduccién podria ser sustancial. Una reduccion
sustancial en el monto de las Obligaciones Negociables Existentes en circulacion probablemente afectaria
adversamente la liquidez y el valor de mercado de las Obligaciones Negociables Existentes no acepiadas
0 no offecidas y que continien vigentes. Una emisién de titulos con un monto de capital en circulacion
pequedo disponible para ser negociado, o para flotar, generalmente genera un menor precio que una
emision de titulos comparable con mayor flotacién. Por lo tanto, el precio de mercado de las Obligaciones
Negociables Existentes que no sean parte de la oferta o no sean aceptadas puede resultar adversamente
afectado. Una flotacion reducida también puede hacer que los precios de negociacitn de las Obligaciones
Negociables Existentes que no se ofrezean o no se canjeen se tornen més voldtiles. No se puede garantizar
que exista, se desarrolle o se mantenga un mercado activo respecto de las Obligaciones Negociables
Existentes, o respecto a los precios de negociacion de las Obligaciones Negociables Existentes, después
de consumada la Oferta de Canje. Ni CRESUD, ni los Colocadores, ni el Agente de Canje tiene deber
alguno de crear un mercado para cualquiera de las Obligaciones Negociables Existentes.

La Emisora ha presentado un plan de refinanciacion ante el BCRA en relacién con ciertos
endeudamientos financieros a efectos de poder acceder al mercado local de campios para cancelar
amortizaciones pendientes de pago, incluyendo las Obligaciones Negociables Existzfmes.
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De conformidad con lo dispuesto por la Comunicacion “A” 7272 del BCRA, los titulos de deuda con
registro piblico en el pais denominados en moneda extranjera que posee la Emisora y cuyos vencimientos
de amortizaciones encuadren en los plazos exigidos por las normas cambiarias vigentes, deben ser
refinanciados bajo determinadas condiciones a efectos de aque ¢l BCRA otorgue a la Emisora acceso al
mercado local de cambios para el page de dichas amortizaciones. De no ocurtir la mencionada
refinanciacion de los vencimientos previstos bajo las Obligaciones Negociables Existente, lo cual se
encuentra sujeto a la conformidad de los acreedores, la Emisora podria no tener acceso al mercado local
de cambios para cumplir con el pago de dichas amortizaciones bajo las mismas.

La Emisora entiende que las caracteristicas de la presente transaccion encuadran dentro de los requisitos
de la mencionada normativa en tanto las Obligaciones Negociables son emitidas para alcanzar los
pardmetros previstos en el esquema de refinanciacién postulado por la Comunicacién “A” 7272, Sin
embargoe, ¢l BCRA podria tener otra interpretacion de la normativa vigente, lo cual podria afectar la
posibilidad de la Emisora de acceder al mercado de cambios para adquirir y transferir los Dolares
Estadounidenses necesarios para realizar un pago bajo fas Obligaciones Negociables en las condiciones
descriptas en la presente.

No podemos garantizar que tendremos capacidad para pagar el monto de capital pendiente de las
Obligaciones Negociables Existentes que permanezcan en circulacion en su fecha de vencimiento
originalmente programada luego de la liquidacién de la Oferta de Canje.

Finalmente, no es posible garantizar que el perfodo comprendido por la Comunicacion “"A” 7272 no sea
prorrogado en el future por el BCRA o que se emitan otras regulaciones con efectos similares y que elio
no exija la refinanciacion de otras obligaciones de la Emisora o una nueva refinanciacion de las
Obligaciones Negociables Clase XXXIII, tenga un impacto negativo sobre la misma, y en particular, que
no afecten la capacidad de la Emisora de hacer frente a sus obligaciones.

Para més informacion sobre el alcance v términos de la Comunicacion “A™ 7272 del BCRA por favor ver
la Seccidn “Informacidn adicional - Controles de Cambio” de este Suplemento de Prospecto.

La decision de no ofrecer Obligaciones Negociables Existentes en Canje de las Obligaciones
Negociables Clase XXXIIT expone al inversor al riesgo de incumplimiento de los pages bajo las
mismas.

Las Obligacicnes Negociables Existentes vencen el 11 de julio de 2021, El BCRA no permitird a la
Emisora acceder al mercado de cambios para el pago de las Obligaciones Negociables Existentes segiin
las condiciones establecidas originalmente. En caso que los tenedores de Obligaciones Negociables
Existentes no ofrezcan ias Obligaciones Negociables Existentes en Canje de Obligaciones Negociables
Clase XXXII1, es posible que no reciban el pago total o parcial bajo sus titulos. Al tomar la decisién de no
ofrecer sus Obligaciones Negociables Existentes, el tenedor debe tener nocién de que la misma lo expone
al riesgo de incumplimiento en el pago. En caso de que existan tenedores de Obligaciones Negociables
Existentes que no acepten la presente oferta la Emisora podria enfrentar litigios con dichos tenedores,
dadas las restricciones cambiarias para efectuar los pagos correspondientes.

Las sentencias de tribunales competentes tendientes a hacer cumplir obligaciones denominadas en
moneda extranjera pueden ordenar el pago en Pesos,

Si se iniciaran procedimientos ante los tribunales argentinos competentes con ¢l objeto de hacer valer las
obligaciones de la Emisora bajo las Obligacienes Negeciables Existentes o las Obligaciones Negociables
Clase XXXIII, debido al contexto imperante los tribunales competentes podrian ordenar que estas
obligaciones resulten pagaderas en Pesos por una suma equivalente al monto de Pesos requerido para
cancelar la obligacién denominada en Délares bajo fos términos acordados y sujeto a la ley aplicable o,
alternativamente, segin el tipo de cambio oficial del Peso-Délar vigente al momento del page. La
Emisora no puede asegurar que dichos tipos de cambio brindaran a los inversores una compensacién total
del monto invertide en las obligaciones negociables con mds los intereses devengados.

Riesgos relacionados con las Obligaciones Negociables

Podria no desarrollarse un mercado de negociacion active para las Obligaciones Negociables.

70



Las Obligaciones Negociables bajo este programa son valores negociables nuevos para los que no existe
un mercado de negociacidn activo. Podremos presentar una solicitud de listado de las Obligaciones
Negociables de una clase en BYMA, en el MAE y/o cualquier bolsa o mercado de valores autotizado del
pais o del exterior; pero no podemos garantizar que estas solicitudes, de ser efectuadas, serén aprobadas.
Asimismo, podremos no listar las Obligaciones Negociables de una clase en cualquier bolsa de valores o
sistema de listado. Si las Obligaciones Negociables se negocian con posterioridad a su emision inicial,
podrdn negociarse con descuento respecto de su precio de oferta inicial, dependiendo de las tasas de
interés vigentes, ¢l mercado de valores negociables similares, las condiciones econdmicas generales y
nuestro desempeifio financiero.

No puede garantizarse que se desarrollard un mercado de negociacion activo para las Obligaciones
Negociables de cualquier clase, o que, en caso de desarrollarse, éste se maniendra. Si no se desarrolla o
no se mantiene un mercado de negociacién activo para las Obligaciones Negociables, el precio de
mercado y la liquidez de las Obligaciones Negociables podrian verse afectados.

Podremos rescatar las Obligaciones Negociables antes de su vencimiento.

Las Obligaciones Negociables son rescatables a nuestra opcién en caso de producirse ciertos cambios en
los impuestos argentinos, y si asi se indica en el Suplemento de Prospecto respectivo, las Obligaciones
Negociables también podran ser rescatables a nuestra opeion por cualquier otra razén. Podremos optar por
rescatar estas Obligaciones Negociables en momentos en que las tasas de interés vigentes puedan ser
relativamente bajas. En consecuencia, un inversor podria no ser capaz de reinvertir el producido det
rescate en un valor negociable comparable a una tasa de interés efectiva tan alta como la aplicable a las
Obligaciones Negociables. En todos los casos de rescate, se garantizara el trato igualitario entre los
inversores.

La Compaitla podria verse impedida de efectuar sus pagos en Délares Estadounidenses

Actualmente, existen en Argentina ciertas restricciones que afectan el aceeso al mercado libre de cambios
por parte de las empresas para adquirir y atesorar moneda extranjera, transferir fondos fuera de la
Argentina, realizar pagos al exterior y otras operaciones. Para mds informacion sobre la normativa
cambiaria en Argentina véase “/nformacion Adicional— q) Controles Cambiarios™,

El gobierno nacional podria establecer mayores restricciones al acceso al MULC en respuesta, entre otras
circunstancias, 2 una salida de capitales 0 a una devaluacién significativa del peso. En tal caso, la
posibilidad de la Emisora de acceder al Mercado de Cambios para adquirir los Délares Estadounidenses
necesarios para realizar un pago bajo las Obligaciones Negociables podria verse afectada, y esto podria
afectar la posibilidad de los tenedores de recibir pagos con respecto a las Obligaciones Negociables.
Tampoco puede asegurarse que aquellos tenedores que tengan sus Obligaciones Negociables en custodia
en centrales de depdsito tales como Euroclear no tengan dificultades para percibir el cobro de los
servicios abonados bajo las Obligaciones Negociables en virtud de la normativa aplicable a la fecha, o
que aquella pueda ser modificada en el futuro en relacion a controles cambiarios. Asimismo, la Compaiia
podria verse imposibilitada de efectuar pagos en Dolares Estadounidenses y/o efectuar pagos fuera de
Argentina y/o en la cuenta de Caja de Valores en Nueva York debido a las restricciones existentes en ese
momento en el mercado cambiario y/o debido a restricciones en la capacidad de las sociedades para
transferir fondos al exterior.

Riesgos relacionados a la Oferta de Canje

Los controles de cambio y las restricciones a transferencias aplicables a las Obligaciones Negociables
Existentes de los Tenedores Elegibles a través de participantes locales en Caja de Valores S.A. pueden
impedir o limitar In capacidad de esos Tenedores Elegibles de participar en la Oferta de Canje y
pueden impedir o limitar la capacidad de dichos Tenedores Elegibles para acceder al Mercado de
Cambios en el futuro,

El Banco Central emitié la Comunicacion “A™ 7272 (segiin fuera modificada de tiempo en tiempo, la

“Comunicacién “A™ 7272"), que establece en su Seccion 2 ciertas limitaciones a la transferencia de
titulos valores hacia y desde Argentina, incluidas las Obligaciones Negociables Existentes. /|
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De acuerdo con la Comunicacion “A”™ 7272, el acceso al mercado de cambios argentino para la compra o
transferencia de moneda extranjera al exterior {para cualquier propdsito) estard sujeto a la conformidad
previa del Banco Central, si la persona o entidad que busca acceder al mercado de cambios argentino ha
vendido titulos valores cen liquidacién en moneda extranjera o ha transferido dichos valores a entidades
depositarias del exterior durante los 90 dias corridos inmediatamente anteriores, Ademas, la
Comunicacién “A” 7272 establece que la persona o entidad debe comprometerse a no realizar ninguna
venta o transferencia durante los 90 dias corridos siguientes a dicho acceso.

Los Tenedores Elegibles que ofrezcan Obligaciones Negociables Existentes en Argentina a traveés de
participantes locales en Caja de Valores S.A. que deseen ofrecer sus Obligaciones Negociables Existentes
al Agente de Canje para su posterior transferencia con relacion a la Oferta de Canje, pueden estar sujetos
a las restricciones de acceso al mercado de cambios local (el “Mercado de Cambios™) como se describe
anteriormente,

Adicionalmente, puede que los Tenedores Elegibles que posean Obligaciones Negociables Existentes en
Argentina a través de participantes locales en Caja de Valores S.A., que hayan accedido al mercado de
cambios y se¢ hayan comprometide a no realizar ventas de titulos valores con liquidacion en moneda
extranjera ni a transferir los titulos valores a entidades depositarias del exterior, segiin se establece en la
Comunicacion “A” 7272, no puedan transferir Obligaciones Negociables Existentes como se requiere en
el presente Suplemento de Prospecto.

El Banco Central endureci¢ los controles sobre la compra de ddlares estadounidenses en el Mercado de
Cambios, las transacciones que involucran titulos de deuda denominados en moneda exiranjera y las
compras con farjeta de crédito realizadas en moneda extranjera. La Comunicacion *A” 7272 también
establece que las empresas argentinas que registren vencimientos de capital superiores a USD 2.000.000
(dolares estadounidenses dos millones) programados entre el 15.10.2020 y el 31.12.2021, deberan
presentar ante el Banco Central un detalle de un plan de refinanciacién en base a los siguientes criterios:
a) el monto neto por e cual se accederd al Mercado de Cambios en los plazos originales no superar el
40% del monto de capital que vencia; y b) el resto del capital haya sido, como minimo, refinanciado con
un nuevo endeudamiento externo con una vida promedio de 2 afios.

Sin perjuicio de que ya hemos presentado un plan ante el Banco Central conforme lo descripto en el
pérrafo precedente, actualmente, no podemos predecir el impacto que tendrdn estas regulaciones nuevas o
futuras sobre nuestra capacidad para pagar €l monto de capital e intereses pendiente de las Obligaciones
Negociables Existentes que permanezcan en circulacion luego de la liquidacién de {a Oferta de Canje ni
garantizar que ¢l BCRA no establezca en el futuro nuevas restricciones, que limiten nuestra capacidad
para repagar las Obligaciones Negociables A su vez, no se puede garantizar que el BCRA considerara que
las Ofertas cumplen con todos los requisitos establecidos por la normativa cambiaria. En caso que el
BCRA interprete que las Ofertas no cumplen con tales requisitos, nuestra capacidad para pagar el Repago
de Capital podria verse limitado. Para obtener mds informacidn, véase “Informacién Adicional—a)
Confroles Cambiarios”,

Las Obligaciones Negociables Existentes podrian sufrir Modificaciones Propuestas No Esenciales y
Modificaciones Propuestas Esenciales que resultarfan aplicables para todos los tenedores de las
Obligaciones Negociables Existentes una vez consumada ln Oferta de Canje.

En caso que la Compafiia obtenga el Consentimiento de al menos el 50% del capital de las Obligaciones
Negociables Existentes en circulacion. la Compania podra realizar las Modificaciones Propuestas No
Esenciales, que modificaran condiciones no esenciales respecto de los términos de las Obligaciones
Negociables Existentes; y en caso que la Compafifa obtenga el Consentimiento por un monto igual o
superior al 90% del capital de las Obligaciones Negociables Existentes en circulacién, la Compaiifa
implementard las Modificaciones Propuestas Esenciales, en virtud de las cuales los términos y
condiciones de las Obligaciones Negociables Existentes serdn modificados y remplazados. Los Tenedores
Elegibles que presten su consentimiento para implementar Jas Modificaciones Propuestas estardn de todos
modos sujetos a fas modificaciones de los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables
Existentes, siempre que la Compaiiia reciba el Consentimiento del porcentaje de tenedores descripto
anteriormente y resuelva implementar tales modificaciones. Para mayor informacién, véase
“Modificaciones Propuesias a los Términos de las Obligaciones Negociables Existentes”.

La decision de los tenedores de canjear sus Obligaciones Negociables Existentes por Obligaciones
Negociables los expondria al viesge de falta de pago durante un plazo de tiempo mayor.
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Las Obligaciones Negociables Existentes vencen antes que las Obligaciones Negociables. Si luego de la
fecha de vencimiento de las Obligaciones Negociables Existentes pero antes de la fecha de vencimiento
de las Obligaciones Negociables incumpliéramos con alguna de nuestras obligaciones o queddramos
sujetos a un procedimiento de quiebra o similar, o a limitaciones cambiarias adicionales que nos impidan,
més alld de las limitaciones vigentes a la fecha del presente Suplemento de Prospecto, cancelar nuestras
obligaciones denominadas en délares estadounidenses, las Obligaciones Negociables Existentes que no
hubieran sido entregadas en canje por Obligaciones Negociables habrian sido canceladas en su totalidad y
existitia el riesgo de que no se cancele la totalidad de lo adeudado a los Tenedores Elegibles que
canjearon sus Obligaciones Negociables Existentes por Obligaciones Negociables, si se cancelaran.
Cualquier decision de ofrecer sus Obligaciones Negociables Existentes de acuerdo con la Oferta de Canje
debe realizarse entendiendo que el vencimiento posterior de las Obligaciones Negociables expone a los
Tenedores al riesgo de falta de pago por un mayor perfodo de tiempo.

Nos reservamos expresamente el derecho a recomprar las Obligaciones Negociables Existentes que
contintien en circulacion luego de la Fecha de Expiracion.

Nos reservamos expresamente el derecho absoluto, a nuestra cntera discrecién, de comprar
oportunamente las Obligaciones Negociables Existentes que contintien en circulacién luego de la Fecha
de Expiracién a través del mercado abierto o de operaciones negociadas en forma privada, una o mads
ofertas adicionales u ofertas de ¢anje o de algiin otro modo, de acuerdo con términos que pudieran diferir
de aquellos de la Oferta de Canje y podria ser en efectivo o por otra contraprestacion, o de gjercer alguno
de nuestros derechos previstos en el contrato que regula las Obligaciones Negociables Existentes. Las
Obligaciones Negociables Existentes no presentadas o recompradas en la Oferta de Canje se mantendran
en circulacion.

Una parte del efectivo que estaria disponible para afrontar los pagos de las Obligaciones Negociables
Existentes a su vencimiento se utilizard en cambio para pagar el Repago de Capital, ast como el Pago
de Intereses Devengados.

Los Tenedores Elegibles que participen en la Oferta de Canje recibirdn al menes 40% del valor nominal
de las Obligaciones Negociables Existentes oftecidos en la Oferta de Canje como parte del Repago de
Capital si ofrecen vilidamente sus Obligaciones Negociables Existentes en o antes de la Fecha de
Expiracién. Los titulares también recibirdn el pago de los intereses devengados. Estos pagos constituiran
un gasto en efectivo que reducira la cantidad de efectivo disponible para nosotros para realizar los pagos
adeudados de las Obligaciones Negociables Existentes.

Responsabilidad de cumplir con los procedimientos de la Oferta de Canje. Es posible gue no reciba
Obligaciones Negociables en ln Oferta de Canje si no sigue los procedimientos de la Oferta de Canje.

Los Tenedores Elegibles de las Obligaciones Negociables Existentes son responsables de cumplir con
todos los procedimientos de entrega de las Obligaciones Negociables Existentes para el canje. Si no se
cumplen estrictamente las instruccioties, podré rechazarse el Canje. Ni CRESUD, ni los Colocadores, ni
¢l Agente de Canje asumen responsabilidad alguna de informar a cualquier Tenedor Elegible de las
Obligaciones Negociables Existentes de los defectos o las irregularidades respecto de la participacién de
es¢ Tenedor Elegible en la Oferta de Canje. Si usted es el beneficiario final de las Obligaciones
Negociables Existentes que estin registrados a nombre de su agente, banco comercial, compaiiia
fiduciaria u otro representante, y desea presentar una oferta en la Oferta de Canje, debe comunicarse de
inmediato con la persona en cuyo nombre las Obligaciones Negociables Existentes estdn registradas e
instruir a esa persona para que presente una oferta en su nombre.

Es posible que la consumacion de la Oferta de Canje se demore o no tenga lugar.

La Oferta de Canje estd sujeta al cumplimiento de determinadas condiciones. Ver “Qferta de Suscripcién
de Obligaciones Negociables en Canje de Obligaciones Negociables Existentes—b) Descripcion de la
Oferta de Canje—Condiciones de la Oferta de Canje™. Incluso si se efectiviza la Oferta de Canje, es
posible que no se efectivice segin el cronograma descrito en este Suplemento de Prospecto. En
consecuencia, es posible que los Tenedores Elegibles que participen en la Oferta de Canje tengan que
esperar mds que fo previsto para recibir sus Obligaciones Negociables (o para que se les entreguen las
Obligaciones Negociables Existentes en caso de que se deje sin efecto fa Oferta de Canje), y durante ese
tiempo los Tenedores Elegibles no podran realizar transferencias o ventas de sus Dbligaciones
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Negociables Existentes oftecidas en la Oferta de Canje. Ademas, sujeto a determinados limites. tenemos
derecho a modificar los términos de la Oferta de Canje antes de la Fecha de Expiracién.

Hasta que anunciemos si hemos aceptado ofertas validas de canje de las Obligaciones Negociables
Existentes, no podrd garantizarse que se completard la Oferta de Canje. Ademads, sujeto a las leyes
aplicables y a las limitaciones gue se describen en otras secciones de este Suplemento de Prospecto, es
posible gue, a nuestra discrecidn, prorroguemos, modifiquemos o dispensemos de alguna condicién o que,
una vez que no se cumpla con una condicién o con su dispensa amtes de la Fecha de Emisién y
Liquidacion o la Fecha de Expiracién aplicable, segin ¢l caso. dejemos sin efecto la Oferta de Canje.

No se realiza ninguna recomendacion con respecto a ln Oferta de Canje

Los Tenedores Elegibles deben consultar a sus propios ascsores legales, financieros, contables y
tributarios respecto de las respectivas consecuencias contables y tributarias para ellos derivadas de
patticipar en la Oferta de Canje y de invertir en las Obligaciones Negociables.

Ni CRESUD, ni los Colocadores, ni el Agente de Canje o sus respectivos directores, empleados o
afiliadas actia por algin Tenedor Elegible, ni serd responsable frente a algtin Tenedor Elegible de ofrecer
las protecciones que habria dado a sus clientes o brindar asesoramiento en relacién con la Oferta de
Canje, y conforme a ello, ni CRESUD, ni los Colocadores, ni el Agente de Canje o sus respectivos
directores, empleados y afiliadas realizan recomendacion alguna respecto de la Oferta de Canje, ni
recomendaciones respecto de si los Tenedores Elegibles deben ofertar sus Obligaciones Negociables
Existentes para ¢l canje de acuerdo con la Oferta de Canje.

La contraprestacién de la Oferta de Canje no refleja una valuacidn independiente de las Obligaciones
Negociables Existentes o de las Obligaciones Negociables.

No hemos obtenido ni solicitado un dictamen justo de ningin asesor financiero respecto de la
correspondencia de la Contraprestacion de Canje para la Opcidn Base y la Contraprestacion de Canje para
la Opcion Par ofrecida a los Tenedores Elegibles en la Oferta de Canje ni del valor relativo de las
Obligaciones Negociables Existentss o de las Obligaciones Negociables Clase XXXII. La
contraprestacion ofrecida a los Tenedores Elegibles a cambio de las Obligaciones Negociables Existentes
vilidamente presentadas y aceptadas no refleja ninguna valuacién independiente de las Obligaciones
Negociables Existentes y no toma en cuenta sucesos o cambios en los mercados financieros (incluidas las
tasas de interés) luego del inicio de Ja Oferta de Canje. Si ofrece sus Obligaciones Negociables
Existentes, es posible que reciba o no el valor que recibiria si decide conservarlas.

Es posible que la Contraprestacion de Canje para la Opcion Base y la Contraprestacion de Canje para la
Opcidn Par no reflejen el valor de mercado de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII., Los precios
de las Obligaciones Negociables pueden fluctuar enormemente segin ¢l velumen negociado y el saldo
entre las ofertas y de venta.

Canjear las Obligaciones Negociables Existentes por Obligaciones Negociables tendrd consecuencias
tributarias.

Véase "“Informacion Adicional—b) Carga Tributaria” para obtener una discusién sobre ciertos impuestos
federales sobre consideraciones tributaras argentinas sobre la Oferta de Canje de canje a Tenedores
Elegibles de Obligaciones Negociables Existentes,

La calificacidn de riesgo de lus Obligaciones Negociables o de las Obligaciones Negociables Existentes
podrd ser disminuida o retirada dependiendo de varios factores, incluyendo el andlisis de las
calificadoras de riesgo de la solidez financiera de CRESUD o el riesgo soberano de Argentina

La calificacién de riesgo de las Obligaciones Negociables ¢ de las Obligaciones Negociables Existentes
refleja la probabilidad de pago del capital a su vencimiento. La calificacién de riesgo también refleja el
page puntual de intereses en cada fecha de pago. La calificacién de riesgo de las Obligaciones
Negociables o de las Obligaciones Negociables Existentes no es una recomendacion sobre comprar,
mantener o vender las Obligaciones Negociables o las Obligaciones Negociables Existentes y la
calificacion de riesgo no manifiesta el precio de mercado ni la idoneidad para cada inverser.
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Cualquier caida o retiro de las calificaciones de riesgo de la deudz de CRESUD podra afectar de manera
adversa la calificacién y el precio de las Obligaciones Negociables y de las Obligaciones Negociables
Existente. CRESUD no puede asegurar a los tenedores de Obligaciones Negociables o de las
Obligaciones Negociables Existentes que las calificaciones de riesgo de las Obligaciones Negociables o
de las Obligaciones Negociables Existentes o las calificaciones corporativas se mantendrin por unh
periodo determinado de tiempo o que dichas calificaciones no serdn disminuidas o retitadas. Una
calificacién asignada podrd ser aumentada o disminuida dependiendo, entre otras cosas, del analisis
respectivo de la agencia de calificacion de riesgo sobre la solidez financiera de CRESUD, asi como del
andlisis de riesgo soberano general de Argentina.

Cualquier caida o retiro de las calificaciones de riesgo de la deuda de CRESUD podré aftctar de manera
adversa el precio de las Obligaciones Negociables y de las Obligaciones Negociables Exigtente.
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DESTINO DE LOS FONDOS

En relacion a la oferta de Canje, la Compariia no recibird ningin pago en efectivo en virtud de la Oferta
de Canjs. En contraprestacion por la emision de Obligaciones Negociables Clase XXXIII, segiin lo
centemplado en gl Suplemento de Prospecto, la Companiia recibird Obligaciones Negociables Existentes.
La emision de las Obligaciones Negociables Clase XXXIII estard destinada a la refinanciacion de pasivos
de la Compafila conforme el Articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables. A su vez. si bien la
Compafifa no recibira fondos en efectivo en virtud de la Oferta de Canje, el monto en circulacion de las
Obligaciones Negociables Clase XXXIII entregadas en canje servird para seguir fondeando los activos
originalmente fondeados por las Obligaciones Negociables Existentes, Cancelaremos las Obligaciones
Negociables Existentes recibidas en la Oferta de Canje.

Para mds informacion respecto a los gastos y comisiones, véase la seccion “Gastos de la Emision™ en este
Suplemento de Prospecto.

Destinaremos ¢l producido neto proveniente de la emision de las Obligaciones Negociables, en
cumplimiento de los requisitos del Artfculo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables, y otras
reglamentaciones aplicables para: (i) cualquiera de los usos estipulades en el Articule 36 de la Ley de
Obligaciones Negociables; y/o (i) la integracion de capital de trabajo en Argentina, principalmente
inversion en insumos e infraestructura para la produccién de la campafia agropecuaria correspondiente al
afio fiscal en curse y/o al siguiente affo fiscal; y/o (iii) la integracidn de aportes de capital en sociedades
controladas o vinculadas a la Compafiia y/o financiamiento del giro comercial de su negocio, cuyo
producido se aplique exclusivamente a los fines especificados en el Articulo 36 de la Ley de Obligaciones
Negociables, y/o (iv) el repago de deuda de corto plazo compuesta entre otras por financiaciones con
entidades bancarias, incluyendo acuerdos en cuenta corriente con instituciones bancarias del pais por un
monto aproximado a la fecha del presente Suplemento de Prospecto de ARS 4,752 millones, més sus
intereses, v para el repago de obligaciones negociables, principalmente para la Obligaciones Negociables
Clase XXV, con vencimiento el 11 de julio de 2021, por un valor nominal de USD 59.561.897.

El monto de los destinos de los fondos no superard en ningin caso el monto recibide de la colecacion neta
de gastos y comisiones.

En ¢aso de que los fondos provenientes de esta emision fueran menores a lo esperado ¢ indicado en esta
seccidn, la Compaiifa dara prioridad al destino indicado en el apartado (i) precedente, sin perjuicio de que
la aplicacién de los fondos netos derivados de esta oferta estd sujeta a la infiuencia de las condiciones de
mercado vigentes periédicamente. Por ende, podremos modificar el orden de prioridad de los destinos
antes descriptos en forma acorde con nuestra estrategia comercial, Dado que nuestra estrategia estd
centrada principalmente en la identificacion y el desarrollo de opertunidades comerciales dentro del
marco de nuestras actividades, podrfamos no emplear los fondos netos derivados de la oferta en forma
inmediata, dada la naturaleza de mediano y largo plazo de nuestras inversiones.

MIENTRAS SE ENCUENTRE PENDIENTE §U APL'ICACI(')N, LOS FONDOS PODRAN
INVERTIRSE EN INSTRUMENTOS FINANCIEROS LIQUIDOS DE ALTA CALIDAD Y EN
OTRAS INVERSIONES DE CORTO PLAZO.

Para mas informacion respecto a los gastos y comisiones, véase la seccion “Gasfos de la Emisidn” en este
Suplemento de Prospecto.
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GASTOS DE EMISION

Los gastos relacionados con la emisién de las Obligaciones Negociables y la Oferta de Canje serdn
afromiados por la Compafifa y se estima que ascenderan a aproximadamente a la suma de USD 0.3
millones, los cuales representaran el 0.9% del total de la emision de las Obligaciones Negociables,
asumiendo un monto de emisién por USD 35,7 millones.

(en millones de

UsD)
Monto Totak:s ol inami . Lsan s, o, Sl - st 1) USD 35,7 100,00%
Colocadores (COMISION COlOCACION) . uruirimmmereesieiririerenssenssersresseseresessnssaes usbo0,26 0,73%
Honorarios (Abogados / AUGILOIES) ...ccevvevereecrovneeeeeerersereeseesens UsSD 0,01 0,03%

Aranceles (CNV / BYMA / MAE) .ooovveeeeeeeteonreeeeeseessesesesons UsD 001 0,03%
Otros Costos " USD 0,05  0,14%

Totalas te o BT e et W ot e ) UsD 0,33 0,92%

@ Incluyendo, sin limitacién, publicaciones, honorarios de escribania y certificaciones, gastos
vinculados a la difusién, impuesto a los débitos y créditos bancarios, honorarios por
calificacion de riesgo, etc. No incluye el pago de la Contraprestacion Anticipada.

A todos los gastos de emision deberd adiciondrsele el [IVA, excepto en el caso de las comisiones que seran
abonadas a los Colocadores, y los aranceles de MAE, ByMA y CNV. La comisién que/la Compaiifa
pagard a los Colocadores serd inferior al 1% del valor nominal total de las Obligacinn% Negociables
efectivamente colocadas e integradas. l
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ANTECEDENTES FINANCIEROS

La presente seccién complementa y actualiza el titulo “drrecedentes Financieros” del Prospecto de fecha
23 de octubre de 2020 con informacién correspondiente al ejercicio anual finalizado el 30 de junio de
2020.

Pandemia COVID-19

Se aclara al inversor calificado que, a efectos de analizar la conveniencia de su inversién en las
Obligaciones Negociables, deberia considerar que el resumen de la informacién contable
consolidada para los estados financieros intermedio condensados consolidados no auditades por los
periodos de nueve meses finalizados el 31 de marzo de 2021 y 2020, in¢luido en este documento no
captara ni contempla el impacto de la pandemia de COVID-19 y las medidas adoptadas por el
gobierno argentino a partir del 31 de marzo de 2021. Por lo tanto, el desempeiio financiere y los
resultados operativos para los préximos periodos trimestrales y el afio fiseal campleto de 2021
podrian ser significativamente inferiores con respecto a los expresados en los estados financieros
incluidos en este Prospecto. Para mayor informacion sobre el posible impacto de la pandemia de
COVID-19, ¢l inversor calificado debera considerar la seccidn denominada “Factores de Riesge” y
el apartado “Antecedentes Financieros—e) Cambios Significativos”.

Resumen de informacion contable y de otra indole consolidada

La informacién financiera conselidada trimestral incluida, no es comparable con la informacién
anual presentada en el presente Prospecto, ya que la informacion anual no fue reexpresada por
ajuste por inflacion al 31 de marzo de 2021,

El siguiente resumen de la informacion contable consolidada ha sido obtenido de nuestros estados
financieros intermedios condensados consolidados no auditados por los periodos de nueve meses
finalizados el 31 de marzo de 2021 y 2020, los cuales han sido presentados oportunamente ante la CNV.
Esta informacidn debe leerse conjuntamente con y estd condicionada en su totalidad por referencia a
nuestros estados financieros intermedios condensados consolidados y al anélisis en “Resefia y perspectiva
operativa y financiera” que se incluye en otra seccion del presente Prospecto.

El estado de resultados consolidado y los flujos de efectivo para los periodos finalizados el 31 de marzo
de 2021 y 2020 y el estado situacion financiera consolidado al 31 de marzo de 2021 se derivan de
nuestros estados financieros revisados publicados el 11 de mayo de 2021 (Estados financieros separados
1D 2749550 - Estados financieros consolidados 1D 2749552).

Resumen de informacion contable y de otra indole consclidada de la Compafiia de acuerdo a las NIIF:

Periodo finalizado el 31 de marzo de

2021 2020

cn millones de ARS

Estados de Resultados y Otros Resultados Integrakes Conselidados " N .
(excepto por informacion por accidn)

Ingresos 26.046 36.697
Costos (19 462) (22640)
Reconocimiento inicial v cambios en el valor razonable de activos biologicos y 9145 3734
productos agricolas en el punto de cosacha ” ’

Cambics en el valor neto de realizacion de Jos productos agricolas tras la 271 502
cosecha - -
Ganancia bruta 16.000 18.291
Resultado acto por cambios en ¢l valor razonable de propiedades de mversién (6.787) 3.141
Resullado por venta de campos 103 461
Gastos generaies v de administracion (3.415) (3.625)
Gastos de comercializacion (2.620) (3.334)
Otros resultados operativos, netos (751} 2.082
Henorarios por gerenciarmento - -
Ganancia operativa 2.530 17.016
Resultado por participacion en negocios conjunlos y asociadas (2 059) 836
Gananeia antes de resultados financieros e impuesto 2 las ganancias 471 17.852
Ingresos financieros 328 283
Costos financieros 19143 (10.662)
Otros resultados financieros 10124 (12618
RECPAM 15 127
Resultados financieros, netos 1.324 (22.870)
Resultado antes de impuesto a las ganancias 1.795 (5,018)
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Impuesto a las ganancias

Resultado del perfodo de operaciones continuadas
Resultado de operaciones discontinuadas

Resultado del periodo

Otros resultados integrales.

Conceptos que pueden ser reclasificados posteriormente a resultados:
Diferencia de conversion y otros resultados integrales de subsidiarias

Superavit por revaluacién

Otros resultados integrales del ejercicio de operaciones continuadas
Otros resultados integrales del gjercicio de operaciones discentinuadas

Total de otros resultados integrales del ejercicio
Resultado y otres resultados integrales del ejercicio

Resultado integral de operaciones continuadas
Resultado integral de operaciones discontinuadas
Resultado y otros resultados integrales del ejercicio

Resuitado del efercicio atribuible a:

Accionistas de las sociedades contralantes

Interés no controlante

Resultado de operaciones continnadas atribuible a;
Accionistas de las sociedades controlantes

Interés no controlante

Total resultado integral atribuible a:

Accionistas de las sociedades controlantes

Interés no controlante

Estados consolidados de situacién financiera

ACTIVO

Activo no corriente

Propiedades de inversion

Propiedades, planta y equipo

Propiedades para la venta

Activos intangibles

Derechos de uso de activos

Activos bioldgicos

inversién en asociadas y negecios conjuntos
Activos por impuesto diferido

Créditos por impuesto a las ganancias y ganancia minima presunta
Activos restringidos

Créditos por ventas y otros créditos
Inversiones en activos financieros
Instrumentos financieros derivados

Total det Activo no corriente

Activo corriente

Propiedades para la venta

Activos biolégicos

Inventarios

Activos restringidos

Créditos por impuesto a las ganancias v ganancia minima presunta
Grupos de activos destinados para la venta
Créditos por ventas y otros créditos
Inversiones en activos financieros

Activos financieros disponibles para la venta
Instrumentos financieros derivados

Efective y equivalentes de efectivo

Total del Activo corriente

TOTAL DEL ACTIVO

PATRIMONIO NETO

Capital social

Acciones propias en cariera

Ajuste integral del capital social v acciones propias en cariera
Warranis

Prima de emision

Prima de negociacion de acciones propias

Reserva legal

Reserva especial

Otras reservas

Resultades no asignados

Atribuible a los accionistas de la sociedad controlante
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(2.924) (4.503)
(1.129) 9.521)
(8102) (1.068)
(9:231) (10.589)
(1.758) (1.432)
821 57
(937) (1.375)
(10.313) 7.481
(11.250} 6 106
(20.481) (4.483)
(2.066) {10.896)
{18.415) 6.413
(20.481) {4.483)
(3.997) (14.529)
(5.234) 3.940
(3,487 {9.549)
2358 28
(7.208} (17.696)
(13.273) 13.213

Periode finalizado
el 31 de marzo de
2021

Ejercicio finalizado el
30 de junio de 2020

en millones de ARS

{excepto por informacién por accion)

171.822 311.584
34.361 81164
1617 6.374
1.669 38 164
4.035 29.685
2993 2,381
137718 10t 703
279 [.255
65 86

161 2621
9.301 36992
951 4758

11 222
242,043 617.189
34 3.135
10.748 3.754
5.064 12,278

- 8.405

174 413

- 39.315
25030 50.18t
2989 24.627
- 4.572

944 435
12.980 136.627
57.963 312.742
300.006 929.931
589 499

3 3
13.426 13.426
1.328 -
17.122 14,339
122 122
634 505
1.042 1.042
3.048 1.362
(1.364) 2762
35.950 34.060




Interés no controlante

TOTAL DEL PATRIMONIO NETO
PASIVO

Pasivo no corriente

Préstamos

Pasivos por impueste diferido

Deudas comerciales v otras dendas
Provisiones

Beneficios a empleados

Instrumentos financieros denvados
Pasivos pot arrendamiento
Remuneraciones y cargas sociales

Total del Pasivo no corriente

Pasivo corriente

Deudas comerciales y otras deudas
Préstamos

Provisiones

Grupo de pasivos destinados para la venta
Remuneraciones y cargas sociales
Impuesto a las ganancias y ganancia minima presunta a pagar
Pasivos por arrendamieato

Instrumentos financieros derivados

Total del Pasivo corriente

TOTAL DEL PASIVO

TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

Estados de flujo de efective consolidados

Fluio neto de efective (utilizado en)/ generado por actividades operativas
Flujo neto de efective generado por actividades de inversion
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de financiacién

Otra informacidn financiera

Resultado por accion basico

Resultado por accién diluido ¥
Resultado por accién basico por ADS %"
Resultado por accién diluido por ADS "
Capital

Numero de Acciones

Promedio ponderado de acciones en circulacion
Promedio ponderado de acciones erdinarias diluido
Dividendos pagados '

Dividendos pagados por accion
Dividendos pagados por ADS '
Depreciacion y amortizacion

Inversiones de capital

Capital de trabajo

Margen bruto '

Margen operativo '™

Margen neto '

Liguidez *!

Solvencia "

Inmovitizacion de capitat "'

Rentabilidad "%’

(Ch]

67.379 131.302
103.329 165.362
60.543 433.760
52.996 66,968
2.374 4042
136 4.184

96 605

94 100
4112 20.569

- 334
120,351 530,562
19.630 48,495
49.657 133.192
143 3.307

- 32.0014

1148 6.342
96 1.115
1.426 7.663
4.226 1.879
76.326 234,007
196.677 764.569
300.006 929.931

Periodo finalizado el 31 de marzo de

2021 2020

en millenes de ARS
{excepto por informacién por accidn)

(5081 36.886
59.540 22974
(39 638) (95.781)

Periodo finalizado el 31 de marzo de

2021

2020

en millones de ARS

(excepte por informacién por accign)

(7,556) (29,533)
(7,556) 129,533)
{75,560) (295,330)
{75,560) (295,330)
392 502

561.642 804 501 642 804
528970527 491.955.676
528870527 512,502,321
(642} (1.280)

(1,21} (2,603
(12,14 (26,02)
1.732 1.775

3.496 12.18S
{18.363) 78.735
0,45 0,45

0,07 042

(0,26) (0.26)

0,76 1,34

0,53 0,22

0,8} 0,66

(0,07 0,07

{1) El resultado neto basico por accidn se calcula dividiendo el resultado neto disponible para los tenedores de acciongs ordinanias

correspondiente al periodo/ejercicio por et promedic ponderado de acciones en circulacion durante ei ejercicio.

{2) El resultado neto dilwido por accion se caleula dividiendo el resultade neto correspondiente al gjercicio por fa cantidad promedic
ponderado de acciones ordinanas suponiendo ejercicios de warrants en circulacion

{3) Determinado multiplicando los montos por accion por diez (una ADS es igual a diez acciones ordinarias)

14y Considerando el ejercicio de todos jos warrants en circulacion para Ja compra de nuestras acciones ordinarias,

{5) Los montos de dividendos, correspondientes a los ejercicios fiscales finalizados al 30 de junio de cada afo, son determinados por
la Asambiea Anual de Accionistas, la cual tiene hugar en octubre de cada afio

{6) La ganancia bruta dividida por 1a suma de los ingresos v el reconocimiento inicial y cambios en el valor razonable de activos

80



bioldgicos y productos agricolas en el punto de cosecha.
(7 El resultado operative dividido por la suma de los ingresos y €l reconocimiente inicial y cambios en el valor razonable de activos
biologices y productos agricolas en el punto de cosecha.
(8} Elresultado neto dividido por la suma de los ingresos ¥ el reconocimiento inicial y cambios en el valor razonable de activos
bioldgices y productos agricolas en el punto de cosecha.
(9 Se calculd como 1a relacién Activo corriente / Pasive corriente.
(10) Se calculo como I relacion Patrimonio Neto / Total del Pasivo.
(11) Secalculé como la relacién Active ne corriente / Total del Active,
(12) Se calcutd como la relacién Resultado neto / Patrimonio Neto promedio

31.03.21
Resultado neto (31/03/2021) (9.231) (0,07
Patrimonio heto promedio {(31/03721 + 30/06/20%2) (103.329 + 165.362) / 2
31.03.20
Resultade neto (31/03"2020) (10.589) ©.07
Patrimonio neto premedio ((31/03/20 + 30/06/19)/2) {119,854 + 169.248) /2 i

Capitalizacién y Endeudamiento:

El siguiente cuadro indica nuestra deuda de corto y largo plazo, nuestro patrimonio neto y la
capitalizacién total consolidada al 31 de marzo de 2021 de acuerdo con las NIIF sobre una base real. Este
cuadro debe leerse junto con el capitulo “Estados de evolucién del patrimonio neto consolidades™ y
nuestros estados financieros incluidos en el Suplemento de Prospecto, v esta condicionado en su totalidad
por ellos. El cuadro ha sido confeccionado de acuerdo con las NIIF,

Al 31 de marzo de 2021
(en millones de ARS)

Préstamos Corrientes 47,535
Préstamos No Corrienies 52.255
Total Préstamos'” 99.790

Patrimonio Neto:

Capital social 499
Acciones propias en cartera 3
Ajuste integral del capital social y acciones propias en cartera 10.572
Prima de emisién 11.403
Prima por negociacion de acciones propias en cartera 97
Reserva legal® 402
Reserva especial®™ 829
Ouras reservas 2.580
Resultados no asignados 5.090
Interés no controlante 61.207
Total Patrimonio Neto 92.682

Total capitalizacién™ 192.472

(1) Del total de préstamos, ARS 6.950 millones corresponde a deuda garantizada y ARS 103.250 millones
cotresponde a deuda no garantizada,

(2) Bajo la ley argentina, estamos obligados a destinar el 5% de nuestro resultado neto a una reserva legal hasta que
el monto de dicha reserva legal sea igual al 20% de nuestro capital ext circulacion.

(3) Representa la reserva exigida por la Resolucion de CNV N° 609/2012, correspondiente a la diferencia entre (i)
el saldo de los resultados no asignados bajo Ia anterior norma contable al 1 de julio de 2011, la fecha de
transicion a IFRS, y (ii) el saldo de los resultados no asignados posteriores a los ajustes a IFRS al 1 de julio de
2011. Adicionalmente, la reserva representa la diferencia entre (a) el saldo de resultados no asignados bajo
fuestra politica contable anterior sobre las propiedades de inversidn a fecha de la transicion y (b) el saldo de los
resultados no asignados a fecha de transicion después de la adopeidn del criterio contable de medicion a valor
razonable de las propiedades de inversion que se hizo efectivo al 30 de junio de 2017,

{(4) La capitalizacitn total consiste en la suma de Patrimonio Neto y el total de Préstamos.

Capital Social

A continuacidn, se presenta cierta informacion relacionada con nuestro capitat social, incluyendo breves
resimenes de determinadas disposiciones de nuestro estatuto, la Ley General de Sociedades y
determinadas leyes y reglamentaciones conexas de Argentina, todo eflo en vigencia a 14 fecha del
presente. La siguiente descripcion resumida de nuestro capital social no pretende ser comﬁleta y estd
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condicionada en su totalidad por referencia a nuestro estatuto, la Ley General de Sociedades y las
disposiciones de las demas leyes y reglamentaciones argentinas aplicables, incluyende las Normas de la
CNV y de BYMA.

Disposiciones Generales

Nuestras acciones ordinarias se encuentran listadas a los fines de su negociacion en BYMA bajo el
simbolo “CRES™ v nuestras ADS cotizan en el NASDAQ bajo ¢l simbele “CRESY™. Al 31 de marze de
2021 nuestro capital social autorizado estaba compuesto de 591.642.804 acciones ordinarias de un valor
nominal de ARS 1,00 por accion, siendo las fhnicas acciones emitidas y en circulacion de la Compania.
Asimismo producto del aumento de capital finalizado en marzo de 2021, se han emitido 90.000.000 de
opciones que facultardn a los tenedores a través de su gjercicio para adquirir hasta 90,000,000 de nuevas
acciones ordinarias adicionales,

A esa fecha, (i) no habiamos emitido, ni se encontraba en circulacidén ninguna otra accion de ninguna
clase o serie; v (il) no habia obligaciones negociables convertibles en circulacién para adquirir nuestras
acciones. Nuestras acciones ordinarias confieren derecho a un veto por accion. Todas las acciones
ordinarias en circulacion han sido validamente emitidas, totalinente integradas y no estan sujetas a aportes
adicionales.

Al 31 de marzo de 2021, habia aproximadamente 9.805 tenedores de la totalidad de nuestras acciones
ordinarias.

Los derechos de los accionistas de una sociedad por acciones argentina se rigen por su estatuto y por la
Ley General de Sociedades. Todas las disposiciones de la Ley General de Sociedades tienen prioridad
sobre cualguier disposicion en sentido contrario incluida en los estatutos de una sociedad.

Los mercados de valores argentinos estan regulados por la CNV conforme a la Ley de Mercado de
Capitales, el Decreto Reglamentario de la Ley de Mercado de Capitales, las Normas de la CNV, la Ley de
Obligaciones Negociables, ¥ la Ley General de Sociedades. Estas leyes rigen los requisitos de
informacion, las restricciones a la negociacién por parte de personal jerdrguico con informacion no
dispoenible al publico, ta manipulacidn de precios y la proteccion de les inversores minoritarios.

Los derechos de los accionistas de una sociedad por acciones argentina se rigen por su estatuto y por la
Ley General de Sociedades. Todas las disposiciones de la Ley General de Sociedades tienen prioridad
sobre cualquicr disposicién en sentido contrario incluida en los estatutos de una sociedad.

Cambios Significativos

Pandemia de COVID-19

La pandemia del COVID-19, que se origind en China y subsecuentemcnte se expandié a numerosos
paises, incluyendo Argentina, estd impactande adversamente tanto a la economia glebal como a la
economia argentina y a nuestro negocio. Aungue la pandemia de COVID-19 ha tenido un impacto a nivel
nacional en la actividad desarrollada por la Compafifa, ain es demasiado pronto para evaluar el alcance
total de su impacto.

El 12 de marze de 2020, el Poder Ejecutivo Nacional (PEN) decretd la emergencia sanitaria para manejar
la crisis causada por el COVID-19, y posteriormente, el 19 de marzo, el PEN emitié un decreto
ordenando el aislamiento social, preventivo y obligatorio, que originalmente se aplicaba del 20 de marzo
al 31 de marzo de 2020 inclusive, y se ha extendido desde entonces hasta el 6 de noviembre del 2020,
cuando el Gobierno Nacional dio por finalizado el aislamiento obligatorio ¥ dio paso al distanciamiento
social en la zona AMBA (Area Metropolitana de Buenos Aires), el cual fue extendido hasta el 14 de abril
de 2021, fecha en la que volvio a ordenarse el ordenando el aislamiento social, preventivo ¥ obligatorio.
Las medidas adoptadas en Argentina incluyen la desaceleracion o suspension de la mayoria de las
actividades no esenciales realizadas por individuos y, en consecuencia, estan afectando significativamente
la economia nacional y regional y estd aumentando la incertidumbre econdmica, evidenciada por un
aumento en la volatilidad del precio de los activos, volatilidad del tipo de cambio y una disminucion de
las tasas de interés de largo plazo.

La escala y el alcance de la pandemia de COVID-19 pueden aumentar los posibles efectos adversos en
nuestro negocio, desempefio financiero y resultados operativos para los periodos trimestrales y el afio
fiscal complete de 2020, los cuales podrian ser materiales y afectarnos de formas que no podemos prever
en este momente. Si bien es imposible predecir con certeza la potencial magnitud de las ramificaciones
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comerciales y econdmicas, COVID-19 ha impactado, y puede afectar atn més, nuestro negocio de varias
maneras, que incluyen, entre otras:

El negocio agropecuario de Cresud y de sus subsidiarias en Brasil, Paraguay y Bolivia
continuaron operando con relativa normalidad; dado que la actividad agropecuaria ha sido
considerada una actividad esencial en los paises donde opera la Sociedad. De todas formas, el
cfecto del Covid-19 podria provocar cambios en la demanda a escala global y afectar los precios
de los commodities en el mercado internacional y local en el cotto plazo.

Como consecuencia de una mayor extension de la cuarentena y/o de una expansion del COVID-
19, los inquilinos de IRSA CP podrian rescindir sus contratos de alquiler lo que produciria la
pérdida potencial de locatarios importantes en los centros comerciales volviéndolos menos
atractivos, asi como en el segmento de oficinas;

Con el objetivo de minimizar el riesgo de propagacion del virus y proteger la satud publica, los
hoteles de propiedad de IRSA, Libertador en la Ciudad de Buenos Aires y Llao Llao en la
provincia de Rio Negro se encuentran temporariamente cerrados, v no sabemos con certeza
cuando podrin ser reabiertos y cudndo podran volver a operar con normalidad; a su vez, ¢l Hotel
Intercontinental en ta Ciudad de Buenos Aires estd trabajando unicamente bajo un plan de
contingencia y emergencia;

El COVID-19 ha provocado una caida del consumo y su persistencia podria generar un cambio
en los habitos de los consumidores, que implicaria una concurrencia significativamente menor a
los centros comerciales o a lugares publicos, lo que a su vez, podria generar que los inquilinos de
IRSA CP generen menos ingresos y provocar incumplimientos de los locatarios o la rescision de
los alquileres;

La situacién generada por el COVID-19 podria ocasionar un incremento de los costos operativos
de IRSA CP y de los costos operativos de sus locatarios, quicnes podrian verse imposibilitados
de cumplir con sus obligaciones de pago bajo los contratos de locacion celebrados con IRSA CP.
Todo ello, podria provocar una reduccién de los ingresos por alquileres y afectar negativamente
la situacién financiera de IRSA CP:

El COVID-19 podria generar cambios de habitos de consumo de la poblacion y una tendencia de
consumo mediante plataformas de e-commerce, lo que podria generar un impacto negativo en
los centros comerciales de IRSA CP;

Cualquier medida imprevista que pudiere ser establecida como consecuencia de un rebrote del
COVID-19 podria tener un efecto material adverso en las operaciones comerciales de IRSA CP
e, inclusive. podria tener un impacto material en la capacidad para operar y alcanzar sus
objetivos comerciales;

Como consecuencia de la actual crisis sanitaria, la interrupcién de la cadena de pagos y los
efectos de la reestructuracién de la deuda argentina, también podriamos experimentar
deficiencias de liquidez, dificultades en nuestra capacidad de pagar nuestras deudas y otras
obligaciones financieras; inclusive, podriamos enfrentar dificultades para acceder a los mercados
de deuda y capital y vernos obligados a refinanciar deuda;

Como consecuencia del COVID-19 podriamos tener dificultades para repagar nuestra deuda y/o
para acceder a los mercados de capitales a fin de obtener financiamiento para el repago de
nuestras deudas, Para mayor informacién véase la seccion “Anfecedentes Financieros- Resefia y
perspectiva operativa y financiera- Nuestra deuda” en el Prospecto;,

Un periodo prolongado de trabajo remoto por parte de nuestros empleados podria agotar nuestros
recursos tecnoldgicos e introducir riesgos operativos, incluido un mayor riesgo de
ciberseguridad. Los entornos de trabajo remotos pueden ser menos seguros y més susceptibles a
ataques de piraterfa, incluidos intentos de phishing e ingenieria social que buscan explotar la
pandemia de COVID-19; y

El COVID-19 presenta una amenaza significativa para el bienestar y la moral de nuestros
empleados. i bien hemos implementado un plan de continuidad comercial para proteger la salud
de nuestros empleados y contamos con planes de contingencia para empleados clave u oficiales
ejecutivos que pueden enfermarse o no pueden realizar sus tareas durante un perfodo rolongado
de tiempo, dichos planes no pueden anticipar todos los escenarios, y podemos experfmentar una
posible pérdida de productividad o un retraso en el despliegue de ciertos planes estralégicos. Los
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empleados de nuestras subsidiarias, cuyas tareas se encuentren directamente vinculadas con la
atencion al puablico y/o locatario y mantenimiento del establecimiento, se encuentran
suspendidos, con goce de sueldo, esperando por la reactivacion de la actividad normal y habitual.

Para mayor informacion, véase “dcontecimientos Recientes” en el Prospecto y “Facfores de Riesgo™ en
este Suplemento de Prospecto y Canje.

Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera

Los siguientes comentarios y andlisis de la direccicn sobre el resultado de nuestras operaciones se deben
leer con nuestros estados financieros consolidados y nuestros estados financieros intermedios
condensados consolidados no auditados para el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021 v sus rotas
relacionadas. Los siguientes comentarios y andlisis de la direccion sobre el resultado de las operaciones
incluven manifestaciones referentes a hechos futuros que implican riesgos, incertidumbres v
suposiciones, varias de las cuales se analizan en la seccidn “Factores de Riesgo” del presenie
Suplemento de Praspecto ¥ del Prospecto. Estas manifestaciones referentes a hechos futuros incluyven,
entre olras, expresiones gue contienen las palabras “prever”, “anticipar”, “proponer”, “considerar” y
lenguaje de tenor similar. Los resultados reales podrian diferir significativamente de los previstos en
estas manifestaciones referentes a hechos futuros como resultade de muchos factores, incluvendo, sin
cardeter taxativo, los consignados en otras secciones del presente Suplemento de Prospecto v del
Prospecto.
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Anilisis y Discusién de la Direccion sobre ias Situacién Financiera ¥ los Resultados de las Operaciones

A continuacidn, se presenta un resumen de las lineas de negocio y una conciliacion entre el total del resultade operativo segun Ja informacién por segmentos y el resultado
operativo sepin estado de resultados por los periodos finalizados el 31 de marzo de 2021 y 2020.

Ingresos

Comins
Reconocimienta
micial v catmbog
en el valor
razonable de los
aclivay
baokogacos v

Rezulindo
Brute
Cambros en el
sakor nzonghle
e propiedades
de wversion
Resubtado por
venle de campos
{astos penerales
Ve
admemstracion
Gastos de
cimaereizlizacin
Cros resullados
operativos, netos
Resultado
operativa
Resubzdo por

Nepoclo propledades urbanas ¢ i Yotal i 40 por Eliminaciones inter- Total eatados de
Negocie Agropecunrio Cenire de eprracioncs Subtolal o r Negocios conjuntos Alurtes segmentos ¥ acthvos / resallados / estado de
Argentina - L pasivos no reporiables altuscién financiern
3.00.21 21.03.20  Var. 31.03.21 310330  Var, 310321 310320 Var. 30321 JIAEZ0 Var 31.00.21 3.03.20 " Var. 3L03.21 3105.20 Var 310321 310320 Var JLUGZ1 JLOL20  Var,
{=n millones de ARS)
1711 19556 (2444) 7208 E3927  {6718) THs 13927 BTIE) 243 3ag (9162 (kX)) (-] 45 2020 I (1520 262y M8 (14 26046 36597 (IDE51)
(153007y (15939 918 (2328) (307R) 750 2328 (307 50 (17335 (looiy [ 478 51 HI - AZIS) (3630) 489 13 & 11 (19462) (220642) 3 I8
9065 1566 549 - - - - - - 9068 3366 5499 - - - - - - 80 168 (38) 9 145 31734 5411
271 52 (231) - - - - . - 271 502 (231 + - - - - - - - - pxi 302 [tx1]]
11441 589 T4 4.381 10849 (5.968) 4881 10.84y  (5.968) 16.32% 13438 {2.216) 18 (27) 45 {175 {140) [ad}] (162} a0y (89) 16,000 1B.291  (2.291)
52 17 B (6742) 488 (I0230) (6742 J4BR (I0230 {6650 3505 (10195) 97 6y 267 - - - - - - (678 i (99
103 461 (158) - . - - - - 103 61 (358) - - - - - . - - . 103 a1 1358
(1249 «2m 28 (2218) {z4IR) 200 2218 Q4B 0 (3487 (3695) 228 2 19 (12 . - - 45 51 ® Aa5 Q625 210
(1641) (Zisd) 521 (19057 (121 56 (1057 (12ty) 156 270 337 677 " 20 &) . - - ¥ 21 4 e {1334 T4
712) 1950 (2.662) (118) 23 (41 {E18) 23 141) (830) 1973 (2803) (2) 27 (29 9 8F 2} 3 1 t (751) 2082 (28W
7.991 667  L3l6  (5.254) 729 {155983) (5.2%4) 10,729 (15.983) 1708 17405 {14667 (63) (325} 262 {92) {55) 33 A53) (5) Wy 233 17016 (14.896)
un A48 2000 (2080) 378 (2458) (2080) 3B (145 Qoon) 626 [X71B) = 229 (191) . - - / (&) [{E)] 14 (2059 836 (1895

8 /




Negocic propi urbanas ¢ inversiones Total i3 por ELminaciones inter- Totel estados de
Negocio Agrapecusrio Centro de vheraciones p Negocios copjuntos AJugtes segmentos ¥ activeu [ resultados / estada de
Bubtotal segmentos N . A
Argentin pasivas no reportzbles situscian Mnanciera
0321 30L0L20  Var. 30.0321 310320 Var,  31.0321 310320 Var 310321 3RO320 Ve 300320 318320 Var. 310321 310320 Var 310321 JL03.20 Var. 310321 316320 Var.

ten nuliones Je ARS S

parhmpucion 2n

psociados v
TCEOEINS
comuries
Resultade del

7.980 6924 1086 (7.334) 1L10T (18441 (1.334) TL107  (i&4HTY 636 18.031 (L7.385) {25) (96} 7L 92) (59) [aX}] (58) {29 (3 471 (7.852 (17.381)
{I) Representa el valor patnmonial propercional de aguellos negogios conjuntos que fusron consolidados proporcionalmente a fines de la informacion por segmentos
{I1) Ingluye un resultade bruto de ARS (171) mllones y ARS (140} millencs correspandiente a Expensas y FPC. al 31 de marzo de 2021 v 2020, respectivamente
Negocie Agropeeuario
A continuacian, se presenta un analisis de las lineas del Negocio Agropecuario per los periedos finalizados el 31 de marzo de 2021 y 2020.
Produceion Apropecnarina Ventas y transforinacién de Corparativo Otros Tuotal

tierras

31.03.21 31.03.20 Var. 31.03.21 31.03.20 Var, 31.03.21  31.03.20  Var. 31.03.21 31.03.20 Var,  31.03.21 31.03.20 Var.
(millones de ARS)

Ingresos 14017 16717 (2700) - - o - " - 3095 2839 256 17112 19 556 (2 444)
Costos (12782) (14 088) 127 (25) 27 2 - - - (2 200 {1 850) (350  (15007y  (13933) 928
Reconocimienio imicia! y cambios en el
valor razonable de los activos holégicos 9065 3 56
+ produgtos agricolas al punto de S ) ° i " ) °
cosecha 5409 - - 9065 3566 5499
Cambios en el valor nelo de realizacion 211 <2 B R R B B .
de fos producios agricolas tras Ja cosecha (231) - - - 271 302 (231)
Ganancia ! (pérdida) bruta 10.871 6,727 3.844 {25) 27} 2 - - - 595 289 {94) 1441 T7.680 3.752
Cambios en el valor Tnzonabie de j . 52 17 l j R .
propiedades de inversion = 135 - - 52 17 is
Resultado por venla de campo - - B 103 461 (358) - - - - - - 103 461 {358)
Gaslos generales v de admimstracion (83r) {936a) (1) {3} 3) - (219) {218} o8] {190 (120 n {1 249) {1 2779) 2%
Clastos de comercializacion (1 385) {1 815) 430 14D} - h - - - {257) {349) 92 (1 643) {2 1564} 521
Orros resultados operativos, netos (4 0U8) 320 (4627) 2626 1260 1366 - - - 760 ial 599 {712) 1930 (2 662)
Ganangia / (pérdida) operativa 4,252 4,505 (253) 2152 1,708 1.044 (219) 218y (1} 1.207 681 526 7.992 6,676 1.316
Resullado por parugipagian en asociadas 44 88 ) - - - - - - {36) 160 {216) (a2) 248 (200)
Ganancia / (pérdida) del segmento 4.296 4.593 297) 2782 L1708 E.044 (219} 218) (1 1.151 841 310 7.980 6924 1.056

86



Negocio de Propiedades Urbanas e Inversiones

A continuacién, se presenta un andlisis de las lineas del Negocie de Propiedades Urbanas e Inversiones por los periodos finalizados el 31 de marza de 2021 y 2020,
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Resultados de las operaciones correspondientes a los periodos finalizados el 31 de marzo de 2021 y
2020.

Ingresos 2021 vs 2020

Los ingresos totales, de acuerdo con el estado de resultados disminuyeron en ARS 10.631 millones
(29,0%), de ARS 36,697 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 26.046 millones
en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Esto se debid principalmente a la disminucion de ARS
2.466 millones en el Negocio Agropecuario, pasando de ARS 19.361 millones en el periodo finalizado el
31 de marzo de 2020 a ARS 16.895 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021, y una
disminucion de ARS 8.185 millones ¢n ¢l Negocio de Propiedades urbanas e Inversiones.

Los ingresos provenientes de nuestros negocios conjuntos incrementaron en ARS 45 millones (57,7%). de
una pérdida de ARS 78 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una pérdida de ARS
33 millenes en el perfodo finalizado ¢l 31 de marzo de 2021.

Por su parte, los ingresos totales en concepto de expensas y fondo de promociones disminuyeron en ARS
1.520 millones (42,9%}, de ARS 3.540 millenes en ¢l periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS
2,020 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Los ingresos generados por las operaciones entre segmentos variaron en ARS 14 millones (3,6%), de
ARS 248 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 262 millones en ¢l perfodo
finalizado el 31 de marzo de 2021.

De esta forma, de acuerdo con la informacion por segmentos (teniendo en cuenta el resultado operativo
proveniente de nuestros negocios conjuntos v sin considerar los correspondientes a las expensas y fondo
de promociones colectivas ni a las operaciones entre segmentos de negocio), los ingresos totales
disminuyeron en ARS 9.162 millones (27,4%), de ARS 33.483 millones en el periodo finalizado ef 31 de
marzo de 2020 a ARS 24.321 millones en ¢! periode finalizado ¢l 31 de marzo de 2021. Esto se debio
principalmente a una disminucién de ARS 2.444 millones en el Negocio Agropecuario ¥y a una
disminucién de ARS 6.718 millones en e] Negocio de Propiedades urbanas e Inversiones,

Negocio Agropecuario

De acuerdo con la informacidn por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios comnjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), los ingresos totales disminuyeron en ARS 2.444 millones
(12,5%), de ARS 19.556 millones en ¢l periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 17.112 millones
en ¢l periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Produccion Agropecuaria. Los ingresos del segmento Produccion Agropecuaria disminuyeron en un
16,2% pasando de ARS 16.717 millones en el veriodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 14.017
millones en ¢l periodo finalizado el 31 de marzo de 2021, causado principalmente por:

+« La disminuciéon de ARS 2.382 millones en los ingresos por venta de granos, como resultado
principalmente de una disminucidn de un 22% en el volumen comercializado, aproximadamente
495.000 toneladas en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021 (lo que representa alrededor
de 135.000 toneladas menos en igual periodo del ejercicio anterior).

¢ La disminucion de ARS 295 millones en los ingreses por venta de cafia de azicar, como
resultado principalmente de una reduccidn en términos reales dei 8% del precio promedio de
venta en el presente periodo, pasando de ARS 2,255 a ARS 2,083, por los periodos finalizados el
31 de marzo de 2020 y 2021, respectivamente; y una leve baja en el volumen cormercializado
(aproximadamente 13.000 tn. menos en el presente periodo);

e El incremento de ARS 36 millones en los ingresos por venta de hacienda. principalmente como
resultado de un aumento del 7% en el precio promedio de venta en el periodo finalizado ¢l 31 de
marzo de 2021 comparado con el periodo anterior, parcialmente compensado con una
disminucién det 4% en el volumen comercializado (alrededor de 450 tn, menos en el presente
periodo); ¥

* La disminucion de ARS 79 miliones en los ingresos por alquileres y servicies: dado
principalmente por una disminucion de ARS 76 millones con respecto al periodo anterior, en
ingresos por servicio de feed lot y pastajes prestados a Carnes Pampeanas (los cuales fueron
prestados hasta el perfodo finalizado et 31 de marzo de 2020).
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Otros. Los ingresos del segmento Otros incrementaron en un 9,0% pasando de ARS 2.839 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 3.095 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo
de 2021, causado principalmente por:

» Elincremento de ARS 256 millones en los ingresos por venta de insumos, comisiones de
corretaje y oiros, debido principalmente al incremento de un 10% en ingresos por venta de
insumos nutricionales y al mayor volumen de toneladas transaccionado, respectivamente,
compensado parcialmente por menores ingresos en operaciones de canje v consignacién de
granos en el presente periodo.

Negacio de Propiedades Urbanas e Inversiones

De acuerdo con la informacién por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), los ingresos totales disminuyeron en ARS 6.718 millones
(48,2%), de ARS 13.927 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 7.209 millones
en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Centros Comerciales. Los ingresos del segmento Centros Comerciales disminuyeron en un 50,8%
pasando de ARS 7.625 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a
ARS 3.748 millones durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021. Dicha
disminucion es atribuible principalmente a: (i) una disminucién de ARS 2.464 en los ingresos por
alquileres fijos principalmente como consecuencia de una disminucién del 40,4% en las ventas totales de
nuestros locatarios, que pasaron de ARS 92.592 millones durante el periodo 2020 a ARS 54.249 millones
durante el periodo 2021; (if) una disminucion de ARS 1.036 en los ingresos por alquileres contingentes;
(iii) una disminucién de ARS 448 en los ingresos por derechos de admisién y; (iv) una disminucion de
ARS 378 en los ingreses por estacionamientos, parcialmente compensado por; {v) un aumento de ARS
504 en aplanamiento de alquileres escalonados.

Oficinas. Los ingresos del segmento Oficinas disminuyeron un 23,5% pasando de ARS 2.472 millones
durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a ARS 1.891 millones durante el
periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021. La variacién se explica principalmente por la
disminucion de los ingresos por alquiler en un 24,9%, pasando de ARS 2.444 millones duranie el periodo
de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a ARS 1.835 millones durante el periodo de nueve
meses finalizado el 31 de marzo de 2021, principalmente como resultado de un menor ingreso por
alquileres debido a la venta del edificio Bouchard y la venta de los pisos det edificio Torre Boston durante
el pericdo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Ventas y desarrollos. Los ingresos del segmento Ventas y desarrollos registraron una disminucién del
47.1% pasando de ARS 974 millones duranie el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de
2020, a ARS 315 millones durante el periode de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021. Este
segmento habitualmente varia significativamente de un periodo a otro debido a la no recurrencia de las
diferentes operaciones de ventas realizadas por el Grupo a lo largo del tiempo.

Hoteles. Los ingresos provenientes de nuestro segmento Hoteles disminuyeron en 75,5% de ARS 2.748
millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a ARS 672 millones
durante €l pericdo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021, principalmente por una

disminucion en fos ingresos que se vieron fuertemente afectados por la caida en la actividad en el presente
periodo, debido al COVID 19,

Internacional. Los ingresos provenientes de nuestro segmento Internacional aumentaron ARS 326
millones. pasando de ARS 10 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 3t de marzo de
2020, a ARS 336 millenes durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021, lo cual
se debe a la venta de la casa de Stowe a un precio de USD 3,45 millones, generando una ganancia de
USD 0,3 millones,

Carporativo. Los ingresos asociados con nuestro segmento Corporativo no presentaron variaciones para
los perfodos presentados.

Otros. Los ingresos del segmento Otros disminuyeron en 52,0% pasando de ARS 98 millones durante el
petiodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a ARS 47 millones durante el perfodo de
nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021, principalmente como resultade defla disminucién de
ingresos de LA RURAL S.A. — OFC S.R.L. — OGDEN S5.A — ENTRETENIMIENTOMUNIVERSAL S.A.
— Unién transitoria — (administradora del Centro de Convenciones y Exposiciones de f4 Ciudad de Buenos
Adres), como consecuencia de la pandemia COVID-19.
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Costos 2021 vs 2020

Los costos totales, de acverdo con ¢l estado de resuitados disminuyeron en ARS 3,180 miliones (14,0%),
de ARS 22.642 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 19.462 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Esto se debié principalmente a la disminucion de ARS 941
millones en el Negocio Agropecuario. pasando de ARS 15.935 millones en ¢l periodo finalizado el 31 de
marzo de 2020 a ARS 14.994 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021, y una
disminucién de ARS 2.239 millones en el Negocio de Propiedades urbanas e Inversiones. Dentro del
Negocio de Propiedades urbanas ¢ Inversiones ta variacion corresponde a una disminucion del Centro de
Operaciones Israel en ARS 0 millones compensado con una disminucion en el Centro de Operaciones
Argentina en ARS 2.239 millones,

Los costos provenientes de nuestros negocios conjuntos se mantuvieron constantes para los periodos de
nueve meses finalizados el 31 de marzo de 2021 y 2020.

Por su parte, los costos totales en concepto de expensas y fondo de promociones disminuyeron en ARS
1.489 millones (40,5%), de ARS 3.680 millones en el periodo finalizado ¢l 31 de marzo de 2020 a ARS
2.191 millones en ¢l periodo finalizado el 31 de marzo de 2021,

Los costos generados por tas operaciones entre segmentos variaron en ARS 13 millones, de ARS 0
miilones en el perfodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 13 millones en el periodo finalizado el
31 de marzo de 2021,

De esta forma, de acuerdo con la informacion por segmentos {teniendo en cuenta el resultado operativo
proveniente de nuestros negocios conjuntos y sin considerar los correspondientes a las expensas y fondo
de promociones colectivas ni a las operaciones entre segmentos de negocio), los costos totales
disminuyeron en ARS 1.678 millones (8,8%), de ARS 19.013 millones en ¢l periode finalizado el 31 de
marzo de 2020 a ARS 17.335 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Esto se debi6
principalmente a una disminucion de ARS 928 millones en el Negocio Agropecuario y a una disminucién
de ARS 750 millones en el Negocio de Propiedades urbanas e Inversiones,

Negocio Agropecuario

De acuerdo con la informacidn por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), los costos totales disminuyeron en ARS 928 millones (5,8%),
de ARS 13.935 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 15.007 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Los costos del Negocio Agropecuario, medidos como
porcentaje de los ingresos de este segmento, incrementaron del 81,5% durante ¢l periodo finalizado el 31
de marzo de 2020 al 87,7% durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Produccién Agropecuaria. Los costos del segmento Produccion Agropecuaria disminuyeron en 9,1%
pasando de ARS 14.058 millones en ¢l periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 12.782 millones
en ¢l periodo finalizado el 31 de marzo de 2021, causado principalmente por:

+ La disminucion de ARS 439 millones en los costos de venta de granos, principalmente como
resultado de que ne hubo variaciones significativas en el costo promedio por tonelada de granos
vendidos en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020, pasando de ARS 10.420 miilones en
el periodo finalizado €l 31 de marzo de 2020 a ARS 10.522 millones en el periedo finalizado el
31 de marzo de 2021; compensado con una disminucion de 61.743 toneladas en el volumen de
granas vendidos. en el perfodo finalizado el 31 de marzo de 2021 comparado con el pericdo
anterior,

¢ La disminucion de ARS 636 millones en los costos de venta de caiia de aziicar, principalmente
como resultade del aumento del 421% de cafia de azicar vendidas en ¢l perfodo finalizado el 31
de marzo de 2021 comparado con el periodo anterior, acompafiado de una disminucién del 85%
en ¢l costo promedio de cafia de azicar por tonelada vendida en ¢l periodo, pasando de ARS
9.267 por tonelada en el perfodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 1,410 por tonelada en
el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021;

* La disminucidén de ARS 46 millones en los costos de venta de hacienda, principalments como
resuttado de 3,323 toneladas mds de hacienda vendida en el periodo finalizado el 31 de marzo
de 2021 comparado con el perfodo anterior, acompafiado con una disminucion del 29% en el
costo promedio de la hacienda vendida; v
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¢ La disminucion de ARS 115 millones en los costos de alquileres y servicios, por una
disminucion en ARS 75 millones del costo del servicio de Feed Lot y en ARS 40 millones en el
costo de arrendamientos y produccién de semilla.

Los costos del segmento Produccion Agropecuaria medidos como porcentaje de los ingresos de este
segmento, incrementaron del 84,1% durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 ai 91,2%
durante el periodo finalizado €l 31 de marzo de 2021.

Venta y transfermacion de tierras. Los costos del segmento Ventas y transformacion de tierras
disminuyeron en 7,4% pasando de ARS 27 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 2
ARS 25 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Otros. Los costos del segmento Otros incrementaron en 18,9% pasando de ARS 1.850 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 2.200 millones en ¢l periodo finalizado el 31 de marzo
de 2021, causado principalmente por:

¢ Elincremento de ARS 350 millones en los costos de otros segmentos, generado principalmente
por mayores costos directos (personal y honorarios) y el mayor volumen de toneladas
comercializadas en operaciones de canje de granos.

Los costos del segmento Otros medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento, incrementaron
del 65,2% durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 al 71,1% durante el periodo finalizado el
31 de marzo de 2021,

Negocio de Propiedades Urbanas e Inversiones

De acuerdo con la informacion por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), los costos totales disminuyeron en ARS 750 millones (24,4%),
de ARS 3.078 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 2.328 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Asimismo, los costos totales medidos como porcentaje de los
ingresos totales, de acuerdo a la informacién por segmentos experimentaron un incremento, pasando de
un 22,1% durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a un 32,3% durante el periodo finalizado
el 31 de marzo de 2021.

Centros Comerciales. Los costos del segmento Centros Comerciales disminuyeron en un 19,5%,
pasando de ARS 619 millones durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a
ARS 498 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021, principalmente
como consecuencia de: (i) una disminucién de ARS 127 en gastos por mantenimiento, reparaciones y
servicios y (it) una disminucién de ARS 10 en honorarios y retribuciones por servicios, parcialmente
compensado por; (iii) un aumento de ARS 13 en impuestos, tasas y contribuciones y; {iv) un aumento de
ARS 13 en alquileres y expensas. Los costos del segmento Centros Comerciales, medidos como
porcentaje de los ingresos de este segmento, aumentaron del 8,1% durante el perfodo de nueve meses
finalizado el 31 de marzo de 2020, al 13,3% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo
de 2021.

Oficinas, Los costos del segmento Oficinas se incrementaron un 5,2%, pasando de ARS 154 millones
durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a ARS 162 millones durante el
periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021, principalmente por: (i) un aumento en
remuneraciones, cargas sociales y otros gastos del personal de ARS 7 millones; (ii) un aumento en cargos
por honorarios y retribuciones por servicios de ARS 4 millones; (iii) un mayor cargo por impuestos, tasas
y contribuciones ARS 3 millones, compensado por (iv) una disminucion en carges por amortizaciones de
ARS 7 millones y (v} una disminucion en cargos por mantenimiento de ARS 3 millones. Los costos del
segmento Oficinas, medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento, aumentaron del 6,2%
durante el perfodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, al 8,6% durante el periodo de
nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021.

Ventas y desarrollos. Los costos asociados de nuestro segmento Ventas y desarrollos registraron una
disminucion del 22,4%, pasando de ARS 644 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31
de marzo de 2020, a ARS 500 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de
2021 debido principalmente a: (i) menores costos por venta de bienes y servicios generado por ARS 59
millones; (ii) menores cargos en concepto de honorarios y retribuciones por servicios por ARS 32
millones y (iii) un menor cargo en concepto de cargos por mantenimiento por ARS 14, millones. Los
costos del segmento Ventas y desarrollos, medidos como porcentaje de los ingresos de fste segmento,
ascendieron de un 66,1% durante e! perfodo de nueve meses finalizado ¢l 31 de marzd de 2020, a un
97.1% durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021. ‘
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Hoteles. Los costos del segmento Hoteles disminuyeron un 52,9%, pasando de ARS 1.549 millones
durante el periodo de nueve meses finalizado 2l 31 de marzo de 2020, a ARS 729 millones durante el
periodo de nueve meses finalizado ¢l 31 de marzo de 2021, principalmente como resultado de: (i) una
disminucion de ARS 353 millones en los costos de remuneraciones, cargas sociales y otros gastos del
personal; (i) una disminucién de ARS 230 millones en mantenimiento, reparaciones y servicios; (iii) una
disminucion de ARS 106 millones en alimentos, bebidas y otros pastos de hoteleria y; (iv) una
disminucion de ARS 75 millenes en honorarios y retribuciones por servicios. Los costos del segmento
Hoteles, medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento, aumentaron del 56,4% durante ¢l
periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a un 108,5% durante el periode de nueve
meses finalizado el 31 de marzo de 2021,

Internacional. Los costos del segmento Internacional aumentaron de ARS 11 millones durante el periodo
de nugve meses finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 284 millones durante el periodo de nueve meses
finalizado el 31 de marzo de 2021, principaimente por un aumento en ¢l costo de venta de propiedades de
ARS 277 millones relacionados a la venta de la casa de Stowe. Los costos del segmento Internacional,
medidos como percentaje de los ingresos de este segmento, disminuyeron del 110,0% durante el periode
de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a un 84,5% durante ¢l periodo de nueve meses
finalizado el 31 de marzo de 2021.

Corporativo. Los costos del segmento Corporativo no experimentaron variaciones para los periodos
presentados.

Ctros. Los costos del segmento Otros aumentaron un 33,5%, pasando de ARS 10] miliones durante el
periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a ARS 155 millones durante el periodo de
nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021, come resultado de un aumento de ARS 43 millones en
honorarios y retribuciones por servicios vinculados a honorarios por el desarrollo de la aplicacion We Are
Appa S.A.

Reconocimiento_inicial v cambios_en el valor razonable de los activos biolégicos v productos
agricolas al punto de cosecha 2021 vs 2020

El resultado correspondiente al reconocimiento inicial y cambios en ¢l valor razonable de los activos
bioldégicos y productos agricolas al punto de cosecha total, de acuerdo con el estado de resultados
incrementd en ARS 5.411 millones (144,9%), de ARS 3,734 mitlones en el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2020 a ARS 9.145 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

El resultado correspondiente al reconocimiento inicial y cambios en el valor razenable de los activos
biolégicos y productos agricolas al punto de cosecha generado por las operaciones entre segmentos vario
en ARS 88 millones (52,4%), de ARS 168 millenes en el periodo finalizade el 31 de marzo de 2020 a
ARS 80 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021,

De esta forma, de acuerdo con la informacion por segmentos {teniendo en cuenta ¢l resultado operativo
proveniente de nuestros negocios conjuntos y sin considerar los correspondientes a las expensas y fondo
de promociones colectivas ni a las operaciones entre segmentos de negocio), el resultade correspondiente
al reconocimiento inicial y cambios en el valor razonable de los activos biologicos y preductos agricoias
al punto de cosecha total incrementd en ARS 5.499 millones (154,2%), de ARS 3.566 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 9.065 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo
de 2021.

La mencionada variacién fue causada principalmente por lo siguiente:

¢ Un mayor resultado por produccién de granos por ARS 5.510 millones; en Brasil dado por
mejores precios de soja y maiz (que se acompaiia de una mayor superficie sembrada y rindes de
€ste Gltimo}, y en Argentina, generado principalmente por una mayor ganancia esperada de soja
producto del alza significativa del precio,

e Un mayor resultado de hacienda por ARS 495 millones, debido a gue los precios del presente
perfodo tuvieron una mejor performance frente a la inflacién (el precio promedio de hacienda
vacuna fue un 29% superior al periodo anterior), generando una variacion positiva tanto en el
resultado por tenencia, como en el resultado por ventas, esto se vio compensado parcialmente
con una pérdida en el resultado por produccion, por un menor volumen de kgs producidos (13%)
¥ mayores costos.
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e Una disminucién del resultado por produccién de cafla de azicar de ARS 506 millones,
proveniente principalmente de Brasil, producto principalmente de mayores costos de produccion
¥y una menor superficie plantada, ante mejores rendimientos y precios.

Cambios en el valor neto de realizacién de los productos agricglas tras la cosecha 2021 vs 2020

El resultado correspondiente a los cambios en el valor neto de realizacién de los productos agricolas tras
la cosecha total, de acuerdo con el estado de resultados disminuyé en ARS 231 millones (46.0%), de ARS
502 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 271 millones en el periodo
finalizado ¢l 31 de marzo de 2021.

Esta variacion se origina principalmente en Argentina, producto del menor stock que dejé la campafia 19-
20 en comparacion a la del periodo anterior, a pesar de la suba de precios, compensado parcialmente por
una menor pérdida en Brasil. generado por mejores precios de mercado de maiz y soja.

Resultado Bruto 2021 vs 2020

Como resultado de los factores anteriormente mencionados, el resultado bruto total, de acuerdo con el
estado de resultades disminuyd en ARS 2,291 millones (12,5%), de ARS 18.291 millones en el periodo
finalizado ¢l 31 de marzo de 2020 a ARS 16.000 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de
2021. Esto se debi6 principalmente al incremento de ARS 3.647 millones en el Negocio Agropecuario,
pasando de ARS 7.662 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 11.309 millones
en el periodo finalizado ¢l 31 de marzo de 2021, y una disminucion de ARS 5.946 millones en ¢l Negocio
de Propiedades urbanas ¢ Inversiones.

El resultado bruto proveniente de nuestros negocios conjuntos incrementé en ARS 45 millones (166,7%),
de una pérdida de ARS 27 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una ganancia de
ARS 18 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Por su parte, el resultado bruto total en conceplo de expensas y fondo de promociones disminuyé en ARS
31 millones (22,1%). de una pérdida de ARS 140 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de
2020 (de los cuales ARS 124 millones se encuentran asignados al segmento Centros Comerciales y ARS
16 millones al segmento Oficinas, del Centro de Operaciones Argentina) a una pérdida de ARS 171
millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021 (de los cuales ARS 163 millones se encuentran
asignados al segmento Centros Comerciales ¥y ARS 8 millones al segmenio Oficinas, del Centro de
Operaciones Argentina).

El resultado bruto generado por las operaciones entre segmentos vari¢ en ARS 89 millones (111,3%), de
ARS 80 millones en el periodo finalizado ¢l 31 de marzo de 2020 a ARS 169 millones en el periodo
finalizado el 31 de marzo de 2021.

De esta forma, de acuerdo con la informacion por segmentos (teniendo en cuenta el resultado operativo
proveniente de nuestros negocios conjuntos y sin considerar los correspondientes a las expensas y fondo
de promociones colectivas ni a las operaciones entre segmentos de negocio), e resultado bruto total
disminuyd en ARS 2.216 millones {12.0%), de ARS 18.538 millones en el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2020 a ARS 16.322 millones en el periodo finalizado el 3t de marzo de 2021. Esto se debié
principalmente a un incremento de ARS 3.752 millones en el Negocio Agropecuario v a una disminucién
de ARS 5.968 millones en el Negocio de Propiedades urbanas e Inversiones.

Negocio Agropecuario

De acuerdo con la informacién por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), el resultado bruto total incrementaron en ARS 3.752 millones
(48,8%), de ARS 7.689 miltones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 11.441 millones
en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. El resultado bruto del Negocio Agropecuario, medidos
como potcentaje de los ingresos de este segmento, incrementaron del 39,3% durante el periodo finalizado
el 31 de marzo de 2020 al 66,9% duranie el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Produccién Agropecuaria, El resultado bruto del segmento Produccién Agropecuaria incrementd en
37,1% de ARS 6.727 millones en el periodo finalizado ef 31 de marzo de 2020 a ARS 10.571 millones en
el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Ventas y Transformacion de tierras. El resultado bruto del segmento Ventas y transfo :macién de tierras
disminuyé en 7,4% de ARS 27 millones en el perfodo finalizado el 31 de marzo d¢ 2020 a ARS 25
millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. ;
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Otros. El resultado bruto del segmento Otros disminuyé en 9,5% de ARS 989 mitlones en el periodo
finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 893 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021,

Negocio de Propiedades Urbanas e Inversiones

De acverdo con la informacion por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), el resultado bruto total disminuyd en ARS 5.968 millones
(55,0%), de ARS 10,849 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 4.881 millones
en el periodo finalizado ¢l 31 de marzo de 2021. Asimismo, el resultado bruto total medido como
porcentaje de los ingresos totales, de acuerde a la informacion por segmentos experimentaron una
disminucidn, pasando de un 77,9% durante el periodo finatizado el 31 de marzo de 2020 a un 67,7%
durante el periodo finalizado €l 31 de marzo de 2021.

Centros Comerciales. La ganancia bruta del segmenio Centros Comerciales disminuyd en un 53,6%,
pasando de ARS 7.006 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a
ARS 3250 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021,
principalmente como resuitado de [a disminucidn en las ventas totales de nuestros locatarios en términos
reales, dando como resultado menores alquileres porcentuales bajo nuestros contratos de locacién. La
ganancia bruta del segmento Centros Comerciales como porceniaje de los ingresos del segmento,
disminuyd pasando del 91,9% durante el periodo de nueve meses finalizado ¢l 31 de marzo de 2020, al
86,7% durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021,

Oficinas. La panancia bruta del segmento Oficinas se redujo en un 254%, pasande de ARS 2.318
millones durante €l perfodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a ARS 1.729 millones
durante el perfodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021, La ganancia bruta del segmento
Oficinas como porcentaje de los ingresos del segmento, disminuy6 pasando del 93,8% durante el perfodo
de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, al 91.4% durante €l periodo de nueve meses finalizado
el 31 de marzo de 2021,

Ventas y desarrollos. El resultado bruto del segmento Ventas y desarrollos disminuyd un 95,5%,
pasando de una ganancia de ARS 330 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de
marzo de 2020, a una ganancia de ARS 15 millones durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el 31 de
marzo de 2021. La ganancia bruta del segmente Ventas y desarrollos, medida como porcentaje de ios
ingresos de este segmento, disminuyé del 33,9% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de
marzo de 2020, al 2,9% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021.

Hoteles. La ganancia bruta del segmento Hoteles disminuyé en un 104,8%, pasando de una ganancia de
ARS 1.199 millones durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a una pérdida
de ARS 57 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021. La ganancia
bruta del segmento Hoteles, medida como porcentaje de los ingresos de este segmento, disminuyé del
43,6% positivo durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, al 8,5% negativo
durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021,

Internacional. La ganancia bruta del segmenio Internacional aumentd ARS 53 millones, habiéndose
registrado una pérdida bruta de ARS 1 millon durante el perfodo de nueve meses finalizado el 31 de
marzo de 2020 y una ganancia bruta de ARS 52 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el
31 de marzo de 2021. La ganancia bruta de! segmento [nternacional, medida como porcentaje de los
ingresos de este segmento, aumento del 10,0% negativo durante el periodo de nueve meses finalizado el
31 de marzo de 2020, al 15.3% positivo durante el periodo de nueve meses finalizado ¢l 31 de marzo de
2021.

Otros. La ganancia bruta del segmento Otros disminuyo en ARS 105 millones, pasando de una pérdida
de ARS 3 millones durante el periodo de nucve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a una pérdida
de ARS 108 millones durante el perfodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021, La ganancia
bruta del segmento Otros, medida como porcentaje de los ingresos de este segmento, aumentd del 3,1%
negativo durante el perfode de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, al 229,8% negativo
durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021.

Resultado neto por cambios en el valor razonable de propiedades de inversion 2021 vs 2020

El resultado correspondiente a los cambios en el valor razonable de propiedades de inversion total, de
acuerdo con el estado de resultados disminuyo en ARS 9,928 millones (316,1%), de una ganancia de ARS
3.141 millones ¢n el periode finalizado el 31 de marzo de 2020 a una pérdida de ARS 6.787 millones en
el perfodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Esto se debié principalmente al incremento de ARS 35
millones en el Negocio Agropecuario, pasando de una ganancia de ARS 17 millones en el periodo
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finalizado el 31 de marzo de 2020 a una ganancia de ARS 52 millones en el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2021, y una disminucién de ARS 9.963 millones en el Negocio de Propiedades urbanas e
Inversiones.

El resultado correspondiente a los cambios en el valor razonable de propiedades de inversion proveniente
de nuestros negocios conjuntos incrementé en ARS 267 millones {73.4%), de una pérdida de ARS 364
millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una pérdida de ARS 97 millones en el perjodo
finalizado el 31 de marzo de 2021,

No se presentan resuliados en concepio de expensas y fondo de promociones correspondientes a cambios
en el valor razonable de prepiedades de inversién

No se presentan resultados generados por las operaciones entre segmentos correspondientes a cambios en
el valor razonable de propiedades de inversién

De esta forma, de acuerdo con la informacién por segmentos (teniendo en cuenta el resultado operativo
proveniente de nuestros negocios conjunios y sin considerar log correspondientes a las expensas y fondo
de promociones colectivas ni a las operaciones entre segmentos de negocio), el resultado correspondiente
a los cambios en el valor razonable de propiedades de inversién total disminuys en ARS 10,195 millones
(290,9%)}, de una ganancia de ARS 3.505 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una
pérdida de ARS 6.690 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Esto se debid
principalmente a un incremento de ARS 35 millones en el Negocio Agropecuario y a una disminucién de
ARS 10.230 millones en el Negocio de Propiedades urbanas e Inversiones.

Negocio Agropecuario

De acuerdo con la informacion por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), el resultado correspondiente a los cambios en el valor razonable
de propiedades de inversidn total incrementaron en ARS 35 millones {205,9%), de ARS 17 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 52 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de
2021.

Negocio de Propiedades Urbanas e Inversiones

De acuerdo con la informacién por sepmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios conjuntos,
como las ¢liminaciones inter-segmentos), los resultado correspondiente a los cambios en el valor
razonable de propiedades de inversién total variaron en ARS 10.230 millones (293,3%), de ARS 3.488
millones ganancia en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 6.742 millones pérdida en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Sin considerar los cambios en el valor razonable de
propiedades de inversion provenientes del Centro de Operaciones Israel, los cambios en el valor

razonable de propiedades de inversion, de acuerdo a [a informacién por segmentos, incrementaron un
293,3%.

El resultado neto por cambios en el valor razonable de nuestras propiedades de inversidn para el perfodo
finalizado ef 31 de marzo de 2021, de acuerdo a la informacién por segmentos, fue una pérdida de ARS
6.742 millones (una pérdida de ARS 9.697 millones de nuestro segmento Centros Comerciales; una
ganancia de ARS 1.997 millones del segmento Oficinas; una ganancia de ARS 364 millones de nUEstro
segmento Ventas y desarrollos; una ganancia de ARS 4 millones del segmento Internacional y una
ganancia de ARS 590 millones del segmento Otros).

El impacto neto de los valores en pesos de nuestras propiedades fue principalmente consecuencia del
cambie en las condiciones macroecondmicas: (1) la variacién de la tasa de crecimiento de ingresos
proyectada y a la conversion a délares del flujo de fondos proyectado en pesos de acuerdo a las
estimaciones de tipo de cambio proyectado utilizadas en el flujo de fondos, (ii) desde junio de 2020 a
marzo de 2021, el peso argentino se deprecid un 30,7% frente al dalar estadounidense {de ARS 70,26 por
USD 1,00 a ARS 91,80 por USD 1,00) lo cual impacté positivamente en la pesificacion de los flujos de
fondos proyectados en délares de los Ceniros Comerciales (iii} aumento de 135 puntos bésicos en la tasa
de descuento en dolares a la que se descuenta el flujo de fondos proyectado de los Centros Comerciales.

El mercado argentino de oficinas es un mercado liquido, con participacién de un volumen considerable de

contrapartes que realizan frecuentemente operaciones de compra-venta. Esta situacion permite observar

precios de compra-venta relevantes y representativos en el mercado. Adicionalmente, los contratos de

alquiler se encuentran denominados en délares por plazos promedio de 3 afios, pbr lo que el presente

negocio genera un flujo de fondos estable en délares. En este sentido, se utiliza el uso de la técnica de
‘
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“Market Approach” (valores de comparables de mercado) para la determinacion del valor razonable del
segmento de Oficinas y Otros, siendo el valor por metro cuadrado la métrica més representativa,

A partir del mes de septiembre de 2019, el mercado inmobiliario comenzd a experimentar ciertos cambios
en su operacién producte de la implementacion de regulaciones sobre el mercado de cambios,
Consecuentemente, ¢l escenario mas probable es que cualquier venta de edificios de oficinas/reservas se
liquide en pesos a un tipe de cambio implicito méds alto que el oficial, lo que se ve reflgjado en las
operaciones que ha realizade la Sociedad con anterioridad y posterioridad al cierre de los presentes
estados financieros, Por lo tanto, la Sociedad ha valuado sus edificios de oficinas y reservas de tierra en
pesos al cierre del periodo considerando la situacion antes descripta, lo que resulta en una ganancia
respecto a los valores registrados previamente.

Resultade por venta de campos 2021 vs 2020

El resultado por venta de campos total, de acuerdo con el estado de resultados disminuyé en ARS 358
millonies (77,7%), de ARS 461 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 103
millones en el periodo finalizado ¢l 31 de marzo de 2021,

De acuerdo con la informacion por segmentos (teniendo en cuenta todos nuUEstros Negocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-scgmentos), el resultado por venta de campos total disminuyeron en ARS
358 millones (77,7%), de ARS 461 millones en el periodo finalizado ¢l 31 de marzo de 2020 a ARS 103
millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021,

Periodo finalizado ¢l 31 de marzo de 2021.

¢ FE! Grupo a través de su subsidiaria Brasilagro concluy6 la venta de 2,160 hectdreas (1.714 hectareas
utiles) del Establecimiento Bapanal (municipio Magalhdes - BA). El establecimiente se en
encontraba dentro de Grupos de Activos mantenidos para la venta debido a un desacuerdo que
involucré al inquiline al momento de la venta. Las condiciones anteriores reconocidas en el Contrato
de Compraventa se cumplieron integramente el 31 de julio de 2020 luego de la recepcion de RS 5,5
millones (equivalentes a ARS 107 millones). El valor nominal de la venta es de R$ 28 millones
{equivalentes a ARS 498 millones).

Periodo finalizado el 31 de marzo de 2020

o El29 de octubre de 2019, la Sociedad celebro un Contrato de compra y venta por un drea total de
85 hectareas (65 hectareas cultivables) del Establecimiento Alto Taquari, una propiedad rural
ubicada en el municipio de Alto Taquari, por un monto de ARS 127. En la misma fecha. el
comprador pagé la primera cuota de 14.300 bolsas de soja, por un mento de ARS 24, El saldo
restante se pagard en cuatro cuotas anuales. El resultado de la operacion se reconocié por ARS
93,

» Enjulio de 2019. el grupe, a través de su subsidiaria Brasilagro, celebrd un contrato de compra y
venta por 1.134 hectdreas (893 hectdreas agricolas) del Establecimiento Jatobd, una propiedad
raral ubicada en la ciudad de Jaborandi - BA. El precio de la venta es de 302 bolsas de soja por
hectdrea Gtil o ARS 534. El comprador con fecha 2 de septiembre de 2019, realizé el pago de la
primera cuota de 38.000 bolsas de soja, por un monto de ARS 61. Ei saldo resiante sera pagado
en seis cuotas anuales. La entrega de la posesién y el resultado de la operacién se reconecié con
fecha 30 de septiembre de 2019, el cual asciende aproximadamente a ARS 368,

Gastos generales v de Administracién 2021 vs 2020

Los gastos generales y de administracion totales, de acuerdo con el estado de resultados disminuyeron en
ARS 210 millones (3,8%), de ARS 3,625 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS
3.415 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Esto se debié principalmente a la
disminucién de ARS 22 millones en el Negocio Agropecuario, pasando de ARS 1.257 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 1.235 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo
de 2021, y una disminucién de ARS 188 millones en el Negocio de Propiedades urbanas ¢ Inversiones,

Los gastos generales y de administracion provenientes de nuestros negocios conjuntos disminuyeron en
ARS 12 millones {63.2%), de ARS 19 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 7
millones en el perfodo finalizado el 31 de marzo de 2021,

No se presentan resultados en concepto de expensas y fondo de promociones correspondientes a gastos
generales y de administracion
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Los gastos generales y de administracién generados por las operaciones entre segmentos variaron en ARS
6 millones (11,8%), de ARS 51 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 45
millones en el perfodo finalizado el 31 de marzo de 2021,

De esta forma, de acuerdo con la informacion por segmentos (teniendo en cuenta el resultado operativo
proverniente de nuestros negocios conjuntos v sin considerar los correspondientes a las expensas y fondo
de promociones colectivas ni a las operaciones entre segmentos de negocio), los gastos generales y de
administracion totales disminuyeron en ARS 228 millones (6,2%), de ARS 3.695 millones en el periodo
finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 3.467 millones en el petiodo finalizado el 31 de marzo de 2021.
Esto se debio principalmente a una disminucion de ARS 28 millones en e Negocio Agropecuario y a una
disminucion de ARS 200 millones en el Negocio de Propiedades urbanas e Inversiones.

Negocio Agropecuario

De acuerdo con la informacion por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros nEegocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), los gastos generales y de administracion totales disminuyeron
en ARS 28 millones (2.2%), de ARS 1.277 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a
ARS 1.249 millones en ¢l periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Los gastos generales y de
administracion del Negocio Agropecuario, medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento,
incrementaron del 6,5% durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 al 7.3% durante el periodo
finalizado el 31 de marzo de 2021.

Produccién Agropecuaria, Los gastos generales v de administracidn del segmento Produccion
Agropecuaria disminuyeron en 10,7% de ARS 936 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de
2020 a ARS 836 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021, causado principalmente por la
disminucién de ARS 19 millones en los gastos relacionados a la operatoria de granos; la disminucidn de
ARS 84 millones en los gastos relacionados a la operatoria de cafia de azdcar; un incremento de ARS 22
millones en los gastos relacionados a la operatoria de hacienda; ¥ la disminucién de ARS 19 miliones en
tos gastos asociados a la actividad de alquileres y servicios agropecuarios.

Los gastos generales y de administracion del segmento Produccién Agropecuaria medidos como
porcentaje de los ingresos de este segmento, incrementaron del 5,6% durante el periodo finalizado el 31
de marzo de 2020 al 6,0% durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Ventas y transformacién de tierras. Los gastos generales y de administracion del segmento Ventas y
transformacion de tierras se mantuvieron constantes durante los periodos de nueve meses finalizados el
31 de marzo de 2021 y 2020,

Corporativo, Los gastos generales y de administracion del segmento Corporative incrementaron en 0,5%
de ARS 218 millones en el periodo finalizado ef 31 de marzo de 2020 a ARS 219 millones en el periodo
finalizado el 31 de marzo de 2021,

Otros. Los gastos generales y de administracion del segmento Otros aumentaron en 59,2% de ARS 120
millones en el perfodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 191 millones en el periodo finalizado el
31 de marzo de 2021, los gastos generales y de administracion del segmento Otros medidos como
porcentaje de los ingresos de este segmento. incrementaron del 4,2% durante el periodo finalizado el 31
de marzo de 2020 al 6,2% durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Negocio de Propiedades Urbanas ¢ Inversiones

De acuerdo con la informacién por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros Negocios conjunios,
como las eliminaciones inter-segmentos), los gastos generales y de administracion totales disminuyeron
en ARS 200 millones (8,3%), de ARS 2.418 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a
ARS 2.218 millones en el periodo finalizado el 3! de marzo de 2021. Asimismo, los gastos generales y de
administracion totales medidos como porcentaje de los ingresos totales, de acuerdo a la informacién por
segmentos experimentaron un incremento, pasando de un 17,4% durante el periodo finalizado ¢l 31 de
marzo de 2020 a un 30,8% durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Centros Comerciales. Los gastos de administracién de Centros Comerciales aumentaron en un 21,7%,
pasando de ARS 885 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a
ARS 1.077 millones durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021,
principalmente como consecuencia de: (i) un aumento de ARS 171 en honorarios a directores; (ii) un
aumento de ARS 40 en remuneraciones, cargas sociales y otros gastos del personal v; (iii) un aumento de
ARS 17 en impuestos, tasas y contribuciones; parcialmente compensado por: (iv) und disminucién de
ARS 38 en honorarios y retribuciones por servicios. Los gastos de administrdgion de Centros
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Comerciales, medidos come porcentaje de los ingresos de este segmentio, aumentaron de un 11,6%
durante el perfodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a un 28,7% durante ¢l periodo de
nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021.

Oficinas, Los gastos generales y de administracion de nuestro segmento Oficinas aumentaron un 0,4%,
pasando de ARS 284 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a
ARS 285 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021, principalmente
como consecuencia de: (i) un aumento en honorarios a directores de ARS 31 millones, compensando en
parte por (ii) una disminucién en honorarios y refribuciones por servicios por ARS 15 millones: (iii) una
disminucién en remuneraciones, cargas sociales y otros gastos del personal por ARS 8 millones y (iv) una
disminucién en cargos por mantenimiento por ARS 3 millones. Los gastos generales y de administracion
medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento, aumentaron del 11,5% durante el periodo de
nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, al 13,1% durante el periodo de nueve meses finalizado el
31 de marzo de 2021.

Ventas y desarrollos. Los gastos generales y de administracion asociados con nuestro segmento Ventas y
desarrollos aumentaron un 19,0%, pasando de ARS 193 millones durante el periodo de nueve meses
finalizado el 31 de marzo de 2020, a ARS 232 miliones durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el
31 de marzo de 2021, Los gasios generales ¥y de administracion, medidos come percentaje de los ingresos
del mismo segmento, aumentaron dal 20,0% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo
de 2020, al 45,0% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021,

Hoteles, Los gastos generales y de administracion asociados con nuestro segmento Hoteles disminuyeron
en un 25,6%, pasande de ARS 399 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo
de 2020, a ARS 297 millones durante el periodo de nueve meses finalizado €l 31 de marzo de 2021,
principalmente como resultado de: (i) un descenso de ARS 50 millones remuneraciones, cargas seciales y
otros gastos del personal; (i} una disminucién de ARS 26 millones en mantenimiento, seguridad,
limpieza y reparaciones y afines; (iii) una disminucién de ARS 12 millones en impuestos, tasas y
contribuciones; y (iv) una disminucién de ARS 5 millones en gastos bancarios. Los gastos generales y de
administracién asociados con el segmento Hoteles, medidos como porcentaje de los ingresos del mismo
segmento, aumentaron del 14,5% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, al
44,2% durante el perfodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021,

Internacional. Los gastos generales y de administracion asociados con nuestro segmento Internacional
disminuyeron en un 66,9%, pasando de ARS 124 millones durante el periode de nueve meses finalizado
el 31 de marzo de 2020, a ARS 41 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo
de 2021, principalmente como consecuencia de: (i} un menor cargo en remuneraciones, cargas sociales y
otros gastos del personal de ARS 53 millones; (ii) una disminucién de ARS8 19 millones en el cargo por
honorarios y retribuciones por servicios y (iii) un menor cargos por mantenimiento por ARS 10 millones,

Corporative. Los gastos generales y de administracion asociados con nuestro segmento Corporativo
disminuyeren en un 40,6%, pasando de ARS 404 millones durante ¢l periedo de nueve meses finalizado
el 31 de marzo de 2020, a ARS 240 millones durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo
de 2021, principalmente como consecuencia de: (i) una disminucién en honorarios y retribuciones por
servicios de ARS 150 millones; (ii} un menor cargo en vidticos, movilidad y libreria de ARS 20 millones,
compensado por {ii1) un mayor ¢argo en concepto de gastos bancarios de ARS 10 millenes.

Otros. Los gastos generales y de administracion asociados con nuestro segmento Otros disminuyeron un
63,8%, pasando de ARS 127 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de
2020, a ARS 46 miliones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021,
principalmente por: (i) un descenso de ARS 150 millenes en honorarios y retribuciones por servicios y
(ii) una disminucidn de ARS 20 millones en vidticos, movilidad y libreria.

Gastos de comercializacion 2021 vs 2020

LLos gastos de comercializacion totales, de acuerdo con ¢l estado de resultados disminuyeren en ARS 714
millones (21,4%), de ARS 3.334 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 2.620
millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Esto se debid principalmente a la disminucion
de ARS 567 millones en el Negocio Agropecuario, pasando de ARS 2.141 millones en el periodo
finalizado ¢! 31 de marzo de 2020 a ARS 1.574 millones en ¢l periodo finalizado el 31 de marzo de 2021,
v una disminucion de ARS 147 millones en el Negocio de Propiedades urbanas e Inversiones.
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Los gastos de comercializacién provenientes de nuestros negocios conjuntos disminuyeron en ARS 9
mitlones (45,0%), de ARS 20 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 11
millones en el periodo finalizade el 31 de marzo de 2021.

Los gastos de comercializacion generados por las operaciones entre segmentos variaron en ARS 46
millones (200,0%). de ARS 23 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 69
millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

De esta forma, de acuerdo con la informacién por segmentos (teniendo en cuenta el resultado operativo
proveniente de nuestros negocios conjuntos y sin considerar los correspondientes a las expensas y fondo
de promociones colectivas ni a las operaciones entre segmentos de negocio), los gastos de
comercializacién totales disminuyeron en ARS 677 millones (20,0%), de ARS 3.377 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 2.700 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo
de 2021. Esto se debid principalmente a una disminucion de ARS 521 millones en el Negocio
Agropecuario y a una disminucion de ARS 156 millones en el Negocio de Propiedades urbanas e
Inversiones.

Negocio Agropecuario

De acuerdo con la informacién por segmentos (teniendo en cuenta todas nuestros Hegocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), los gastos de comercializacion totales disminuyeron en ARS
521 millones (24.1%), de ARS 2.164 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 & ARS
1.643 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Los gastos de comercializacion del
Negocio Agropecuario, medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento, disminuyeron del
11,1% durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 al 9.6% durante el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2021.

Produccién Agropecuaria. Los gastos de comercializacién del segmento Produccion Agropecuaria
disminuyeron en 23.7% de ARS 1.815 millones en el perfodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS
1.385 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021, causado principalmente por la
disminucion de ARS 448 millones en los gastos relacionados a la operatoria de granos; ¢l incremento de
ARS 16 millones en los gastos relacionados a la operatoria de cafia de azicar: el disminucién de ARS 6
millones en los gastos refacionados a la operatoria de hacienda; y la incremento de ARS 8 millones en los
gastos asociados a la actividad de alquileres y servicios agropecuarios. Los gastos de comercializacién del
segmento  Produccién Agropecuaria medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento,

- disminuyeron del 10,9% durante e periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 al 9,9% durante el periodo
finalizado el 31 de marzo de 2021.

Venta y transformacién de tierras. Los gastos de comercializacion del segmento Ventas y
transformacién de tierras incrementaron en 100,0% de ARS 0 millones en el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2020 a ARS 1 millones en ¢l periodo finalizado ¢ 31 de marzo de 2021.

Otros. Los gastos de comercializacion del segmento Otros disminuyeron en 26,4% de ARS 349 millones
en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 257 millones en ¢l periodo finalizado el 31 de
marzo de 2021, causado principalmente por la disminucién de ARS 92 millones en los gastos comerciales
relacionados con otros segmentos. Los gastos de comercializacién del segmento Produccién
Agropecuaria medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento, Los gastos de comercializacion
del segmento Otros medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento, disminuyeron del 12,3%
durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 al 8,3% durante el periodo finalizado el 31 de marzo
de 2021.

Negocio de Propiedades Urbanas e Inversiones

De acuerdo con la informacién por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios conjuntos,
como las climinaciones inter-segmentos), los gastos de comercializacion totales disminuyeron en ARS
156 millones (12,9%), de ARS 1.213 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS
1.057 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Asimismo. los gastos de
comerecializacion totales medidos como porcentaje de los ingresos totales, de acuerdo a la informacién por
segmentos experimentaron un aumento, pasando de un 8,7% durante el periodo finalizado el 31 de marzo
de 2020 a un 14,7% durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Centros Comerciales. Los gastos de comercializacion del segmento Centros Comerciales disminuyeron
en un 67,5%, pasando de ARS 578 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo
de 2020, a ARS 188 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 3 1 de marzo de 2021,
principalmente como consecuencia de: (i) una disminucion de ARS 185 en impuestos, tasas y
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contribuciones; (ii} una disminucion de ARS 139 en el cargo de deudores incobrables; (iii) una
disminucion de ARS 28 en publicidad, propaganda y otros gastos comerciales. Los gastos de
comercializacién, medidos como porcentaje de los ingresos del segmento Centros Comerciales,
disminuyeron de 7.6% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, al 5,0%
durante el perfodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021.

Oficinas. Los gastos de comercializacidén asociados con nuestro segmento Oficinas aumentaron un
24,5%, pasando de ARS 94 millones durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de
2020, a ARS 117 millones durante el periodo de nueve meses finalizado ¢! 31 de marzo de 2021. Dicha
variacion se generd principalmente como consecuencia de: (i) un aumento de ARS 21 millones ¢n
impuestos, tasas y contribuciones; (il) un aumento de ARS 15 millones en el cargo de deudores
incobrables, compensado en parte por {iii) una disminucién de ARS 7 millones en remuneraciones, cargas
sociales y otros pgastos del personal. Los gastos de comercializacion asociados con nuestro segmento de
Oficinas, medidos como porcentaje de fos ingresos de este segmento, aumentaron pasando de un 3,8%
durante el perfodo de nueve meses finalizado ¢l 31 de marzo de 2020, a un 6,2% durante ¢l periodo de
nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021.

Yentas y desarrolles, Los gastos de comercializacion asociados con nuestro segmento Ventas y
desarrollos aumentaron un 158,8%, pasando de ARS 240 millones durante el periodo de nueve meses
finalizado el 31 de marzo de 2020, a ARS 621 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el
31 de marzo de 2021. Dicha variacién se generd principalmente como consecuencia de (i) un aumento de
ARS 212 millones en honorarios y retribuciones por servicios y (ii) un aumento de ARS 187 millones en
concepto de impuestos, tasas y contribuciones, ambos como resuliado de los gastos relacionados a la
venta de los pisos en los edificios Bouchard y Torre Boston. Los gastos de comercializacion asociados
con nuestro segmento de Ventas y desarrollos, medidos como porcentaje de los ingresos de este
segmento, aumentaron pasando de un 24,6% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo
de 2020, a un 120,6% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021,

Hoteles. Los gastos de comercializacién asociados con nuesire segmento Hoteles disminuyeron un
64,5%, pasando de ARS 290 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de
2020, a ARS 103 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021,
principalmente como consecuencia de: (i) una disminucion de ARS 90 millones en el cargo de impuestos,
tasas y contribuciones; (ii} una disminucién de ARS 32 millones en remuneraciones, cargas sociales y
otros gastos del personal; (iii) una disminucion de ARS 24 millones en concepto de honorarios y
retribuciones por servicios; y (iv) ura disminucién de ARS 23 millones en concepto de publicidad,
propaganda y otros gastos comerciales. Los gastos de comercializacidn asociados con nuestro segmento
Hoteles, medidos como porcentaje de tos ingresos de este segmento, aumentaron pasande del 10,6%
durante el perfodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, al 15,3% durante el periodo de
nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021.

Internacional. Los gastos de comercializacidn asociados con nuestro segmento Internacional aumentaron
en un 100,0%, no habiéndose registrado cargos durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de
marzo de 2020 y registrindose ARS 23 millones durante el perfodo de nueve meses finalizado el 31 de
marza de 2021, en concepto de honorarios y retribuciones por servicios.

Corporativo. Los gastos de comercializacion asociados con el segmento Corporativo, no se registraron
en ambos periodos.

Otros. Los gastos de comercializacion asociados con nuestro segmento Otros disminuyeron un 54,5%,
pasando de ARS 11 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a
ARS 5 millones durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021. Los gastos de
comercializacion asociados con nuestro segmento Otros, medidos como porcentaje de los ingresos de este
segmento, disminuyeron pasando del 11,2% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo
de 2020, al 10,6% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021.

Otros resultados operativos, netos 2021 vs 2020

Los otros resultados operativos, netos totales, de acuerdo con el estado de resultados disminuyeron en
ARS 2.833 millones (£36,1%), de una ganancia de ARS 2.082 millones ¢n ¢l periodo finalizado et 31 de
marzo de 2020 a una pérdida de ARS 751 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Esto
se debid principalmente a la disminucion de ARS 2.660 millones en el Negocio Agropecuario, pasande de
una ganancia de ARS 1,961 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una pérdida de
ARS 699 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021, vy una disminucion de ARS 173
millones en el Negocio de Propiedades urbanas ¢ Inversiones,

100



Los otros resultados operativos, netos provenientes de nuestros negocios conjuntos disminuyeron en ARS
29 millones (107,4%), de una ganancia de ARS 27 millones en el petiodo finalizado el 31 de marzo de
2020 a una pérdida de ARS 2 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021,

Por su parte, los otros resultados operativos, netos totales en concepto de expensas y fondo de
promociones disminuyeron en ARS 2 millones (2,5%), de una ganancia de ARS 81 millones en el periodo
finalizado el 31 de marzo de 2020 (de los cuales ARS 74 millones se encuentran asignados al segmento
Centros Comerciales y ARS 7 millones al segmento Oficinas, del Centro de Operaciones Argentina) a
una ganancia de ARS 79 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021 (de los cuales ARS 77
millones se encuentran asignados al segmento Centros Comerciales y ARS 2 millones al segmento
Oficinas, del Centro de Operaciones Argentina).

Los otros resultados operativos, netos generados por las operaciones entre segmentos variaron en ARS 1
millén (100,0%), de ARS I millén en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 2 millones en
¢l perfodo finalizado el 31 de marzo de 2021,

De esta forma, de acuerdo con la informacion por scgmentos (teniendo en cuenta el resultado aperativo
proveniente de nuestros negocios conjuntos y sin considerar los correspondientes a las expensas y fondo
de promociones colectivas ni a las operaciones entre segmentos de negacio), los otros resultados
operativos, netos totales disminuyeron en ARS 2.803 millones (142,1%), de ARS 1.973 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 830 miltones pérdida en el periodo finalizado ¢l 31 de
marzo de 2021. Esto se debié principalmente a una disminucién de ARS 2.662 millones en el Negocio
Agropecuario y a una disminucién de ARS 141 millones en el Negocio de Propiedades urbanas e
Inversiones.

Negecio Agropecuario

De acuerdo con la informacién por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), los otros resultados operativos, netos totales disminuyeron en
ARS 2.662 millones (136,5%), de ARS 1.950 millones en el periodo finalizado ef 31 de marzo de 2020 a
ARS 712 millones pérdida en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Los otros resultados
operativos, netos del Negocio Agropecuario, medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento,
disminuyeron del 10,0% durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 al 4,2% negativo durante el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Produccién Agropecuaria. Los otros resultados operativos, netos del segmento Produccién
Agropecuaria disminuyeron en ARS 4.627 millones de una ganancia de ARS 529 millones en el periodo
finalizado el 31 de marzo de 2020 a una pérdida de ARS 4.098 millones en el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2021.

Ventas y transformacién de tierras. Los otros resultados operativos, netos del segmento Ventas y
transformacion de tierras incrementaron en ARS 1.366 millones de una ganancia de ARS 1.260 millones
en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una ganancia de ARS 2.626 millones en el periodo
finalizado el 31 de marzo de 2021.

Otros. Los otros resultados operativos. netos del segmento Otros incrementaron en ARS 599 millones de
una ganancia de ARS 161 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 2 una ganancia de
ARS 760 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021,

Negocio de Propiedades Urbanas ¢ Inversiones

De acuerde con la informacién por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), los otros resultados operativos, netos totales disminuyeron en
ARS 141 millones (613,0%), de ARS 23 millones en el periodo finalizado ¢l 31 de marzo de 2020 a ARS
118 inillones pérdida en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Asimismo, los otros resultados
operativos, netos totales medidos como porcentaje de Ios ingresos totales, de acuerdo 2 la informacion por
segmentos experimentaron una disminucién, pasando de un 0,2% durante el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2020 a un 1,6% durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Centros Comerciales. Los otros resultados operativos, netos, del segmento Centros Comerciales
disminuyeron un 922,2%, pasando de una pérdida neta de ARS 9 millones durante el petiodo de nueve
meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a una pérdida neta de ARS 92 millones durante el periodo de
nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021, principalmente como consecuencig de: (i) aumento de
ARS 100 en intereses generados por activos operativos, parcialmente compeipsados por (ii} una
disminucion de ARS 17 en juicios. Los otres resultados operativos, netos, de este segmento, como
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porcentaje de los ingresos de este segmento aumentaron de un 0,1% negativo durante el periodo de nueve
meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a un 2,5% negativo durante el periodo de nueve meses
finalizado el 31 de marzo de 2021.

Oficinas. Los otros resultados operativos netos asociados con nuestro segmento Oficinas aumentaron un
2,6%, pasando de una pérdida neta de ARS 27 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el
31 de marzo de 2020, a una pérdida neta de ARS 2 millones durante el periodo de nueve meses finalizado
el 31 de marzo de 2021, principaimente como consccuencia de una disminucion en otros de ARS 24
millones prevenientes de nuestro negocio conjunto Quality Invest S.A., y un menor cargo por juicios por
ARS 5 millones, entre otros concepios. Los otros resultados operativos, netos, de este segmento, como
porcentaje de los ingresos de este segmento disminuyeren de un 1,1% negativo durante el periodo de
nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a un (.1% negativo durante el periodo de nueve meses
finalizado el 31 de marzo de 2021.

Ventas y desarrollos. Los otros resultados operativos netos asociados con nuestro segmento Ventas y
desarrollos aumentaron en un 65,2%, pasando de una pérdida neta de ARS 23 millones durante el periodo
de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a una pérdida neta de ARS 8 millones durante el
periodo de nueve meses finalizado ¢l 31 de marzo de 2021, principalmente debido a: (i) un menor cargo
por juicios por ARS 49 millones, parcialmente compensado por: (ii) el recupero de un crédito por ARS 26
miliones con Euremayor S.A de Inversiones registrado en el periodo comparativo; (iii) un menor cargo
por intereses ganados por activos operativos por ARS 16 millones y {iv) un mayor cargo por donaciones
por ARS 13 millones. Los otros resultados operativos, netos, de este segmento, como porcentaje de los
ingresos de este segmento disminuyeron de un 2,4% negativo durante el periodo de nueve meses
finalizado el 31 de marzo de 2020, a un 1,6% negativo durante el perfodo de nueve meses finalizado el 31
de marzo de 2021.

Hoteles. Los otros resultados operativos netos asociados con el segmento Hoteles aumentaron en un
62,5%, pasando de una pérdida neta de ARS 16 millones durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el
31 de marzo de 2020, a una pérdida neta de ARS 6 millones durante el perfodo de nueve meses finalizado
el 31 de marzo de 2021, principalmente por un menor cargo en concepto de juicios. Los ofros resultados
operativos, netos, de este segmento, como porcentaje de los ingresos de este segmento aumentaron de un
01,6% negativo durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, 2 un 0,9% negativo
durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021.

Internacional. Los otros resultados operativos netos de este segmento disminuyeron en un 600,0%,
registrandose una pérdida neta de ARS | millén durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de
marzo de 2020, y una pérdida neta de ARS 7 miliones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31
de marzo de 2021.

Corporativo. Los otros resultados operativos netos asociados con el segmento Corporalivo nio registraron
variaciones entre los periodes presentados.

Otros. Los otros resultados operativos neios de este segmento disminuyeron un 103,0%, pasando de una
ganancia neta de ARS 99 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020,
a una pérdida neta de ARS 3 millones durante el perfodo de nueve meses finalizade el 31 de marzo de
2021, principalmente por el ingreso por el canon de La Rural S.A., no habiendo cargo durante el periodo
de nueve meses finalizade el 31 de marzo de 2021. Los otros resultados operativos, netos, de este
segmento, como porcentaje de Jos ingresos de este segmento disminuyeron de un 101,0% positivo durante
el periedo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a un 6,4% negativo durante el periodo de
nueve meses finalizado ¢l 31 de marzo de 2021.

Resultado operative 2021 vs 2020

Como resultado de los factores anteriormente mencionados, el resultado operativo total, de acuerdo con ¢l
estado de resultados disminuyé en ARS 14,486 millones (85,1%), de una ganancia de ARS 17.016
millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una ganancia de ARS 2.530 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Esto se debi6 principalmente al incremento de ARS 1.253
millones en el Negocio Agropecuario, pasando de una ganancia de ARS 6.703 millones en el periodo
finalizado el 31 de marzo de 2020 a una ganancia de ARS 7,956 millones en el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2021, y una disminucién de ARS 15.747 millones en el Negocio de Propiedades urbanas e
Inversiones.



El resultado operativo proveniente de nuestros negocios conjuntos incrementd en ARS 262 millones
(80,6%), de una pérdida de ARS 325 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una
pérdida de ARS 63 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021,

Por su parte, el resultado operativo total en concepto de expensas y fondo de promociones disminuyd en
ARS 33 millones (55,9%), de ARS 59 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 92
millones en el perfodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

El resuliado operativo generado por las operaciones entre segmentos varié en ARS 48 millones (960,0%),
de ARS 3 millones en ¢l periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 53 millones en el periodo
finalizado el 31 de marzo de 2021,

De esta forma, de acuerdo con la informacién por segmentos (teniendo en cuenta el resultado operativo
proveniente de nuestros negocios conjuntos v sin considerar los correspondientes a lag expensas y fondo
de promaciones colectivas ni a las operaciones entre segmentos de negocio), el resultado operativo total
disminuyé en ARS 14.667 millones (84,3%), de ARS 17.405 millones en el periodo finalizado ¢l 31 de
marzo de 2020 a ARS 2.738 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Esto se debid
principalmente a un incremento de ARS 1.316 millones en el Negocio Agropecuario ¥ a una disminucion
de ARS 15,983 millenes en el Negocio de Propiedades urbanas e Inversiones. Dentro del Negocio de
Propiedades urbanas e Inversiones la variacién cotresponde a una disminucion del Centro de Operaciones
Israel en ARS O millones, compensado con una disminucién en el Centro de Operaciones Argentina en
ARS 15.983 millones.

Negocio Agropecuario

De acuerdo con la informacion por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), el resultado operativo total se incrementé en ARS 1.316
millones {19,7%), de ARS 6.676 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 7.992
millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Los resultado operativo del Negocio
Agropecuario, medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento, incrementaron del 34.1%
durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 af 46,7% durante el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2021.

Produccién Agropecuaria. El resultado operativo del segmento Produccidn Agropecuaria disminuyd en
ARS 253 millones de una ganancia de ARS 4.505 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de
2020 a una ganancia de ARS 4.252 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Ventas y Transformacién de tierras. El resultado operativo del segmento Ventas y transformacion de
tierras incrementd en ARS 1.044 millones de una ganancia de ARS 1.708 millones en el petfodo
finalizado el 31 de marzo de 2020 a una ganancia de ARS 2.752 millones en el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2021,

Corporativo, El resultado operativo del segmento Corporativo disminuyé en ARS 1 millon de una
pérdida de ARS 218 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una pérdida de ARS 219
millones en el perfodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Otros. El resultado operativo del segmento Otros incrementé en ARS 526 millones de ARS 681 millones
en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 1.207 millones en el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2021.

Negocio de Propiedades Urbanas e Inversiones

De acuerdo con la informacion por segmentos {teniendo en cuenta todos nuestros fEegocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), el resuliado operativo total disminuyd en ARS 15.983 millones
{149,0%), de ARS 10.729 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 5.254 millones
en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. Asimismo, el resultado operativo total medido como
porcentaje de los ingresos totales, de acuerdo a la informacién por segmentos experimentaron una
disminucion, pasando de un 77,0% durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a un 72.9%
durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021. {

Centros comerciales. El resultado operativo de Centros Cometciales experimentd una disminucién
pasando de una ganancia de ARS 240 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de
marzo de 2020, a una pérdida de ARS 7.804 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31
de marzo de 2021.

103



Oficinas. El resultado operativo correspondiente a nuestro segmento Oficinas disminuyd en 47,8%,
pasando de una ganancia neta de ARS 6.365 millones durante ¢l periodo de nueve meses finalizado el 31
de marzo de 2020, a una ganancia neta de ARS 3,322 millones duranie el periodo de nueve meses
finalizado el 31 de marzo de 2021. La variacidn se debe principalmente a la disminucién de ARS (2.455)
millones en el resultado por cambios en el valor razonable de las propiedades de inversion. El resultado
operativo del segmento Oficinas como porcentaje de los ingresos de diche segmento, disminuyo del
257.5% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, al 175,7% durante el
periodo de nueve meses finalizado ¢! 31 de marzo de 2021.

Ventas y desarrollos. El resultado operative correspondiente a nuestro segmento Ventas y desarrollos
disminuyé en un 113,1%, pasando de una ganancia neta de ARS 3.685 millones durante el periodo de
nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a una pérdida neta de ARS 482 millones durante el
periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021. Dicho aumento se debe principalmente al
resultado por cambios en el valor razonable de las propiedades de inversién. El resultade operativo del
segmento Ventas y desarrollos como porcentaje de los ingresos de dicho segmento, disminuyd dei
378.3% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, al 93,6% durante el
periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021.

Hoteles. El resultado operativo correspondiente al segmento Hoteles presentd una disminucion del
193,5%, pasando de una ganancia neta de ARS 495 millones durante el perfodo de nueve meses
finalizado ef 31 de marzo de 2020, a una pérdida neta de ARS 463 millones durante el periedo de nueve
meses finalizado el 31 de marzo de 2021, Dicha disminucion se debe principalmente a que los ingresos se
vieron fuertemente afectados por la caida en la actividad en el presente perfodo, debido al COVID 19. El
resultado operativo del segmente Hoteles como porcentaje de los ingresos de dicho segmento, disminuyo
del 18,0% durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020, al 68,9% negativo
durante el periodo de nueve meses finalizado ¢l 31 de marzo de 2021,

Internacional, El resultado operativo correspondiente a nuestro segmento Internacional varié un 88,1%,
pasando de una pérdida neta de ARS 126 millones durante el perfodo de nueve meses finalizado ¢l 31 de
marzo de 2020, a una pérdida neta de ARS 15 millones durante el periodo de nueve meses finalizado ¢l
31 de marzo de 2021. Dicha variacién se debe al ingreso generado por la venta de [a casa de Stowe,

Corporativoe. E! resultado operativo correspondiente a nuestro segmento Corporativo aumentd un 40,6%,
pasando de una pérdida de ARS 404 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de
marzo de 2020, a una pérdida de ARS 240 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de
marzo de 2021, afectado principalmente por los gastos generales y de administracion.

Otros. El resultado operativo correspondiente a nuestro segmento Otros presentd una disminucion
pasando de una ganancia neta de ARS 474 millones durante el perfodo de nueve meses finalizado ¢l 31 de
marzo de 2020, a una ganancia neta de ARS 428 millones durante el periodo de nueve meses finalizado el
31 de marzo de 2021. Dicha disminucién se debe principalmente al aumento en los cosios y una
disminucion de los otros resultados operativos, netos.

Resultados por participacion en asociadas y negocios conjuntos 2021 vs 2020

El resultado por participacion en asociadas y negocios conjuntos total, de acuerdo con el estado de
resultados disminuyé en ARS 2.895 millones (346,3%), de una ganancia de ARS 836 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una pérdida de ARS 2.059 millones en el periodo finalizade
el 31 de marze de 2021, Esto se debié principalmente a la disminucién de ARS 240 millones en el
Negocio Agropecuario, pasando de una ganancia de ARS 228 millones en el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2020 a una pérdida de ARS 12 millones en el periodo finalizade el 31 de marzo de 2021, y una
disminucion de ARS 2,652 millones en el Negocio de Propiedades urbanas € Inversiones.

El resuitado por participacion en asociadas y negocios cenjuntos provenienie principalmente, Cresca
{Negocio Agropecuario),Nuevo Puerto Santa Fe S.A. (segmento Centros Comerciales), Quality Invest
S.A, (segmento Oficinas) y; Cyrsa S.A., Puerio Retiro S8.A. y Baicom Networks S.A. {segmento Ventas y
Desarrollos), disminuyd en ARS 191 millones (83,4%), de una ganancia de ARS 229 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una ganancia de ARS 38 millones en el periodo finalizado el
31 de marzo de 2021.

No se presentan resultados en concepto de expensas y fondo de promociones correspondientes a resultado
por participacién en asociadas v negocios conjunios
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El resultado por participacion en asociadas Yy negocios conjuntos generado por las operaciones entre
segmentos varié en ARS 14 millones (73,7%), de ARS 19 millones en el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2020 a ARS 5 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

De esta forma, de acuerdo con la informacion por segmentos (teniendo en cuenta el resultado operativo
proveniente de nuestros negocios conjuntos y sin considerar los correspondientes a las expensas y fondo
de promociones colectivas ni a las operaciones entre segmentos de negocio), el resultado por
participacion en asociadas y negocios conjuntos total disminuy6 en ARS 2.718 millones (434,2%), de
ARS 626 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a ARS 2.092 millones pérdida en el
periodo finalizado ¢l 31 de marzo de 2021. Esto se debié principalmente a una disminucion de ARS 260
millones en el Negocio Agropecuario y a una disminucién de ARS 2.458 millones en el Negocio de
Propiedades urbanas e [nversiones.

Negocio Agropecuario

De acuerdo con la informacién por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), el resultado por participacién en asociadas y negocios conjuntos
total disminuy6 en ARS 260 millones (104,8%), de ARS 248 millones en el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2020 a ARS'12 millones pérdida en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021,

Produccion Agropecuaria. El resultado por participacion en asociadas y negocios conjuntos del
segmento Produccién Agropecuaria disminuyé un 50,0% de una ganancia de ARS 88 millones en el
periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una ganancia de ARS 44 millones en el petiodo finalizado el
31 de marzo de 2021.

Otros. El resultado operativo del segmento Otros disminuyé un 135,0% de una ganancia de ARS 160
millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una pérdida de ARS 56 millones en el periodo
finalizado el 31 de marzo de 202],

Negocio de Propiedades Urbanas e Inversiones

De acuerdo con la informacion por segmentos (teniendo en cuenta todos nuestros negocios conjuntos,
como las eliminaciones inter-segmentos), el resultado por participacion en asociadas y negocios conjuntos
total disminuyeron en ARS 2.458 millones (650,3%), de ARS 378 millones en el periodo finalizado el 31
de marzo de 2020 a una pérdida de ARS 2.080 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021.

Centros Comerciales. En la informacién por segmentos, el resultado proveniente de la participacién en
el negocio conjunto Nuevo Puerto Santa Fe S.A. se expone consolidado, linea por linea en este segmento.

Oficinas. En la informacion por segmentos, el resultado proveniente de la participacién en el negocio
conjunto Quality S.A. se expone consolidado, linea por linea en este segmento.

Ventas y desarrollos. El resultado generado por nuestras participaciones en los negocios conjuntos Cyrsa
5.A. y Puerto Retiro S.A. se exponen consolidados linea por linea. El resultado proveniente de nuestra
participacién en nuestra asociada Manibil S.A., que se exponen en esta linea, disminuy6 en ARS 7
millones durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021,

Hoteles, Este segmento no presenta resultados provenientes de la participacion en asociadas y negocios
conjuntos.

Internacional. El resuliado generado por nuestras participaciones en asociadas de este segmento,
disminuy6 un 168,8%, pasando de una ganancia neta de ARS 924 millones durante el periodo de nueve
meses finalizado el 31 de marzo de 2020, a una pérdida neta de ARS 636 millones durante el periodo de
nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021, principalmente generado por un resultado negativo de
nuestra inversién en New Lipstick LLC de ARS 430 millones y un resultado negativo de nuestra
inversién en Condor Hospitality de ARS 206 millones,

Otros. El resultado generado por nuestra participacion en asociadas del segmento Otros, disminuyé un
143,3%, pasando de una pérdida neta de ARS 587 millones durante el periodo de nueve meses finalizado
¢t 31 de marzo de 2020, a una pérdida neta de ARS 1.428 millones durante el petfodo de nueve meses
finalizado el 31 de marzo de 2021, principalmente como consecuencia de la var%zién proveniente de
nuestras inversiones en el TGLT S.A. por ARS 922 millones negativo,
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Resultados financieros, netos 2021 vs 2020

La pérdida en concepto de Resultados Financieros disminuyé en ARS 24.194 millones, pasando de una
pérdida de ARS 22,870 millones para el 3Q 2020 a una ganancia de ARS 1.324 millones para el 3Q 2021,
Esto s¢ debe principalmente a:

La variacién de los Intereses netos, en el Negocio Agropecuario, se debe principatmente al aumento de
los intereses por préstamos en délares relacionados con un aumento de la tasa en comparacién con mismo
periodo del afio anterior y al aumento de la deuda en obligaciones negociables en comparacion con marzo
2020 por nuevas emisiones.

En tanto ef en Negocio Inmobiliario hubo una disminucion de los Intereses Netos por una baja cn la
deuda.

La disminucion de la pérdida por diferencia de cambio neta de ARS 14,646 millones, pasando de una
pérdida de ARS 11.341 miliones para el 3Q 2020 a una ganancia de ARS 3.305 millones para el 3Q 2021
que se origina por la apreciacién del peso contra el délar en términos reales, vs una devaluacién en el
periodo anterior.

La variacién en Cambios en el valor razonable de instrumentos financieros, fue de un incremento de ARS
9.421 millones. Esto se debié principalmente por el aumento del resultade por tenencia de bonos
soberanos tanto en el negocio agropecuario como en ¢l inmobiliario.

La principal pérdida en los resultados por instrumentos financieros derivados, en el Negocio
Agropecuario se debe principalmente a que los contratos de futuros vendidos tenfan un menor precio al
cierre.

Esto se vi6 compensado con los contratos vendidos en nuestra subsidiaria de Brasil, representando un
60% de lo vendido se realizaron a un precio de 5,36 USD y al cierre el precio era de 5,19 USD.

Impuesto a las ganancias 2021 vs 2020

La Compadfa aplica el método del impuesto diferido para calcular el impuesto a las ganancias
correspondiente a los periodos presentados, reconociendo de este modo las diferencias temporarias como
activos y pasivos impositivos. El cargo por impuesto a las ganancias del periodo pasd de una pérdida de
ARS 4.503 millenes durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una pérdida de ARS 2.924
millones durante el perfodo finalizado &1 31 de marzo de 2021, de los cuales una pérdida de ARS 2.214
millones proviene del negocio agropecuario y una pérdida de ARS 710 millones proviene del negocio de
propiedades urbanas e inversiones.

Resultado Neto 2021 vs 2020

Como resultado de los factores descriptos anteriormente, nuestro resubtado neto del periodo, incluyendo el
efecto de las operaciones discontinuadas, incrementd en ARS 1,358 millones pasando de una pérdida neta
de ARS 10.589 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020 a una pérdida neta de ARS
9.231 millones en el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021, de los cuales una ganancia de ARS 5.481
millones proviene del negocio agropecuario y una pérdida de ARS 14.712 millones proviene del negocio
de propiedades urbanas € inversiones.

LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL

Ligquidez
Nuestras principates fuentes de liquidez han sido histéricamente:
» el efectivo generado por las operaciones;
s ¢l efectivo generado por las emisiones de capital y de obligaciones negociables;

o ¢l efectivo proveniente de acuerdos de préstamos (incluyendo el efectivo proveniente de
préstamos bancarios y adelantos en cuenta corriente) y financiaciones de capital (incluyendo el
efectivo proveniente del ejercicio de warrants); y

e ¢l efectivo proveniente de la venta de propiedades de inversién, propiedades para la venta y
propiedades, planta y equipo (incluyende la venta de campos).

Nuestras principales necesidades o aplicaciones de efectivo (salvo en relacion con nuestras actividades
operativas) historicamente han sido:
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*  adquisicién de subsidiarias y de interés no controlante en subsidiarias;
*  adquisicion de participacién en asociadas y negocios conjuntos;
»  aportes de capital a asociadas y negocios conjuntos;

*» inversiones de capital en propiedades, planta y equipo (incluyendo la adquisicién o compra de
campos) y en propiedades de invetsidn y para la venta;

*  cancelacion de deudas de corto y largo plazo y sus respectivos intereses; y
e pago de dividendos.

Nuestra liquidez y recursos de capital incluyen nuestro efectivo ¥ equivalentes de efectivo, los ingresos
por actividades operativas, ventas de propiedades de inversién, propiedades para la venta y campos,
préstamos bancarios obtenidos, deudas incurridas a largo plazo y fondos de capital.

Flujos de Fondo

La siguiente tabla muestra nuestro flujo de fondos para los periodos de nueve meses finalizados el 31 de
marzo de 2021 y 2020:

(en millones de ARS)

31.03.21 31.03.20
Flujo nieto de efectivo (utilizado en) / generado por actividades operativas (5.08D) 36.886
Flujo neto de efectivo generado por actividades de inversion 59.540 229714
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de financiacién {39.658) (95.781)
Aumento / (Disminucién) neta de efectivo y equivalentes de efectivo 14.801 {35.921)

Al 31 de marzo de 2021, teniamos un capital de trabajo negativo de ARS 18,363 millones {calculado
como activo corriente menos pasivo corriente, a dicha fecha).

Al 31 de marzo de 2021, en nuestro Negocio Agropecuario, tenfamos un capital de trabajo negativo de
ARS 6.874 millones (calculado como activo corriente menos pasivo corriente a dicha fecha).

Al 31 de marzo de 2021, en nuestro Negocio de Propiedades Urbanas e Inversiones, nuestro Centro de
Operaciones Argentina tenia un capital de trabajo negativo de ARS 11.489 millones {calculado como
activo corriente menos pasivo corriente a dicha fecha).

A la misma fecha, nuestro Negocio Agropecuario tenia efectivo y equivalentes de efectivo pot ARS 8.930
millones mientras que nuestro Centro de Operaciones Argentina tenia efectivo y equivalentes de efectivo
por ARS 4.050 millones, siendo el efectivo y equivalentes de efective consolidado total de ARS 12.980
millones.

Actividades operativas
Periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021

Nuestras actividades operativas para el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021
utilizaron flujos de efectivo netos por ARS 5.081 millones, de los cuales ARS 2.699 millones se
originaron en operaciones discontinuadas y ARS 7.780 millones se utilizaron en operaciones continuadas,
principalmente debido a una disminucién en inventarios por ARS 969 millones, una variacién neta en
instrumentos financieros derivados por ARS 1.044 millones, una disminucion en propiedades para la
venta por ARS 468 millones, un aumento en pasivos por arrendamientos por ARS 217 millones y una
disminucidn en activos bioldgicos por ARS 3.007 millones, parcialmente compensados por un aumento
en créditos por venta y otros créditos por ARS 1.815 miliones, una disminucién en derechos de uso de
activos por ARS 1.117 millones. una pérdida operativa de ARS 9.231 millones y ARS 42 millones
relacionados con impuesto a las ganancias pagado.

Periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020

Nuestras actividades operativas para el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020
generaron flujos de efectivo netos por ARS 36.886 millones, de los cuales ARS 26.555 millones se
originaron en operaciones discontinuadas y ARS 10.331 millones en operaciones continuadas,
principalmente debido a una pérdida operativa de ARS 10.589 millones. una disminucién en inventarios
por ARS 3.068 millones, una disminucién en activos biologicos por ARS 2.443 millones ¥y un
disminucion en créditos por venta y otros créditos por ARS 7.833 millones, parciglmente compensados
por una disminucidn en deudas comerciales y otras deudas de ARS 7.170 milloned, una disminucién en
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remuneraciones y cargas sociales de ARS 759 millones, un aumento en propiedades para la venta por
ARS 643 millones y ARS 348 millones relacionados con impuesto a las ganancias pagado.

Actividades de inversicn
Periodo de nueve meses finalizado el 31 de marze de 2021

Nuestras actividades de inversion generaron un ingreso de flujos de efectivo neto por ARS 59.540
millones, correspondiendo a un ingreso de fondos por actividades discontinuadas de ARS 39,721 millones
y un ingreso de fondos por actividades continuadas de ARS 19.819 miilones para ef periodo de nueve
meses finalizado el 31 de marzo de 2021, principalmente debido a: (i} ARS 16,162 millones derivados del
cobro por ventas de propiedades de inversion; y (ii) ARS 24.553 millones derivades de cobros por
realizacion de inversiones en activos financieros; parcialmente compensado por (iii) ARS 20.031 millones
utilizados en la adquisicién de inversiones en activos financieros; (iv) ARS 1.257 millones utilizados en
la adquisicion y mejoras de propiedades planta y equipos; y (v) ARS 905 millenes utilizados en la
adquisicién y mejoras de propiedades de inversion .

Periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020

Nuestras actividades de inversién generaron un ingreso de flujos de efectivo neto por ARS 22.674
millones, correspendiendo a un ingreso de fondos por actividades discontinuadas de ARS 21.942 miliones
v un ingreso de fondos por actividades continuadas de ARS 1.032 millones para el periodo de nueve
meses finalizado el 31 de marzo de 2020, principalmente debido a: (i) ARS 16.894 millones derivados del
producido de la realizacion de inversiones en activos financieros; parcialmente compensado por (ii) ARS
11,721 millones utilizados en la adquisicién de inversiones en activos financieros; (iii) ARS 1.224
miliones utilizados en la adguisicion y mejoras de propiedades planta ¥ equipos; (iv) ARS 1.287 millones
correspondientes a préstamos otorgados; y (v) ARS 2.903 millones utilizados en la adquisicion y megjoras
de propiedades de inversidn,

Actividades de financiacion
Periodo dez nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021

Nuestras actividades de financiacion para ¢l periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021
resultaron en una salida de flyjos de efectivo netos de ARS 39.658 millones, de los cuales ARS 16.313
millones corresponden a actividades discontinuadas, v ARS 23.345 millones corresponden a actividades
continuadas, principalmente debido a (i) ¢ pago de préstamos y capital sobre otligaciones negociables de
ARS 9,591 millones; (ii) el pago de intereses sobre deuda a corto y largo plazo de ARS 9.282 millones;
(iii} ARS 36.639 millones correspondientes a cancelacidén neta préstamos de corto plazo.; y (iv) ARS
2,332 millones correspondientes a dividendos pagados al interés no controlante en subsidiarias;
parcialmente compensados por (v) toma de préstamos y emision de obligaciones negociables no
convertibles por ARS 24,418 millones; y (vi) cobro por venta de inierés no controlante en subsidiarias por
ARS 5.084 millones.

Periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020

Nuestras actividades de financiacion para el perfodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020
resultaron en un egreso de flujos de efectivo netos de ARS 93,781 millones, correspondiendo a un egreso
de fondos por actividades discontinuadas ARS 83.749 millones y un egreso de fondos por actividades
continuadas de ARS 12.032 millones, principalmente debido a (i) el pago de préstamos y capital sobre
obligaciones negociables de ARS 31.895 millones; (ii) el pago de intereses sobre deuda a corto y largo
plazo de ARS 9.188 millones; (iii) ARS 4.147 millones relacionados con recompra de obligaciones
negociables; y (iv) ARS 1.280 millones correspondientes a pago de dividendos; parcialmente
compensados por (v) la toma de préstamos y emisién de obligaciones negociables por ARS 37.750
miflones.

Inversiones en Bienes de Capital

Nuestras inversiones en bienes de capital fueron de ARS 3.496 millones y ARS 12,189 millones para los
periodos finalizados el 31 de marzo de 2021 y 2020, respectivamente, incluyendo otros bienes y equipos
adquiridos en combinaciones de negocios.

Nuestros gastos de capital consistieron en la compra de bienes raices y fincas, adquisicidn y
mejoramiento de activos agricolas productivos, redes de comunicacion, terminacion de la construccion de
un centro comercial, construccion de bienes raices y adquisicion de reservas de tierras.
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Periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021

Durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2021, en nuestro Negocio de Propiedades Urbanas e
Inversiones realizamos inversiones en bienes de capital por ARS 2.409 millones de la siguiente manera:
{a) adquisicién y mejoras de propiedades, planta y equipo por ARS 1.465 millones, principalmente
relacionados con: i) ARS 119 millones en edificios e instalaciones, ii) ARS 524 millones en redes de
comunicacion, iii) ARS 718 millones en maquinarias, equipos y otros, iv) mejoras en nuestros hoteles
Sheraton Libertador, Llao Llao e Intercontinental (ARS 3 millones, ARS 37 millones y ARS 14 millones,
respectivamente), ¥ v) ARS 50 millones en establecimientos agropecuarios; (b) mejoras en nuestras
propiedades de alquiler por ARS 944 millones, de los cuales ARS 894 millones corresponten a nuestro
Centro de Operaciones Argentina y ARS 50 millones al Centro de Operaciones Israel.

Durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2021 invertimos en el Negocio
Agropecuario ARS 1.087 millones, de los cuales: (a} ARS 781 millones corresponden a establecimientos
agropecuarios (ARS 724 miliones provienen de nuestra subsidiaria Brasilagro), (b} ARS 52 millones a
plantas productoras, (¢) ARS 58 millones correspondientes a otros edificios e instalaciones, (d) ARS 134
millones a maquinarias y equipos, (¢) ARS 27 millones a rodados ¥ {f) ARS 7 millones a muebles y dtiles
¥ (g) ARS 28 millones en concepto de anticipos para la adquisicién de bienes de capital en general,

Periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020

Durante el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020, en nuestro Negocio de Propiedades Urbanas e
Inversiones realizamos inversiones en bienes de capital por ARS 11.124 millones de la siguiente menera;
(a) adquisicion y mejoras de propiedades, planta y equipo por ARS 6.138 millones, principalmente
relacionados con: i) ARS 272 millones en edificios e instalaciones, i) ARS 4.115 millones en redes de
comunicacin, iii) ARS 1.626 millones en maquinarias, equipos y otros, ¥ iv) mejoras en nuestros hoteles
Sheraton Libertador, Llzo Llac e Intercontinental (ARS 20 millones, ARS 81 millones vy ARS 24
millones, respectivamente); (b) mejoras en nuestras propiedades de alquiler por ARS 1.648 millones, de
tos cuales ARS 669 millones corresponden a nuestro Centro de Operaciones Argentina y ARS 979
millones al Centro de Operaciones Israel; (c) el desarrollo de propiedades por ARS 3.338 miilones.

Durante el periodo de nueve meses finalizado el 31 de marzo de 2020 invertimos en el Negocio
Apgropecuario ARS 1.065 millones, de los cuales: (a) ARS 543 millones corresponden a establecimientos
agropecuarios (ARS 292 millones provienen de nuestra subsidiaria Brasilagro), (b) ARS 317 millones a
plantas productoras, {¢) ARS66 millones correspondientes a otros edificios e instalaciones, (d) ARS 70
millones a maquinarias y equipos, (e ) ARS 29 millones a rodados, () ARS 6 millones a muebles ¥
utiles, y (2) ARS 34 millones se destinaron a anticipos para la adquisicién de bienes de capital en general.

Nuestra Deuda

La composicién y valor razonable de los préstamos al 31 de marzo de 2021 y 30 de junio de 2020 es la
siguiente:

Valor en libros Valor razonable
31.03.21 30.06.20 31.03.21 30.06.20
- (millones de ARS)
Obligaciones negociables 83.751 464.367 77.554 374,786
Préstamos bancarios y otros 14.902 94.604 15.049 79.808
Descubiertos bancarios 9.711 5.798 9.711 3.798
Otros préstamos 1.836 2.183 1.836 2,183
Total préstamos 110.200 566.952 104.150 462.575
No corriente 60.543 433.760
Corriente 49.657 133.192
Total 110.200 566.952

Las siguientes tablas describen nuestra deuda total al 31 de marzo de 2021:

Negocio Agropecuario™

Negocio agropecusrio Moneda Tasa de interés % Valor nominal Yalor contable
Cresud ON Serie XX11I UsD 6,50% 113 9.203
Cresud ON Serie XXV uso 9,00% 6 5.292
Cresud ON Serie XXVII usp 7.45% 534
Cresud ON Serie XXVIII usD 9,00% 2 2562
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Cresud ON Serie XXIX UsD 3,509, 83 7224

Cresud ON Serie XXX usD 2,00% 25 2289
Cresud ON Serie XXXI usD 9.00% 1 101
Cresud ON Serie XXXII uspe 9.00% 34 1766
Brasilagro ON BRL 106,5% ¢ 110%: de CDI 140 1652
Préstamos bancarios usD Elbogoi +:1?u0a?ps‘ Y&l 65 2 213
Préstamos bancarios UsD De 2,000 29,50% 30 2455
Préstamos bancarios ARS De 29,00 a 40,00% 2748 296}
Préstamos bancarios BRL 3,24% 2 6,34% + CDI a 100°% 189 3274
Préstamos bancarios BRL 3,50%02 6,76% 89 1.180
Préstamos bancarics ARS De 34,0020 a 50,00%, 1.887 1.887
Otros BRL 10,50% 102 1.076
Otros ARS 4 808, - 99
Total Negocie Agropecuario 43.768

(1) Informacion interna de la Compaiiia

Negocio de Propiedades Urbanas e Inversiones”

Negocio de Propiedades Urbanas

. Moneda Tasa de interés % Valor nominal Yalor contable
£ Inversiones

IRSA PC ON 2023 usp 8.75% 360 32,975
IRSA ON 2023 — Clase | usD 10,00% 3 287
IRSA ON 2021 — Clase TV usD 7,00% 51 4.320
IRSA ON 2022 —Clase V UsD 9,00%% 9 866
IR8A ON 2021 — Clase V1 ARS Badlar + 400 bps 335 358
IRSA ON 2022 — Clase Vil UsD 4,00% kX) 3116
IRSA ON 2023 -- Clage VIII USD 10,00°% 27 2,561
TRSA ON 2023 — Clase [X UsD 10,00%, 45 4.086
IRSA ON 2023 ~ Clase X ARS Badlar + 500 bps 701 694
IRSA ON 2024 — Clase X1 usD 5,000 0 962
IRSA ON 2024 — Clase X11 UVA 4,002 41 2903
Partes relacienadas ARS Badlar 5 34
Partes relacionadas UsD De 597% a 14,0% 64 334
Partes relacionadas UsD 3,97% 1 48
Partes relacionadas UsD Libor I m + 2.0% 3 258
Préstamos bancarios UsD 5,95% 13 1.258
Préstamos bancatios usb Libor + 1 90% 30 2.340
Préstamos bancarios ARS 34050 35.2% G8 {00
Deuda AABE ARS Libor 120 231
Deudas financiadas por e! vendedor usD N/A 2 216
Otros UsD Libor 1 m~2.0%/3,5% 7 661
Descubiertos bancarios ARS De 34,00% a 44,75%5 - 7.824
Total Negocio de Propiedades

Urbanas ¢ Inversiones (2) 66432

(13 Informacion interna de la Compafiia
2) La linea de crédito entre IRSA CP e IRSA por un monto de USD 72,2 millones no se muestra por efecto de la
Consolidacion contable
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ESTRUCTURA DE LA EMISORA, ACCIONISTAS 0O SOCIOS Y PARTES RELACIONADAS

a) Estructura del Emisor y su grupo econémico’

El siguiente cuadro incluye una descripcidn de nuestras compafiias subsidiarias y asociadas al 31 de

marzo de 2021:

Bienes/Actividad

Una soctedad agricota y ganadera que posee dos campos (Las Playas y
San Nicolds) que cubren 8.299 hectiress en las provincias de Santa Fe ¥
Cardoba.

Uranga Trading 5.A. se dedica principalmente a la comercializacion de
productos agropecuarios.

Donelden $.A. tiene por objeto dedicarse al aporte, asociacion o inversion
de capitales a personas o sociedades constituidas o a constituirse o a
particulares, en ¢l pais o en el extranjero mediante la compra venta de
titulos, acciones, debentures, toda clase de valores mobiliarios ¥ papeles
de cualquiera de los sistemas o modalidades creadas o a crearse, y el
manejo y administracién de paquetes accionarios de las sociedades que
controle.

Brasilagro se dedica principalmente a las siguientes areas de negocios
cafla de azicar, granos y algodon, actividades forestales y ganaderia,

FyO posee un sitic Web agricola lider que brinda informacién acerca de
los mercados, ast como servicios de consultoria en materia econémica y
financiera por Internet. La sociedad ha comenzado a ampliar la gama de
servicios comerciales ofrecidos al sector agricola mediante el desarrollo de
ventas directas de suministros, servicios de cometaje de granos y
operaciones ganaderas,

FyO Trading S.A. tiene por objeto realizar por cuenta propia, de terceros u
asociada a terceros, las actividades de produccion de productos v materias
primas agricolas, exportacién € importacidn de productos agricolas y
compraventa nacional e internacional de materias primas y productes
agricolas.

Granos Olavarria S.A. se dedica principalmente al almacenamienio de
cereales y al corretaje de granos.

Helmir tiene por objeto dedicarse al aporte, asociacion o inversion de
capitales a personas o sociedades constituidas o a constituirse o a
particulares, en el pais o en el extranjero mediante la compra venta de
titules, acciones, debentures, toda clase de valores mobiliarios v papeles
de cualquiera de los sistemas o modalidades creadas o a crearse, y el
mangjo y administracion de paquetes accionarios de las sociedades que
contrale.

Es una empresa lider de argentina dedicada a inversiones, desarrollos y
explotaciones inmobiliarias.

Porcentaje
Efectivo de
Subsidinrias / Asociadas Titularidad
Agro-Uranga S.A. 35,72%
Uranga Trading S.A. 35,72%
Agropecuaria Santa Cruz S.A.
(ex Doneldon 5.A) 100%
Brasilagro Companhiz Brasileira
de Propriedades Apricolas
{“Brasilagro™) 34,06% (1) (3)
Futuros y Opcicnes.Com S.A.
(“FyO™) 50,10%
Amauta Agro (ex FyO Trading
S.A) 98,57% (2)
Fyo Acopiv S5.A. (ex Granos
Clavarria 5.A.) 98,57% (2}
Helmir S.A. 100%
IRSA Propiedades Comerciales
S.A. 3,36%
IRSA Inversiones y
Representaciones Sociedad
Andnima 62,27% (1Y3)

Es una empresa lider de argentina dedicada al desay/follu y administracion

de inmuebles
/!

(1) Para el clculo se sustrajeron las acciones propias en cartera.

(2} Incluye participacion de FyQ,
(3) Incluye participacién de Helmir.

! Informacién interna de la Compaflia,
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b) Compaiiias Centrolantes:

A continuacidn se realiza una breve descripcidn de nuestra estructura de control al 31 de marzo de 2021;

Agroinvestment ‘iOD% Eduardo
i D S. Elsztain
64,11%
¥ 3
14.26%% {3 IFIS 8,72%
Limited |
=
10092
4
[ IFISA
13,77% @
b4
Cresud - = ]

(1} El Sr. Eduardo S. Elsztain es el Presidente de [FIS Limited, una sociedad constituida conforme a la Bermuda Companies

2

(3

Act 1981, la cual no se encugntra sujeta a prohibicion legal alguna en su lugar de constitucion, con domicilio en
Clarendon House, 2 Church Street, Hamilton, HMO8, Bermuda. Eduarde S. Elsziain es titular beneficianio de una
participacion accionaria del 64,11% (este valor puede diferir ligeramente de la suma que se detalla a continuacion por
redendeo), la cual incluye: (a) 33,02% a través de Agromvestment S A., una sociedad constituida conforme a fa Ley
16.060 de Sociedades Comerciales de la Republica Oriental del Uruguay, ia cual no se encuenira sujeta a prohibicion
legal alguna en su lugar de constitucion, con domicilio en Zabala 1422, 2do piso Montevidee, Repbiica Criental del
Uruguay cuya titularidad accionaria pertenece en un 100% a Eduardo S, Elsztain, (b) 27,85% a través de Consulteres
Venture Capital Uruguay S.A., una sociedad constituida conforme a la Ley 16.060 de Sociedades Comerciales de la
Republica Oriental del Uruguay, la cual no se encuentra sujeta a prohibicion legal alguna en su lugar de constitucién ,con
domicilio en Ruta 8, km 17,500, Edificio @1 Local 106, CP 91600 Mentevideo, Republica Oriental del Uruguay en la
cual Eduardo S. Elsztain posee una participacion indirecta del 85%a y (¢) 3,25% a través de Consulteres Venture Capital
Limited, una sociedad constituida conforme a la Companies Law de las Islas Cayman, la cual no se encuentra sujeta a
prohibicién legal alguna en su lugar de constitucion, con domicilic en 89 Nexus Way, 2nd floer Camana Bay, PO Box
31106, Grand Cayman KY1-1205, islas Cayman en la cual Edvardo Elsztain pesee una participacion indirecta del 83%
Asimismo, centrola a Consultores Venture Capital Limited, quien actua como el administrador de 1as inversiones de [FIS
Limited. Cabe aclarar que e poder de voto de Edvardoe Elsztain scbre IFIS Lid asciende a 74,94%, lo cual incluye: )
33,02% a través de Agreinvestment 8 A, i) 32,76% a traves de Consultores Venture Capital Uruguay S A, 1ii) 3.82% a
través de Consuitores Venture Capital Limited y 1v) 5.34% otergado por socios mmoritarios

El $r Eduardo 8. Elsztain es el Presidente de Inversiones Financieras del Sur S A, una soctedad constitwida conforme a
las leyes de la Repiblica del Uruguay e inscripta en Argentina bajo el articule 123 de la Ley de Sociedades Comerciales,
con domicilio en Ruta & km 17.500, Zonamérica Edificio @1 Local 106, Montevideo, Uruguay, cuva titularidad
accionaria perienece en un 100%0 a [FIS

Como resultado de lo mencionado en | v 2, ¢l Sr. Elsztain puede ser considerado titular beneficiario del 36,75%¢ (en una
base totalmente diluida) del total de nuesiras acciones, lo cual incluye: (i) 93.847.871 acciones de titulandad de
Inversiones Financieras del Sur S.A.; (ii) 1.260 acciones de titularidad de Consultores Venture Capital Uruguay S.A.,
(iii) §7.192 970 acciones titularidad de Agroinvestment S.A. y {iv) 39.462.684 acciones de ttularidad directa de Eduardo
S. Elsztain. Para e} calculo del porcentaje, se consideraron {as tenencias en una base diluida v no se considero el efecto de
las acciones propias en cartera.



¢) Accionistas principales:

El siguiente cuadro contiene informacién sobre la titularidad de nuestro capital accionario por parte de
cada una de las personas que a nuestro saber y entender son titulares beneficiarios de al menos 5% de

nuestras acciones ordinarias en circulacion, la ANSES
como un mismo grupo.

» ¥ de todos nuestros directores y funcionarios

(UMD )} ioni
Eduardo Elsztain Directores ANSES °‘.’°s gronistas
(tenencias menores al 5%)
36,51% 3,29% 387% 56,33%

CRESUD

Titularidad de Acciones al 31 de marzo de 202Tm

Accionista Cantidad de Acciones Porcentaje '
Eduardo Elsztain'"” * 215.998.867 36,51%

Directores y funcionarios™ 19.519.218 3,30%

ANSES 22.890.361 3,87%

?‘:‘:))(:s)accmmslas (tenencias menores al 333.234.358 56.32%

Totat 591.642.804 100%

(1) EI 5r. Eduardo S. Elsztain es el Presidente de IFIS Limited, una sociedad constituida conforme a la ley de Bermuda e
Inversiones Financieras del Sur S.A., una sociedad constituida conforme a las leves de la Republica del Uruguay, donde
mantiene (a través de compaftias controladas y poderes de votos) la mayoriz det peder de votacion en IFIS Ltd, la cual tiene
una participacion del 100% en [FISA.

(2) Incluye: (i) 72.735.741 acciones de titularidad de Inversiones Financieras del Sur S A , de las cuales el Sr. Eduardo S Elsztain
puede ser considerado beneficiario final; (i) 1.100 acciones de titularidad de Consultores Venture Capital Uruguay 3.A., de las
cuales el Sr. Eduardo S, Elsztain puede ser considerado beneficiario final; (iii) 92.771.760 acciones de titularidad de
Agroinvesiment S.A, de las cuales et Sr. Eduardo S. Elsztain puede ser considerado beneficiario final y (iv) 50.490.266
acciones de titularidad directa de Eduardo S. Elsztain. Considerando una base totalmente diluida, el Sr. Elsztain puede ser
considerado titufar beneficiario del 36,75% (en una base totalmente diluida) del total de nuesiras acciones, o cual incluye (i)
93.847.871 acciones de titularidad de IFISA; (ii) 1.260 acciones de titularidad de Consultores Venture Capital Uruguay S.A.;
(11i) 97.192.970 acciones de titularidad de Agroinvestment S.A ., de las cuales el Sr. Eduardo §. Elsztain puede ser considerado
beneficiario final y (iv) 59.462.684 acciones de titularided directa de Eduardo S. Elsztain

(3) Incluye sélo la tenencia directa de nuestros Directores y funcionarios, no incluye las tenencias de Eduardo S. Elsziain.

(4) Incluye 2 millones de acciones las cuales corresponden al Programa de Incentive a Largo Plazo aprobado por la Asamblea de
Accionistas del 31 de actubte de 2011, segin lo especificado como acciones propias en cartera dentro del patrimonio neto al
31 de marzo de 2021

(5) Porcentaje de participacion calculado sobre el total de acciones emitidas, incluyendo aqueilas recompradas en cartera de
Cresud.

(6} Informacion interna de la Compafiia.

d) Cambios en la titularidad de las acciones (6)

Al3l de Al30de Al30 de Al 30 de Al 30 de
marzo de Jjunio de 2020 junio de junio de junio de
2021 5 20199 2018 ® 20179
%
Eduardo Sergio Elsztain''"® -
.F & 4,7 4.8 5.0 - -
Directores y funcionarios 1.3 32 3.0 238 28
ANSES 3,9 3,8 3,7 3,6 3.6

n

" El 81, Eduardo S. Elsztain es el Presidente de IFIS Limited, una sociedad constituida conforme a la Jey de Bermuda e

Inversiones Financicras del Sur $.A., una sociedad constituida conforme a las leyes de [a Republica d#! Uruguay, donde
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mantiene (a través de compaiias controladas ¥ poderes de votos) la mayoria del poder de votacion em IFIS Ltd, Ja cual tiene
una participacion del 100% en IFISA.

{2) lacluye: (i) 72 735.741 acciones de titularidad de Inversiones Financieras del Sur 8.A., de las cuales el Sr. Eduardo S. Elsztain
puede ser considerado beneficiario final; (ii) 1.100 acciones de titularidad de Consultores Venture Capital Uruguay 5.A., de las
cuales el Sr. Eduardo §. Elsztain puede ser considerado beneficiario final, (i) 92.771.760¢ acciones de tulandad de
Agoinvestment § A, de las cuales ¢l St Eduardo S. Elsztain puede ser considerado beneficiario final y (1v) 50.490.266
acciones de titularidad directa de Eduardo S. Elsztain Considerando una base totaimente diluida, el Sr Elsztain puede ser
considerade titular beneficiado del 36,75% (en una base totalmente dikmda) del total de nuestras acciones, lo cual incluye (i)
93.847 871 acciones de titularidad de IFISA; (i1) 1.260 acciones de titularidad de Consultores Venture Capital Uruguay S A ;
{iii) 97.192.970 acciones de tiutandad de Agroinvestment S A , de las cuales el St Eduardo S Elsztain puede ser considerado
beneficiario final y (iv) 59.462.684 acciones de titularidad directa de Eduarde S. Elsztain

(3) Segin informacion presentada a la SEC

(4)  Incluye solo la tenencia directa de nuestros Directores y funcionarios, no meluye fas tenencias de Eduardo 8. Elsztain

(5) Porcentaje de participacion calculado sobre el total de acciones emitidas, incluyendo aquellas recompradas en cartera de
Cresud.

(6 Informacion interna de la Compailia.

e) Valores depositados en el pais anfitrin

Al 31 de marzo de 2021, nuestro capital social emitido y en circulacion consistia en 591.642.804 acciones
ordinarias. Al 31 de marzo de 2021, habia aproximadamente 46.097.856 American Depositary Shares -
ADSs- (representado 460.978.360 de nuestras acciones ordinarias, o 77,9% de total de nuestras acciones
en circulacién), en los Estados Unidos de América.

Asimismo producto del aumento de capital finalizado en marzo de 2021, se han cmitido 90.000.000 de
opeicnes que facultardn a los tenedores a través de su ejercicio para adquirir hasta 90.000.000 de nuevas
acciones ordinarias adicionales.

f) Transacciones con Partes Relacionadas

E! presente apartado complementa y actualiza la seccién “Estructura de la emisora, gccionistas o socios
v partes relacionadas—cj Transacciones con Partes Relacionadas” del Prospecto de fecha 23 de octubre
de 2020 con informacion correspondiente al gjercicio anual finalizado el 30 de junio de 2020.

El siguiente es un resumen de los saldos con partes relacionadas al 31 de marzo de 2021 y 30 de junio de
2020:

Rubro 31.03.21 30.06.20
{en millones de ARS)
Créditos por ventas y otros créditos 2.330 1.420
Inversiones en activos financieros 248 364
Deudas comerciales y otras deudas (255) (441}
Préstamos (725) (283)
Total 1.598 1.060
Sociedad relacionada 31,03.21 30.06.20 Descnpcmln dela Rubro
operacién
(en miilenes de ARS)
Condor 344 335 A‘ccmnes compafiias Inversienes en
publicas activos financieros
265 - Préstamos otorgados Crédm% por ventas v
otros créditos
33 39 Otos Inversiones en
activos financieros
4 - Otros creditos Credltos’ por ventasy
otros créditos
New Lipstick LLC 22 32 Reintegro de gastos a Crédllos: por ventas vy
cobrar otros créditos
T L S (164 Prestamos a pagar Préstamos
Otras asociadas v negocios 8 Arrendamientos y/o Créditos por ventas y
; 114 "
conjuntes derechos de uso a cobrar otros créditos
3 . Amrendamientos y/o Deudas comerciales y
derechos de uso a pagar otras deudas
204 275  Dividendos a cobrar Credltus' por ventas y
otros créditos
@ . Apories pendientes de Deudas comerciales y
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integracion
Honerarios por

otras deudas
Créditos por ventas y



gerenciamiento & cobrar

otros créditos
Inversiones en

3 .
(131} (bligaciones negeciables activos finandibros
Deudas comerciales y
21 -
20 Otras deudas a pagar otras deydss
| . Pagos basades en acciones Créditos por ventas y
a cobrar olros créditos
} Créditos por ventas y
80 Préstamos a cobrar otras créditos
(637) {37)  Préstamos a pagar Préstamos
3 164 Reintegro de gastos a Créditos por ventas y
cobrar otros créditos
) Crédiios por ventas y
12 Management Fee otros créditas
} A Créditos por ventas y
23 Owos créditos otros créditos
_ 5 Deudas comerciales y
(8) Pasivos por arrendamiento otrasideuiis
Deudas comerciales y
- [e)) Reintegro de gastos a pagar otras deudss
Total asociadas y negocios
conjuntos e 208
CAMSA v sus subsidiarias ) 1 Reintegro de pasios a Créditos por ventas y
y cobrar otros créditos
. (257) Honerarios por Deudas comerciales y
gerenciamiento a pagar otras deudas
. Créditos por ventas y
Yad Levim LTD 1.528 - Préstamos otorgados otros créditas
IRSA Real Estate Strategies LP . 157 Reintegro de gastos a Créditos por ventas y
cobrar otros créditos
PBS Real Estate Holdings S R L. ) 566 Reintegro de gastos a Créditos por ventas y
= cobrar otros créditos
BHN Vida - (70) Obligaciones negociables Préstamos
A T Créditos pot ventas y
Otras partes relacionadas (1) 145 - Otros créditos otros créditas
Deudas comerciales y
(1) - Otras deudas otras dendas
(B8} (72) Préstamos a pagar Préstamos
: Creéditos por ventas y
15 - Préstamos otorgades otros créditos
Deudas comerciales y
(29 . Managemeni Fee otras deudas
15 97 Reintegro de pgastos a  Créditos por ventas y
cobrar otres créditos
. Deudas comerciales y
{1} - Servicios legales a pagar otras déudas
Total Otras partes relacionadas 1,584 422
IFISA B 3 Operaciones financietas a Créditos por ventas y
cobrar otros crédites
Total sociedad controlante - 8
; . . Deudas comerciales y
Directores y Senjor Management (190) (183) Honorarios a pagar otras deudas
b q Créditos por ventas y
5 5 Anticipos a cobrar otros créditos
Total Directores y Senior
Management 83 s
Total 1.598 1.060

(1) Se encuentran incluidos Estudio Zang, Bergel & Viftes, Museo de los Nifios, Hamonet S.A., CAM Communication
L.P., Gary Goldstein, Fundacion IRSA, Lartiyrigoyen y SAMSA.

El siguiente es un resumen de los resultados con partes relacionadas por los perfodos de nueve meses
finalizados ¢! 31 de marzo de 2021 y 2020:

Sociedad relacionada 31.03.21 31.03.20 Descripeidn de |a operacién
(en millones de ARS)
Agrofy S AT - 3 Ingresos por ventas y servicios agropecuarios
- 10 Operaciones finangjeras
BACS 32 58 Arrendamientos y4 derechos de uso
- - Operaciones finanfieras
Otras asociadas y negocios ) 10

confuntos

Arrendamientos ¥o derechos de uso



(177}

Servicies corporatives

4 46 Operaciones financieras
Tut{nl asociadas y negocios 31 (50)
conjuntos
Otras partes relacionadas (1) 1 6 Arrendamientos v o derechos de uso
- 29 Henorarios per administracion / directores
- - Servicios corporativos
2n - Servicios legales
- (26} Operaciones financieras
- - Ingresos por ventas y servicios agropecuarios
(18) - Donaciones
Total OQtras partes relacionadas (35) {49}
IFISA - 6 QOperacionges financieras
Total Sociedad centrolante - [
Directores - (23] Compensaciones directores y senior management
330y {408) Honorarios por admimistracion / directores
Senior Management (24 {40) Compensaciongs directores v senior management
Total Directores y Senior
Management (554) (569)
Total (561) (662)

(i) Se encuentran incluidos Estudio Zang, Bergel & Vifes, Fundacién IRSA, Ramat Hanassi, Austral Gold Argentina

S.A., Isaac Elsztain e Hijos, Hamonet 5 A., LRSA, New Lipstick, BHN Vida S.A, TGLT 5 A. y BHSA.

El siguiente es un resumen de las transacciones sin impacto en resultados con partes relacionadas por los

neriodos de nueve meses finalizados el 31 de marzo de 2021 y 2020:

Sociedad relacionada 31.03.21 31.03.20 Descripeidn de la operacién
(enmillonesde ARS)

Agrofy Glabal - 298 Aportes Imevocables otorgados
Quality 22 56 Aportes lrrevocables otorgados
IBC - 3194 Préstamo capitalizado
Manibil - 1i8  Aportes Irrevocables otorgados
Otros - i10  Aportes lirevocabies otorgados
Total aportes otorgados 22 3.776
Agro-Uranga SA 67 33 Dividendos recibidos
Uranga trading 14 - Dividendos recibidos
Condor - 37 Dividendos recibides
Emco - 23 Dividendos rectbides
Gav-Yam - 1,808 Dividendos recibidos
Nuevo Pyerio Santa Fe 3.A. - 51 Dividendos recibidos
Shufersal - 5456 Dividendos recibidos
Total dividendos recibidos 81 2.496
Puerto Retiro 14 - Préstama capitalizado
TGLT S A, - 2944 Compra y canje de acciones
Total otras transacciones 14 2.944
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CONTRATO DE COLOCACION
Términos principales del Contrato de Colocacién

La Compafiia, BACS Banco de Crédito ¥ Securitizacion S.A., Banco Hipotecario S.A., Banco de Galicia
y Buenos Aires 8.A.U., Banco Santander Rio S.A., Banco de Ia Provincia de Buenos Alres, Balanz
Capital Valores S.A.U., Puente Hnos. S.A., Banco Itat Argentina 8.A., Itail Valores 8.A.. Industrial and
Commercial Bank of China (Argentina) S.A.U., AR Partners S.A., Bull Market Brokers S.A., SBS
Trading S.A. e Industrial Valores S.A. celebrardn un contrato de colocacién (el “Contrato _de
Colocacién™) en virtud del cual, estos actuardn como colocadores y donde se detallarén las obligaciones
de cada una en las partes en ¢l marco de la Oferta de Canje y del cual se desprenders que los colocadares
actuaran sobre la base de sus mejores esfuerzos de conformidad con el art. 774 inc. a) del Cédigo Civil y
Comercial de la Nacién, conforme con los procedimientos usuales en el mercado de capitales de la
Argentina y conforme lo indicado a continuacién, pero no asumirdn compromiso de colocacién o
suscripcion en firme alguno. Por tales setvicios recibirdn una comisién de colocacién. Dicho contrato
incluita cldusulas usuales en el mercado en relacion a indemnidad, confidencialidad y gastos.

Sujeto a los términos y condiciones establecidos en el Contrato de Colocacion, los Colocadores, entre el
comienzo de la Oferta de Canje v la Fecha de Expiracion, realizaran ciertos esfuerzos de colocacién en
los términos del articulo 774, inciso ) del Cadigo Civil v Comercial de la Nacién, llevando adelante las
actividades usuales para la difusién piblica de la informacién referida a la Emisora y a las Obligaciones
Negociables, y para invitar a los tenedores de las Obligaciones Negociables Existentes, a participar de la
Oferta de Canje, mediante la suscripcién y presentacion antes de la Fecha de Expiracién de las
correspondientes Solicitudes de Canje. Podran responder preguntas y brindar asistencia a dichos
tenedores con relacion a [a Oferta de Canje, pero los Tenedores Elegibles hardn sus propios arreglos para
participar en la Oferta de Canje siguiendo el procedimiento detallado en *Descripcion de la Oferta de
Canje—Procedimientos para la Presentacién”™. En su actuacion como Colocadores en el marco del
Contrato de Colocacidn, los Colocadores deberdn cumplir con las normas vigentes que resulten
aplicables, incluyendo, sin limitacién, las Normas de la CNV ¥ demads normativa vigente aplicable.

Los Colocadores no asumirén compromisos de colocacion en firme de las Obligaciones Negociables
Clase XXXIII, ni tampoco garantizan la colocacion de las mismas. ni que los términos y condicicnes bajo
los cuales las Obligaciones Negociables Clase XXXIII podran ser emitidas y colocadas, seran
satisfactorios y/o convenientes para la Compaiia.

El Contrato de Colocacion firmado serd presentado en CNV dentro de los cinco (5) Dias Habiles de
finalizado el periodo de colocacién en cumplimiento con el articulo 51 de la Seccién V, del Capitulo V,
det Titulo 11 de las Normas de la CNV.

A menos que el Contrato de Colocacién prevea lo contrario, la Compafiia podra designar sub-colocadores
para que realicen las tareas de colocacién.

Esfuerzos de Colocacién

Los esfuerzos de colocacién podran consistir, entre otros, en algunc o varios de los siguientes actos,
conforme al criterio exclusivo de los Colocadores:

(1) poner a disposicién de los posibles inversores copia impresa de (a) el Prospecto; (b) el
Suplemento de Prospecto (junto con el Prospecio, los “Documertos de la Oferta™), asi como
(c) los informes de calificacion de riesgo en relacién a las calificaciones de riesgo referidas
en el presente Suplemenio de Prospecto; (d) ¢l Aviso de Suscripcion; y/o (e) cualquier otro
aviso que sea publicado en relacion con la emisién;

{ii) distribuir (por correo comin, por correo electrénico o de cualquier otro modo) los
Documentos de la Oferta a posibles inversores (v/fo versiones preliminares de los mismos
conforme con las Normas de la CNV, si fuera el caso) pudiendo asimismo adjuntar a dichos
documentos, una sintesis de la Compafifa y/o de los términos ¥ condiciones de las
Obligaciones Negociables, que incluya solamente, ¥ sea consistente con, la informacién
contenida en los Documentos de la Oferta (v/o en las versicnes preliminarestde los mismos,
si fuera el caso); f

(iii)  realizar reuniones informativas (“Road Show") con posibles inversores de manera presencial
y/o mediante cualquier medio electronico, con el Gnico objeto de presentar entre los mismos
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{iv)

(v)

{vi)

(vii)

informacion contenida en el Prospecto v en ¢l presente Suplemento de Prospecto (y/o en las
versiones preliminares de los mismos, si fuera el caso) relativa a la Compafiia y/o a los
términos y condiciones de las Obligaciones Negociables (siempre de conformidad con las
Normas de la CNV);

realizar reuniones personales con posibles inversores con el objeto de explicar Ja informacion
contenida en 2l Prospecto y en el Suplemento de Prospecto;

realizar conferencias telefénicas con, y/o llamados telefonicos a, y/o enviar correos
electrénicos a, posibles inversores;

publicar uno o més avisos comerciales en uno o mds diarios de circulacion general en la
Repiblica Argentina en el cual se indique el comienzo de la Oferta de Canje y la Fecha de
Expiracién; y/u

otros actos que los Colocadores estimen adecuados.
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HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Para conocer los “Hechos posteriores af cierre ", véase ademas, la seccién “Acontecimientos Recientes "
en el Prospecto.

Hechos posteriores al cierre de Cresud

En fecha 26 de octubre de 2020, la Sociedad informd que la Asamblea de Accionistas resolvié no
distribuir dividendos, teniendo en cuenta que la Sociedad s6lo puede distribuir dividendos luego de
absorbidas las pérdidas (ID N° 2674056).

El 27 de octubre de 2020, la Sociedad publicd la sintesis de la Asamblea General Ordinaria y
Extraordinaria del 26 de octubre de! 2020, correspondiente al ejercicio econdmico finalizado el 30 de
Junio de 2020 (iD N° 2674203). En idéntica fecha, se informo la némina de los 6rganos de administracién
de la Sociedad, conforme fueran designados en la citada asamblea (ID N° 2674513).

El 11 de noviembre de 2020, la Sociedad publicé ¢l Aviso de Resultados de Ia Oferta de Canje y de las
Obligaciones Negociables Clase XXXI y Clase XXXIi (ID N° 2679656).

El 16 de noviembre de 2020, la Sociedad informé. atento a la Oferta de Canje finalizada el dia 10 de
noviembre de 2020, y producto de la liquidacién de dicho Canje, la cancelacion de las Obligaciones
Negociables Clase XXIV (ID N° 2681447).

El 17 de noviembre de 2020, la Sociedad informé la presentacion del Reporte Anual del Form 20-F por el
gjercicio finalizado ¢! 30 de junio de 2020, ante la comisién de valores de los Estados Unidos (la
“Securities and Exchange Commission” o “SEC™) (ID N° 2681677).

El 9 de diciembre de 2020, ia Sociedad informé el cambio de la sede social a Carlos Della Paolera 261
Piso 9 CABA (ID N° 2690484).

El 23 de diciembre de 2020, la Sociedad informd el acuerdo de venta con su controlada BrasilAgro -
Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas {“BrasilAgro™ del 100% de las acciones de sus
subsidiarias, indirectamente controladas, Agropecuaria Acres del Sud §.A,, Ombu Agropecuaria S.A,
Yatay Agropecuaria S.A. y Yuchan Agropecuaria S.A. propietarias de aproximadamente 9.900 hectireas
agricolas en la zona nicleo de Bolivia {(ID N° 2697142,

El 4 de febrero de 2021, la Sociedad informé que su controlada Brasilagro - Companhia Brasileira de
Propriedades Agricolas (“BrasilAgro”) concluyé el dia 3 de febrero de 2021 una oferta publica de
acciones por un monto total aproximado de BRL 500 millones mediante la emisién de 20 millones de
acciones en una oferta primaria y 2,73 millones en una oferta secundaria (ID N° 2709565).

El 9 de febrero de 2021, la Sociedad publics 1a nota de Subdelegado, en referencia a la suscripcién de
acciones por aumento de capital, aprobando los términos y condiciones especificos referentes a las nuevas
acciones, ADS y a las opciones ofrecidas (ID N° 2712504).

El 24 de febrero de 2021, la Sociedad informo la venta del 100% de las acciones de Sociedad Andnima
Carnes Pampeanas S.A., propietaria del frigorifico Carnes Pampeanas en la provincia de La Pampa,
Argentina (ID N° 2715713).

EI 25 de febrero de 2021, la Sociedad publicé la nota de Subdelegado, ¢n referencia a la suscripclén de
acciones por aumento de capital, estableciendo que el Precio Definitivo de Suscripcion de las Nuevas
Acciones era de USD 0,472 y el de los Nuevos ADS era de USD 4,72, y el Precio de Ejercicio de las
Opciones era de USD 0,566. (ID N° 2718506).

El'5 de marzo la Sociedad comunicé los resultados de la oferta realizada por ia Sociedad de 90.000.000
{noventa millones) de nuevas acciones ordinarias (o su equivalente de 9.000.000 de ADSs cada une
representative de 10 Nuevas Acciones), escriturales, de ARS 1 (un peso) de valor nominal cada una y con
derecho a un voto por accion, con derecho a percibir dividendos en igualdad de condiciones que las
acciones en circulacion al momento de la emision, y que otorgan derecho a recibir hasta 90.000.000
(noventa millones) de Opciones para suscribir nuevas acciones ordinarias, Al tespecto, informd que
habiendo finalizado el periodo para ejercer el derecho de Suscripcién Preferente, los accionistas de la
Sociedad han suscripto bajo el derecho de preferencia la cantidad de 87.264.898 Nuevas Acciones, es
decir el 97% de las acciones oftecidas, y han solicitado a través del derecho de acrecer 26.017.220
Nuevas Acciones adicionales, por las cuales se emitieron 2,735.102 Nuevas Accione ,» completando de
esta forma la emision de la totalidad de 90.000.000 de Nuevas Acciones (o su equf/alente en ADSs)
ofrecidas en la presente oferta, Asimismo, se emitieron 90.000.000 de Opciones que facultan a los
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tenedores a través de su gjercicio para adquirir hasta 90.000.000 de Nuevas Acciones adicionales. Luego
de dicho aumento de capital las acciones en circulacién de la Sociedad ascendieron a 591.642.804.

El 14 de mayo de 2021, la Sociedad informé que, atento ¢l vencimiente de los warrants de BrasilAgro -
Companhia Brasileira de Propriedades Agricolas (“BRASILAGRO"), que habian sido otorgados a los
socios fundadores en el nacimiento de la compaifiia en 2006, Cresud ejercio la totalidad de su tenencia
directa ¢ indirecta correspondiente a 181.368 warrants que otorgan derecho a recibir 14.542.083 nuevas
acciones ordinarias. El precio de ejercicio de dichas opeiones fue de BRL 22,1163 por accidn, por lo que
el monto invertide ascendid a BRL 321.6 millones (aproximadamente USD 61.9 millones) (ID N°
2750550).

El 19 de maye de 2021, la Sociedad informé gue el Directorio habia aprobado la extensién por el plazo de
un afo del préstamo otorgado por CRESUD a Inversiones Financieras del Sur S.A. (“IFISA™), sociedad
controlada por el Sr. Eduardo Sergio Elszeain, presidente de la Sociedad, por la cantidad de 3.235.000
IRSA American Depositary Receipts (“IRSA ADRs™, manteniéndose los restantes iérminos y
condiciones oportunamente acordados (ID N° 2752133).

Por tltimo, el 4 de junio de 2021, la Sociedad informo la firma de un boleto de compraventa con posesion
sobre una fraccion de 2.440 hectareas de su establecimiento “San Pedro”, ubicado en el Departamento de
Concepeion del Urnguay, provincia de Entre Rios y adquiride per CRESUD en ¢l afo 2003, quedando en
manos de la Sociedad un remanente de aproximadamente 3.580 hectareas de dicho establecimiento (D

N 2757130).
Hechos posteriores al cierre de IRSA

En fecha 26 de octubre de 2020, IRSA informé que la asamblea de la referencia ha aprobado distribuir un
dividendo en especie por la suma de ARS 484.000.000 en proporcién a las tenencias accionarias de los
Sres. Accionistas, a ser efectivizado mediante la entrega de acciones de IRSA Propiedades Comerciales
S.A. de titularidad de IRSA (11X N° 2674051).

El 27 de octubre de 2020, IRSA publico la sintesis de la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria del
26 de octubre del 2020, correspondiente al ejercicio econdmico finalizado el 30 de junio de 2020 (ID N°
2674202). En idéntica fecha, se informo la ndmina de los 6rganos de administracion de IRSA, conforme
fueran designados en la citada asamblea (ID N° 2674311).

En fecha 28 de octubre de 2020, IRSA publicé el Aviso de Suscripcion Complementario al del 22 de
octubre del 2020, informando las calificaciones de riesgo de las Obligaciones Negociables Clase VIIL y
IX (1D N° 2674892),

El 2 de noviembre de 2020, IRSA presentt €] Aviso de Suscripeién Complementario al del 22 de octubre
de 2020, informando el periodo de difusidn y de licitacion publica de fas Obligaciones Negociables Clase
IX (ID N° 2675805). En idéntica fecha, se informaron los resultados de la Oferta de Canje a la Fecha
Limite para Acceder a la Contraprestacion Anticipada, habiéndose presentado érdenes de canje por un
monto total equivalents a USD 70,971.181 para suscribir las Obligaciones Negociables Clase IX ([D N°
2675825).

El 5 de noviembre de 2020, se informé el pago de honorarios en especie a tos accionistas a partir del dia
17 de noviembre de 2020 (“Fecha de Puesta a Disposicién™), un dividendo por la suma de ARS
484,000.000.- {moneda de curso legal en Argentina) pagaderos en acciones de IRSA Propiedades
Comerciales SA, segin la cotizacion de las acciones de esa sociedad al 23 de octubre de 2020 que
asciende a ARS 320 por accion ([D N° 2677673).

En fecha 6 de noviembre de 2020, IRSA informé la prorroga del Periodo para Participar de la Oferta de
Canje, la Fecha de Expiracidn hasta el 10 de noviembre de 2020 a las 20hs y la Fecha de Emisidn y
Liquidacion para el dia 12 de noviembre de 2020 (ID N° 2677822).

El 11 de noviembre de 2020, la Sociedad publict el Aviso de Resultados de la Oferta de Canje y de las
Obligaciones Negociables Clase VI y Clase IX (ID N° 2679651}, En idéntica fecha, se informaron las
modificaciones a los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables Clase 1 (ID N° 2680001).

El 12 de noviembre de 2020, la Sociedad informé, atento a la Oferta de Canje finalizada el dia 10 de
noviembre de 2020, y producte de la liquidacion de dicho Canje, la cancelacidn de las Obligaciones
Negociables Clase [ (ID N° 2680437).



E1'17 de noviembre de 2020, la Sociedad informé la presentacién del Reporte Anual del Form 20-F por el
gjercicio finalizado el 30 de junio de 2020, ante la comision de valores de los Estados Unidos (la
“Securities and Exchange Commission™ o “SEC™) (ID N° 2681669).

En fecha 25 de noviembre de 2020, se comunico la cancelacién de los servicios de calificacién que presta
Standard & Poor’s {“Standard & Poor's”) a IRSA en escala global y en escala nacional para Argentina
debido a que se ha cancelado la obligacion negociable internacional que calificaba Standard & Poor’s,

El 21 de diciembre de 2020, la Sociedad informé el cambio de la sede social a Carlos Della Paolera 261
Piso 9 CABA.

En fecha 22 de diciembre de 2020, IRSA comunico la venta y transferencia de 217.332.873 (doscientas
diecisiete millones trescientas treinta y dos mil ochocientas setenta ¥ tres) acciones Clase B ordinarias,
nominativas no endosables, de valor nominal $1 ¥ con derecho & un voto por accién de titularidad de la
Sociedad, representativas del 49% del capital social de MANIBIL S.A,, compaifiia dedicada a desarrollos
inmobiliarios.

El 30 de marzo de 2021, IRSA anuncién los resultados de la colocacion de sus: (i) Obligaciones
Negociables Clase X por un monto de ARS 701.573.333, equivalentes a USD 7.632.292,84, calculados a
un tipo de cambio de ARS 91.9217/USD1,00; (ii) Obigaciones Negociables Clase XI, por un monto de
USD 15.812.209; y (iii) Obligaciones Negociables Clase XII por un monto de UVA 53.784.674,
equivalente a ARS 3.868.193.754,08, calculados a un valor UVA de ARS 71,92/1 UVA y a USD
42.081.399.21 calculados a un tipo de cambio de ARS 91,9217/USD 1.00.

El 19 de abril de 2021, IRSA informé que, cumpliendo con las disposiciones previstas en el Decreto
241/2021 promulgado por el Poder Ejecutivo Nacional, los shoppings centers ubicados en la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires y el Gran Buenos Aires suspendieron sus operaciones desde el 16 de abril
hasta el 30 de abril inclusive, operando solo en los rubros considerados esenciales como farmacias,
supermercados y bancos.

El 6 de mayo IRSA comunicén los resultados de la oferta realizada por IRSA de 80.000.000 {ochenta
millones) de nuevas acciones ordinarias (o su equivalente de 8.000.000 de GDSs cada uno representativo
de 10 Nuevas Acciones), escriturales, de ARS 1 (un peso) de valor nominal cada una y con derecho a un
voto por accion, con derecho a percibir dividendos en igualdad de condiciones que las acciones en
circulacién al momento de la emision, y que otorgan derecho a recibir hasta 80.000.000 {ochenta
millones) de Opciones para suscribir nuevas acciones ordinarias. Al respecto, se informd que los
accionistas de la Sociedad han suscripto bajo el derecho de preferencia la cantidad de 79.144.833 Nuevas
Acciones, es decir el 99% de las acciones ofrecidas, y han solicitado a través del derecho de acrecer
15.433.539 Nuevas Acciones adicionales, por las cuales se emitieron 855.167 Nuevas Acciones,
completando de esta forma la emisién de la totalidad de 80.000.000 de Nuevas Acciones (0 su
equivalente en GDSs) ofrecidas en la oferta. Asimismo, se emiticron 80.000.000 de Opciones que
facultaran a los tenedores a través de su ejercicio para adquirir hasta 80.000.000 de Nuevas Acciones

adicionales. Luego de dicho aumento de capital las acciones en circulacién de la Sociedad ascendieron a
658.676.460.

El 12 de mayo de 2021, IRSA informd que con fecha 10 de mayo de 2021, el Directoric de IRSA ha
ratificado y aprobado la extensién por el plazo de 365 dias del contrato de préstamo suscripto entre
Dolphin Netherlands B.V., una subsidiaria indirecta de IRSA, a la sociedad YAD LEVIIM LTD.
controlada por el Sr. Eduardo Sergio Elsztain, manteniéndose las restantes condiciones del mismo.
Recordamos que Dolphin Netherlands B.V. otorgé en fecha 23 de octubre de 2020 dicho préstamo por la
suma de US$16.250.000 (ddlares estadounidenses dieciséis millones doscientos cincuenta mil) por un
plazo de 60 dias renovéndose a su vencimiento por un plazo adicional de 90 dias a una tasa del 5%
nominal anual.

Hechos posteriores al cierre de IRSA CP

EI'3] de mayo de 2021, IRSA CP informé que, cumpliendo con las disposiciones previstas en el Decreto
334/2021, promulgado por el Poder Ejecutivo Nacional, los shopping centers ubicades en el Area
Metropolitana de Buenos Aires continfian con sus operaciones suspendidas hasta el 11 de junio inclusive,
operando todos ¢llos s6lo en los rubros considerados esenciales como farmacias, supermercados y bancos
y en el resto de los rubros, con la modalidad de delivery o take away, Asimismo, los ceftros comerciales
ubicados en el interior del pais, excepto aquellos localizados en la provincia de Santa Fg. reanudaron sus
operaciones bajo estrictos protocolos de seguridad e higiene, con diferentes esquemas de apertura horaria
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y funcionamiento de cada rubro, segiin las disposiciones de cada provincia. A la fecha, se encuentra
operativo aproximadamente el 30% del portafolio de la Sociedad en términos de drea bruta locativa.

El 9 de noviembre del 2020, IRSA CP informd que ha mudado sus oficinas de Moreno 877 Piso 22
CABA a Carlos Della Paolera 261 Piso § CABA, constituyéndose este Ultimo domicilio en su nueva sede
social,

El 13 de noviembre del 2020, IRSA CP informd que a los accionistas que conforme con lo resuelto por la
Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de fecha 26 de octubre de 2020 y la reunién de Directorio
de fecha 13 de noviembre de 2020 se pondrd a disposicion de los sefiores accionistas a partir del dia 25 de
noviembre de 2020 (“Fecha de Puesta a Disposicién™), un dividendo en efectivo de ARS 9.700.000.000.-
{moneda de curso legal en Argentina) con cargo al ejercicio finalizado ¢l 30 de junio de 2020 equivalente
al 7697,55436001% del Capital Social. El monto por accién fue de (VN ARS 1) ARS 76,9755436001 v el
monto por ADR’s (Pesos Arg. por ADR) de ARS 307,9021744004, pagadero a todos los accionistas que
revistan tal calidad al 24 de noviembre de 2020 conforme al registro llevado por Caja de Valores S.A.

Venta Piso Torre Boston

El 3 de Noviembre del 2020, IRSA CP informd que en dicha fecha ha vendido y transferido 4 pisos de la
torre Boston ubicada en la calle Della Paolera 265, en el distrite de Catalinas de la Cindad Autonoma de
Buenos Aires por una superficie bruta locativa de aproximadamente 3.892 m2 y 13 unidades de cocheras
ubicadas en ¢l edificio.

El precio de la transaccién fue de aproximadamente USD 22,9 millones (USD/m2 5.890), el cual fue
abonado en su totalidad.

Luego de esta operacion, IRSA CP consetva la propiedad de 3 pisos del inmueble con una superficie
locativa aproximada de 3.266 m2 ademas de unidades de cocheras v otros espacios complementarios.

Finalmente, el 12 de Noviembre del 2020, IRSA CP informd la venta de los 3 pisos restantes del
inmueble y 15 cocheras. El precio de la transaccion fue de aproximadamente USD 19,1 millones (USD
1,1 millones correspondientes al local comercial), el cual fue abonado en su totalidad. El precio de las
oficinas alcanzo los USD/m2 5.490, Como consecuencia de esta venta, IRSA CP ya no cuenta con
superficie de oficinas rentable en dicho edificio, manteniendo Onicamente un espacio en el primer
subsuelo.
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INFORMACION ADICIONAL
2) Controles Cambiarios

Para obtener informacion respecto de los Controles Cambiarios véase la seccién “Informacion Adicional”
del Prospecto de fecha 23 de octubre de 2020,

Tipo de cambio

La siguiente tabla muestra los tipos de cambio maximo, minimo, promedio y de cierre para cada perfodo
aplicable a las compras de délares estadounidenses.

Tipos de cambio Miximo ®  Minimo "™  Promedio "¢ Al cierre ¥
Ejercicio finalizado:
30 de junio de 2017 .....ocoovve 16,5800 14,5100 15,4017 16,5800
30dejuniode 2018, 28,8000 16,7500 19,4388 28,8000
30 de junio de 2009 ... 45,8700 27,1600 37,8373 42,3630
30 de junio de 2020............oernue.., 70,3600 41,5000 59,5343 70,3600
Mes finalizado:
Julio de 2020 ..., 72,2200 70,4200 71,3795 72,2200
Agosto de 2020 ..., 74,0800 72,4200 73,1980 74,0800
Septiembre de 2020 ... 76,0800 74,1300 75,1036 76,0800
Octubre de 2020 78,2200 76,1500 77.4843 78,2200
Noviembre de 2020 81,2100 78,5900 79,0814 81,2100
Diciembre de 2020 ..... 84,0500 81,3300 82,5383 84,0500
Enero de 2021 ......cccoovvniicine. 87,2300 84,6000 85,8755 87,2300
Febrero de 2021 ......cooeovvevnvennne. 89,7200 87,5000 88,5745 88,0700
Marzo de 2021 91,9000 89,9900 90,9659 91,9000
Abril de 2021 93,4600 92,1400 92.7640 93,4600
Mayo de 2021 94,6300 93,5700 94,0042 94,6300
Junio de 2021 (al 9 de junio) ............ 94,9500 94,6300 94,7872 94,9500

Fuente: Banco de 1a Nacion Argentina

(1) Promedio del tipo de cambio vendedor v tipo de cambio comprador segiin la cotizacion del tipo de
cambio del Banco de la Nacién Argentina.

(2) El tipo de cambio méximo indicado fise el tipo de cambio de cierre del mes mis alto durante el gjeicicio o
cualquier petiodo menor, segin se indigue.

(3) El tipo de cambio minimo indicado fue ef tipo de cambio de cierre del mes mas bajo durante el ejercicio o
cualquier periodo menor, segin se indique.

(4) Tipos de cambio promedio de cierre del mes

Regulaciones cambiarias
Exportaciones de bienes

Los exportadores de bienes deben ingresar y liquidar en pesos, a través del mercado de cambios, los
ingresos de las exportaciones oficializadas a partir del 2 de septiembre de 2019. Para operaciones con
contrapartes vinculadas y exportaciones de determinados bienes, las normas establecen que los
exportadores cuentan con un plazo de entre 15 dias o 60 dias, segiin sea el caso, desde la fecha del
cumplide de embarque otorpado por la Aduana, para liquidar los ingresos provenientes de dichas
exportaciones (es decir, convertir los ingresos de las exportaciones en pesos) en el mercado de cambios.
Para todas las demds transacciones, los exportadores cuentan con un plazo de entre 30 y 365 dias, segin
sea el caso, a partir de [a fecha del cumplido de embarque otorgado por la Aduana, para liquidar el
producto de dichas exportaciones en ¢l mercado de cambios. Independientemente de los plazos méximos
precedentes, los cobros de exportaciones deberdn ser ingresados y liquidados en el mercado de cambios
dentre de los cinco dias habiles de la fecha de cobro.

Endeudamiento financiero externo

La comunicacion “A” 7030, v sus modificatorias, establece la conformidad previa del Banco Central,
hasta el 30 de junio de 2021, para la cancelacion de servicios de capital de las deudas financieras con el
extetior, siempre que el acreedor sea una contraparte vinculada,

Adicicnalmente, la Comunicacién "A" 7106 establecié el requisito, para quienes registren vencimientos

de capital programados entre el 15 de octubre de 2020 y el 31 de marzo de 2021 con pcreedores que no

sean contrapartes vinculadas, de presentar ante e] Banco Central un detalle de un pla-mf de refinanciacion
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dando cumplimiento a determinados criterios establecidos en la norma, Ello, siempre que el monto por el
cual se accederia al mercado de cambios para la cancelacién del capital superare el equivalente a USD
1.000.000 por mes calendario, con algunas excepciones, expresamente previstas por la norma. Al
respecto, la Comunicacién "A" 7133 estableciéd ciertas condiciones bajo las cuales se considerara
cumplimentade el esquema de refinanciacién pese a acceder al mercado de cambios por un monto
superior al 40% de los vencimientos. Asimismo, con fecha 22 de febrero de 2021 el BCRA resolvid
prorrogar la vigencia del punto 7 de la Comunicacion "A" 7106, que vencia el 31 de marzo de 2021. Asi
establecid que lo dispuesto en el punto 7 resultard de aplicacién para quienes registren vencimientos de
capital programados entre el 01.04.2021 y <1 31.12.2021 por los endeudamientos detallados en el mismo.
E! plan de refinanciacion debera ser presentado ante el BCRA antes del 15.03.2021 para los vencimientos
de capital programados entre el 01.04.2021 y el 15.04.2021. En los restantes casos deberd presentarse
como minimo 30 dias corridos antes del vencimiento de capital a refinanciarse. En concreto, se mantiene
la obligacién de renegociar, aungue se eleva de USD 1 millén a USD 2 millones los vencimientos
mensuales que deben ser reprogramados y libera de esa exigencia a las empresas que a lo largo de 2020
hayan reestructurado sus deudas bajo la misma indicacion del BCRA y que este afio enfrenten
vencimientos de esas reprogramaciones. Por ese mismo criterio tampoco estin alcanzados los
vencimientos de los nuevos desembolsos de préstamos ingresados a partir de 2020,

Operaciones con titulos valores,

Para efectuar operaciones con titulos valores se deberdn observar los plazos minimos de tenencia
indicados a continuacién:

~ Compra ’
ARS [ DOLAR "MEP" DOLAR "CABLE" | Transferencia receptora ‘
Sin plazo minimo de
ARS | tenencia (PMT) Sin PMT Sin PMT Sin PMT
DOLAR "MEP" | 1 dias de PMT Sin PMT Sin PMT | dias de PMT
DOLAR "CABLE" 3 dias de PMT Sin PMT | Sin PMT 3 dias de PMT
Transferencia emisora | 2 dias de PMT* Sin PMT 1 Sin PMT 3 dias de PMT

* Salvo en aguellos casos en que la acreditacion en ¢l Agente Depositario sea producto de la colocacion primaria de
valores negociables emitidos por el Tesoro Nacional o se trate de acciones y/o CEDEARSs con negociacion en
mercados regulados por fa CNV

b) Carga tributaria.

Para obtener informacion respecto de la Carga Tributaria véase la seccion “Informacidn Adicional” del
Praspecto de fecha 23 de octubre de 2020.

¢) Documentos a disposicién

E! presente Suplemento de Prospecto y el Prospecto (incluyendo los estados contables que se mencionan
en este Gltimo) se encuentran a disposicion del publico inversor en nuestra pagina web
www.cresud.com.ar, en la pagina web de los mercados donde estén listadas o se negocien las
Obligaciones Negociables (entre eilos, sin limitacién, www.bolsar.info en el caso de ByMA y la Pagina
Web del MAE) y en la Pagina Web de la CNV, bajo el item “Empresas”. Asimismo, una vez levantadas
las medidas ambulatorias vigentes, estaran disponibles en nuestras oficinas en Carlos Della Paolera 261,
Piso 9, (C1001ADA) Ciudad Auténoma de Buenos Aires, los dias habiles de 10:00 a 17:00 horas.




Emisor

Cresud Sociedad Anénima Comercial, Inmobiliaria, Financiera y Agropecuaria
Carlos Della Paolera 261, Piso 9
{C1001ADA) - Ciudad Auiénoma de Buenos Aires
Argentina,

Colocadores

BACS Banco de Banco Banco de Galicia y Banco Santander Banco de la Provincia
Crédito y Hipotecario S.A.  Buenos Aires S.A.U. Rio S.A. de Buenos Aires
Securitizacién 8.A.
Reconquista 151, Tte. Gral. Juan Av. Juan de Garay San Martin 108, Ciudad
Tucuman 1 piso 19 Ciudad Auténoma  Domingo Perén 407, 151, Ciudad Autonoma de Buenos
“A” de Buenos Aires,  Ciudad Auténoma de Autéonoma de Aires,
Ciudad Auténoma de Argentina Buenos Aires, Buenos Aires, Argentina
Buenos Aires, Argentina Argentina
Argentina
Balanz Capital Puente Hnos, S.A. Banco Itan Industrial and AR Partners S.A.
Valores S.A.U. Argentina S.A. Commercial Bank of
Av. Del Libertador China (Argentina)
Av. Corrientes 316, 498, piso 4°, Victoria Ocampo S.A.LU. Arenales 707, piso 6,
piso 3, Ciudad Autdonoma de 360, Torre Sur, Piso Ciudad Auténoma de
oficina 362, Cindad Buenos Aires, 8, Cecilia Grierson 355 Buenos Aires,
Auténoma de Argentina ., Ciudad Auténoma piso 12 Ciudad Argentina
Buenos Aires, de Buenos Aires, Auténoma de Buenos
Argentina Argentina Aires, Argentina
Itan Valores S.A. Bull Market SBS Trading S.A. Industrial Valores
Brokers S.A. S.A.
Victoria Ocampo Bouchard 680 piso Av. Eduardo Madero Sarmiento 530, Piso
360, Torre Sur, Piso 8, Ciudad 900, Piso 19, Ciudad 2°(Cl1041AAL)
8, Ciudad Auténoma Auténoma de Auténoma de Buenos Ciudad Autdnoma
de Buenos Aires, Buenos Aires, Aires, de Buenos Aires,
Argentina Argentina Argentina Argentina

Asesores Legales del Emisor

Zang, Bergel & Vides
Florida 537, piso 18 Galeria Jardin
{C1005AAK), Ciudad Autdnoma de Buenos Aires
Argentina

Asesores Legales de los Colocadores

Perez Alati, Grondona, Benites & Arntsen
Suipacha 1111, piso 18
(C1008AAW), Ciudad Autonoma de Buenos Aires
Argentina

Agente de Canje
Caja de Valores
25 de Mayo 362, (C1002 ABH)
Ciudad Autonoma de Buenos Aires
Argentina

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 11 de junio de 2021
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