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CRESUD lo invita a participar de su conferencia telefénica correspondiente al segundo trimestre del Periodo
Fiscal 2020

Miércoles 12 de febrero de 2020, 12:00 PM BA (10:00 AM US EST)
La conferencia sera dirigida por:
Alejandro Elsztain, CEO
Carlos Blousson, Gerente General de Argentinay Bolivia

Matias Gaivironsky, CFO

NuUmeros de Teléfono para Participar:
1-412-317-6377 (Internacional) o
1-844-686-3840 (Toll Free USA)

54-11-39845677 (Argentina Dial-In)

ID#CRESUD

Asimismo, puede acceder a través del siguiente webcast:

http://webcastlite.mzig.com/cover.html?webcastld=60566103-4c67-48bc-8da2-fbe4c63b5¢c31

Preferiblemente 10 minutos antes del comienzo de la conferencia.

La conferencia sera hablada en inglés.

REPETICION
Disponible hasta el 24 de febrero de 2020
1-877-344-7529
1-412-317-0088

Access Code: 10139149

Informacién de Contacto Tel: +54 11 4323 7449
Alejandro Elsztain — CEO E-mail: ir@cresud.com.ar
Matias Gaivironsky — CFO Website: http://www.cresud.com.ar



http://webcastlite.mziq.com/cover.html?webcastId=60566103-4c67-48bc-8da2-fbe4c63b5c31
file://///srv-clr2-adm/Finanzas/TODOS/Balances%20y%20Press%20Releases/Cresud/FY%202013/3Q13/Versiones%20Finales/ir@cresud.com.ar
http://www.cresud.com.ar/
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Hechos destacados

o Elresultado neto del primer semestre del ejercicio 2020 registré una ganancia de ARS 1.673 millones
comparado con una pérdida de ARS 8.627 millones en el mismo semestre del ejercicio 2019
explicado principalmente por mayores resultados por cambio en el valor razonable de las
propiedades de inversion en el centro de operaciones Argentina y el resultado proveniente de la
desconsolidacion de Gav-Yam, producto de la pérdida de control, en el centro de operaciones Israel
a través de IRSA compensado, entre otros efectos, por la pérdida por diferencias de tipo de cambio
en Argentina.

e El resultado neto atribuible al accionista controlante registré una pérdida de ARS 4.746 millones
comparado con una pérdida de ARS 6.027 millones en el primer semestre de 2019.

e EI EBITDA ajustado del periodo alcanzé los ARS 14.227 millones, de los cuales ARS 2.601 millones
provienen del negocio agropecuario debido a mayores resultados productivos de cafia de azucar
compensado por menores resultados por venta de campos y ARS 11.626 millones provienen del
negocio de propiedades urbanas e inversiones (IRSA).

e Se proyecta una campafia 2020 con buenas condiciones climaticas en la regién en la que esperamos
sembrar aproximadamente 269.000 ha.

e Con fecha 14 de noviembre, la sociedad ha distribuido entre sus accionistas 13.000.000 acciones
propias en cartera, representativas del 2,6% del capital social.

e Con posterioridad al cierre, nuestra subsidiaria Brasilagro ha concretado la operacién de fusién con
Agrifirma incorporando 28,930 hectéreas adicionales a su portafolio.
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I. Breve comentario sobre las actividades de la Sociedad en el periodo, incluyendo referencias a situaciones
relevantes posteriores al cierre del mismo.

Resultados Consolidados

(en ARS millones) 6M 20 6M 19 Var a/a
Ingresos 55.158 47.795 15,4%
Costos -37.032 -31.624 17,1%
Sgggglggrg:]eglt%lljr:tc;aég lgirgé)é%i:n el valor razonable de los activos bioldgicos y productos 1249 708 76.4%
Cambios en el valor razonable de los productos agricolas tras la cosecha 422 52 711,5%
Ganancia bruta 19.797 16.931 16,9%
Resultado neto por cambios en el valor razonable de propiedades de inversion 3.623 -9.186 -
Resultado por venta de campos 299 81 269,1%
Gastos generales y de administracion -5.301 -5.331 -0,6%
Gastos de comercializacion -7.065 -6.042 16,9%
Otros resultados operativos, netos -2.402 1.218 -297,2%
Resultado operativo 8.951 -2.329 -
Depreciaciones y Amortizaciones 7.517 4,923 52,7%
EBITDA (no auditado) 16.468 2.594 534,8%
EBITDA AJUSTADO (no auditado) 14.227 12.733 11,7%
Resultado por participaciéon en negocios conjuntos y asociadas -1.502 -1.230 22,1%
Resultado antes de resultados financieros e impuesto a las ganancias 7.449 -3.559 -
Resultados Financieros, Netos -19.325 -11.485 68,3%
Resultado antes de impuestos a las ganancias -11.876 -15.044 -21,1%
Impuesto a las ganancias -3.090 3.375 -191,6%
Resultado del periodo de operaciones continuadas -14.966 -11.669 28,3%
Resultado de operaciones discontinuadas después de impuestos 16.639 3.042 447,0%
Resultado del periodo 1.673 -8.627 -
Atribuible a:

Accionistas de la sociedad controlante -4.746 -6.027 -21,3%
Interés no controlante 6.419 -2.600 -

Los ingresos consolidados se incrementaron un 15,4 % en el primer semestre de 2020 comparado con igual periodo
de 2019 en tanto el EBITDA ajustado alcanzé los ARS 14.227 millones, un 11,7% superior al de igual periodo de 2019,
de los cuales ARS 2.601 millones provienen del negocio agropecuario debido a mayores resultados productivos de
cafia de azlicar compensado por menores resultados por venta de campos y ARS 11.626 millones provienen del
negocio de propiedades urbanas e inversiones (IRSA).

El resultado neto arrojé una ganancia de ARS 1.673 millones para el primer trimestre del ejercicio 2020 comparado con
una pérdida de ARS 8.627 millones en igual periodo del ejercicio 2019 producto principalmente por mayores resultados
por cambios en el valor razonable de las propiedades de inversion en el centro de operaciones Argentina y por el
resultado proveniente de la pérdida de control y desconsolidacion de la compafiia Gav-Yam en el centro de operaciones
Israel a través de IRSA compensado, entre otros efectos por la pérdida por diferencias de tipo de cambio en Argentina.
El resultado neto atribuible al accionista controlante arroj6 una pérdida de ARS 4.746 millones comparado con una
pérdida de ARS 6.027 millones en igual semestre de 2019.



CRESUD

Descripcién de las operaciones por segmento

6M 2020
. Negocio propiedades urbanas .
Negocio Y ——— Variacion
Agropecuario Argentina  Israel Subtotal Total 6'\2501;3'
Ingresos 12.821 6.531 34.767 41.298 54.119 16,6%
Costos -10.841 -1.378 -23.498 -24.876 -35.717 19,2%
Reconocimiento Inicial y Cambios en el valor razonable de
los activos bioldgicos y productos agricolas en el punto de 1.104 - - - 1.104 109,5%
cosecha
Cambios en el valor razonable de los productos agricolas tras 422 } ) ) 422 711.5%
la cosecha
Ganancia bruta 3.506 5.153 11.269 16.422 19.928 16,9%
Resultadc_),por cambios en el valor razonable de propiedades 12 4.028 164 3.864 3.876 }
de inversion
Resultado por venta de campos 299 - - - 299 269,1%
Gastos generales y de administracion -671 -1.133 -3.528 -4.661 -5.332 -0,5%
Gastos de comercializacion -1.291 -536 -5.229 -5.765 -7.056 16,7%
Otros resultados operativos, netos 149 -42 -2.594 -2.636 -2.487 -353,5%
Resultado operativo 2.004 7.470 -246 7.224 9.228 -
Resultado por participacién en asociadas 155 -1.289 -563 -1.852 -1.697 63,5%
Resultado del segmento 2.159 6.181 -809 5.372 7.531 -
6M 2019
. Negocio propiedades urbanas e
NEGTEE inversiones
Agropecuario  Argentina Israel Subtotal Total
Ingresos 8.403 7.100 30.920 38.020 46.423
Costos -6.978 -1.235 -21.744 -22.979 -29.957
Reconocimiento Inicial y Cambios en el valor razonable de
los activos bioldgicos y productos agricolas en el punto de 527 - - - 527
cosecha
Cambios en el valor razonable de los productos agricolas tras 52 ) ) } 52
la cosecha
Ganancia bruta 2.004 5.865 9.176 15.041 17.045
(I?esultadc_a,por cambios en el valor razonable de propiedades 34 -9.641 487 9.154 .9.188
e inversion
Resultado por venta de campos 81 - - - 81
Gastos generales y de administracion -616 -1.311 -3.430 -4.741 -5.357
Gastos de comercializacion -749 -501 -4.797 -5.298 -6.047
Otros resultados operativos, netos 323 -308 966 658 981
Resultado operativo 1.009 -5.896 2.402 -3.494 -2.485
Resultado por participacion en asociadas -20 -396 -622 -1.018 -1.038
Resultado del segmento 989 -6.292 1.780 -4.512 -3.523

Negocio Agropecuario
Resumen del Periodo

La Campafia 2020 esta avanzando con buenas condiciones climaticas en la region, encontrandose todos los cultivos
implantados por los que se puede esperar un buen nivel de produccién, rendimientos promedio y costos controlados.
En relacion a los precios de los commodities el mercado se encuentra expectante luego del acuerdo comercial logrado
entre EEUU y China, esperando se materialice en nuevos negocios que definan el rumbo del mercado.

En materia de venta de campos, nuestra subsidiaria Brasilagro ha concretado en el primer trimestre del ejercicio 2020
la venta de una fraccion de 1.134 hectareas del campo “Jatoba” ubicado en Jaborandi, Estado de Bahia, Brasil por un
monto de BRL 22.7 millones y durante el segundo trimestre, ha vendido una pequefia fraccion de 85 hectareas de su
campo “Alto Taquari”, ubicado en el Estado de Mato Grosso, por BRL 5,5 millones.


file:///d:/Users/nangiulli/AppData/Local/Microsoft/Windows/INetCache/Content.Outlook/6WVJO0HS/Reseña%20IVQ18%20-%20Cresud.xlsx%23RANGE!_ftn1
file:///d:/Users/nangiulli/AppData/Local/Microsoft/Windows/INetCache/Content.Outlook/6WVJO0HS/Reseña%20IVQ18%20-%20Cresud.xlsx%23RANGE!A20
file:///d:/Users/nangiulli/AppData/Local/Microsoft/Windows/INetCache/Content.Outlook/6WVJO0HS/Reseña%20IVQ18%20-%20Cresud.xlsx%23RANGE!_ftn1
file:///d:/Users/nangiulli/AppData/Local/Microsoft/Windows/INetCache/Content.Outlook/6WVJO0HS/Reseña%20IVQ18%20-%20Cresud.xlsx%23RANGE!A20
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Nuestro Portfolio

Nuestro portfolio bajo manejo, al 31 de diciembre de 2019, estaba compuesto por 730.396 hectareas, de las cuales
290.401 ha son productivas y 439.994 ha son reservas de tierras distribuidas en los 4 paises de la region donde
operamos. Argentina, con un modelo mixto entre desarrollo de tierra y produccion agropecuaria, Bolivia con un modelo
productivo en Santa Cruz de la Sierra, y a través de nuestra subsidiaria BrasilAgro, en Brasil y Paraguay con una
estrategia principalmente focalizada en el desarrollo de tierras.

Con posterioridad al cierre del periodo, BrasilAgro incorporé 28.930 hectareas a su portafolio como resultado de la
fusion con Agrifirma (ver “Hechos relevantes del periodo y posteriores”).

Breakdown de Hectareas:

Propias y en Concesién ) ¢ )

Productivas Reserva
En En Totales
Agricolas Ganaderas desarrollo desarrollo En Reserva
. Fase 1 Fase 2
Argentina 64.780 147.657 9.170 2.946 312,040 536.593
Brasil 43.478 10.657 200 4.442 65.660 124.438
Bolivia 8.858 - - - 1.017 9.875
Paraguay 11.907 3.064 3.000 - 41.519 59.490
Total 129.023 161.379 12.370 7.388 420.236 730.396
®lIncluye Brasil, Paraguay, Agro-Uranga S.A al 35,723% y 132.000 has en Concesion.
™ Incluye 85.000 has ovinas
") No incluye doble cosecha
Alquiladas
Agricolas Ganaderas Otros Totales
Argentina 59.535 12.635 450 72.620
Brasil 50.878 - 2.317 53.195
Bolivia 1.017 - - 1.017
Total 111.430 12.635 2.767 126.832

® No incluye doble cosecha

Resultados por Segmento - Negocio Agropecuario
I) Desarrollo, Transformaciéon y Venta de Campos

En forma periédica vendemos propiedades que han alcanzado una valuaciéon considerable para reinvertir en nuevos
campos con mayor potencial de revalorizacion. Contemplamos la posibilidad de vender campos en funcién de una
cantidad de factores, incluido el rendimiento futuro previsto del campo para su explotacion agropecuaria, la
disponibilidad de otras oportunidades de inversion y factores ciclicos que afectan los valores globales de los campos.

Durante el primer trimestre del ejercicio 2020 Brasilagro concret6 la venta de una fraccion de 1.134 hectareas del
campo “Jatobd” ubicado en Jaborandi, Estado de Bahia, Brasil por un monto de BRL 22.7 millones (BRL/ha 20.018).
El campo estaba valuado en los libros en BRL 1,7 millones y la tasa interna de retorno en ddlares alcanzada fue del
7,0%.

En el mes de octubre de 2019, ha vendido una pequefia fraccion de 85 hectareas de su campo “Alto Taquari”, ubicado
en el Estado de Mato Grosso, por BRL 5,5 millones. El campo estaba valuado en los libros en BRL 1,2 millones y la
tasa interna de retorno en ddlares alcanzada fue del 13,0%.
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en ARS millones 6M 20 6M 19 Var ala
Ingresos - - -

Costos -12 -15 -20,0%
Pérdida bruta -12 -15 -20,0%
Resultado neto por cambios valor razonable de propiedades de inversion 12 -34 -

Resultado por venta de campos 299 81 269,1%
Gastos generales y de administracion -1 -2 -50,0%
Gastos de comercializacion - -2 -100,0%
Otros resultados operativos, netos -49 43 -

Ganancia operativa 249 71 252,1%
Ganancia del segmento 249 71 252,1%
EBITDA 252 80 215,0%
EBITDA Ajustado 239 1.468 -83,7%

Superficie en Desarrollo (ha) Proyectadas 2019/2020

Argentina 2.946
Brasil 4.442
Paraguay -

Total 7.388

Durante esta campafia esperamos transformar 7.388 hectareas en la regién: 2.946 hectareas en Argentina, y 4.442
hectareas en Brasil.

I) Produccién Agropecuaria

El resultado del segmento Produccion Agropecuaria se incrementé ARS 826 millones pasando de ARS 716 millones
de ganancia durante el primer semestre del ejercicio 2019 a ARS 1.542 millones de ganancia durante el mismo periodo

de 2020.
en ARS millones 6M 20 6M 19 Var a/a
Ingresos 8.347 4.739 76,1%
Costos -7.102 -4.057 75,1%

Reconocimiento Inicial y Cambios en el valor razonable de los activos biolégicos y productos

agricolas en el punto de cosecha LD el S0
Cambios en el valor razonable de los productos agricolas tras la cosecha 422 52 711,5%
Ganancia bruta 2.752 1.285 114,2%
Gastos generales y de administracion -434 -381 13,9%
Gastos de comercializacion -913 -441 107,0%
Otros resultados operativos, netos 109 255 -57,3%
Ganancia operativa 1.514 718 110,9%
Resultado por participacion en asociadas 28 -2 -

Ganancia del segmento 1.542 716 115,4%
EBITDA 2.083 982 112,1%
EBITDA Ajustado 2.083 982 112,1%
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Il.a) Granos y Cafia de Azlcar

Granos
en ARS millones 6M 20 6M 19 Var a/a
Ingresos 5.290 2.552 107,3%
Costos -4.349 -2.304 88,8%

Reconocimiento Inicial y Cambios en el valor razonable de los activos biolégicos y productos

agricolas en el punto de cosecha ot <k ~H0E
Cambios en el valor razonable de los productos agricolas tras la cosecha 422 52 711,5%
Ganancia bruta 1.451 759 91,2%
Gastos generales y de administracion -254 -196 29,6%
Gastos de comercializacion -784 -338 132,0%
Otros resultados operativos, netos 108 262 -58,8%
Ganancia operativa 521 487 7,0%
Resultado por participacién en asociadas 28 -2 -
Ganancia de la actividad 549 485 13,2%
Cafia de Azucar
en ARS millones 6M 20 6M 19 Var a/a
Ingresos 2.180 1.672 30,4%
Costos -2.039 -1.356 50,4%
Regonocimiento Inicial y Cambios en el valor razonable de los activos biolégicos y productos 1071 335 219.7%
agricolas en el punto de cosecha
Ganancia bruta 1.212 651 86,2%
Gastos generales y de administracion -108 -112 -3,6%
Gastos de comercializacion -61 -48 27,1%
Otros resultados operativos, netos -1 -3 -66,7%
Ganancia operativa 1.042 488 113,5%
Ganancia de la actividad 1.042 488 113,5%
Operacién
Volumen de Produccion® 6M20 6M19 6M18 6M17 6M16
Maiz 286.685 108.173 257.650 227.042 174.105
Soja 14.077 13.178 11.088 4.649 12.064
Trigo 35.590 31.074 31.193 29.360 14.798
Sorgo 3.229 1.049 606 732 448
Girasol - 951 2.181 55 -
Algodén 3.236 - - - -
Otros 3.840 1.947 1.171 2.150 5.284
Total de Granos (ton) 346.657 156.372 303.889 263.988 206.699
Cafa de Azlcar (ton) 1.634.521 1.431.109 911.759 554.260 877.396
(1) Incluye Brasilagro, Acres del Sud, Ombu, Yatay y Yuchan. No incluye Agro-Uranga S.A
Volumen de 6M20 6M19 6M18 6M17 6M16
Ventas @ M.L M.E  Total M.L M.E  Total M.L M.E Total | M.L M.E Total | M.L M.E Total
Maiz 238,4 54,3 292,7 | 113,0 - 113,0 [ 206,0 6,0 212,0(196,1 - 196,1| 93,7 37,9 131,6
Soja 117,0 42,3 1593 53,0 42,6 95,6 69,8 58 756 | 531 - 53,1 | 86,9 8,5 95,4
Trigo 19,7 - 19,7 13,4 - 13,4 23,4 - 23,4 1,2 1,0 2,2 6,2 28,9 351
Sorgo - - - 0,2 - 0,2 - - - 0,7 - 0,7 0,3 - 0,3
Girasol 5,8 - 5,8 2,1 - 2,1 0,5 - 0,5 0,6 - 0,6 4,7 - 4,7
Algodoén 1,8 14 3,2 - - - - - - - - - - - -
Otros 2,1 - 2,1 0,2 - 0,2 0,8 - 0,8 2,1 - 2,1 2,7 - 2,7
(Trﬁltf‘e'sdt‘f) S)ranos 3848 980 4828 | 1819 426 2245 3005 11,8 3123|2538 10 2548|1945 753 2698
(Cn?irl‘:sdt%r’;‘)zuca’ 15728 - 1572,8|1.4146 - 14146(1.2348 - 123485541 - 5541|8273 - 8273

M.L: Mercado Local
M.E: Mercado Extranjero
@ Incluye Brasilagro, CRESCA al 50%, Acres del Sud, Ombu, Yatay y Yuchan. No incluye Agro-Uranga S.A
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El resultado de la actividad Granos se incrementdé en ARS 64 millones, pasando de ARS 485 millones de ganancia
durante el primer semestre de 2019 a ARS 549 millones de ganancia durante el mismo periodo de 2020, principalmente
como consecuencia de:

e  Mejores resultados en Argentina por el aumento de precios generado por la devaluacion del ARS, potenciado por
el mayor stock de granos de la campafia 18-19, que impacta como mayor ganancia tanto en el resultado por
tenencia como en el margen bruto de ventas.

e Los resultados mencionados se ven compensados parcialmente por menores resultados obtenidos en Brasil
debido al menor grado de avance en la soja y al incremento de los gastos de administracion asignados al
segmento, asi como una variacion negativa en el resultado productivo proveniente de Bolivia, principalmente por
menores precios, rindes y hectareas cultivadas de soja, levemente compensado por mayores precios y hectareas
cultivadas de maiz.

El resultado de la actividad Cafa de Azlcar se incrementd en ARS 554 millones, pasando de una ganancia de ARS
488 millones en el primer semestre del ejercicio 2019 a una ganancia de ARS 1.042 millones en el mismo periodo de
2020. Esto se debe principalmente a una mayor ganancia en Brasil originada en un aumento en el resultado productivo
debido a mejores rendimientos, mayor azlcar total obtenida y mejores precios.

Superficie en explotacién (has) (V) Al 31/12/19 Al 31/12/18 var a/a
Campos propios 103.548 97.658 6,0%

Campos alquilados 136.997 139.159 -1,6%
Campos en concesion 25.609 21.801 17,5%
Campos propios arrendados a terceros 13.837 14.325 -3,4%
Superficie Total en Produccion 279.991 272.943 2,6%

1) Incluye AgroUranga, Brasil y Paraguay.

La superficie en explotacién para la actividad de granos y cafia de azlcar aumentd un 2,6% con respecto a igual
periodo del afio anterior.

II.b) Produccion Ganadera

Volumen de Produccion® 6M20 6M19 6M18 6M17 6M16
Rodeo (ton) 5.354 5.467 4.731 4.448 3.717
Tambo (ton) - - 186 258 311

Hacienda Carne (ton) 5.354 5.467 4917 4.706 4.028

1) Incluye Carnes Pampeanas

Volumen de 6M20 6M19 6M18 6M17 6M16
Ventas @ M.L M.E Total | ML M.E Total | ML M.E Total | ML M.E Total | ML M.E Total
Rodeo 9,3 - 9,3 49 - 4,9 5,5 - 55 4,3 - 4,3 5,7 - 5,7
Tambo @ - - - - - - 1,3 - 1,3 0,7 - 0,7 0,3 - 0,3
Hacienda Carne (miles ton) 9,3 - 9,3 4,9 - 4,9 6,8 - 6,8 5,0 - 5,0 6,0 - 6,0

M.L: Mercado Local

M.E: Mercado Extranjero

(1) Incluye Carnes Pampeanas

(2) La actividad Leche se discontinud IIT 2018
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Hacienda

en ARS millones 6M 20 6M 19 Var a/a
Ingresos 766 395 93,9%
Costos -654 -339 92,9%
Reconocimiento Inicial y Cambios en el valor de los activos biolégicos y productos agricolas -74 -243 -69,5%
Ganancia/ (Pérdida) bruta 38 -187 -
Gastos generales y de administracion -44 -41 7,3%
Gastos de comercializacion -56 -40 40,0%
Otros resultados operativos, netos 2 -2 -
Pérdida operativa -60 -270 -77,8%
Pérdida de la actividad -60 -270 -77,8%
Superficie en explotacion - Ganadera (has)® Al 31/12/19 Al 31/12/18 var ala
Campos propios 72.061 79.071 -8,9%
Campos alquilados 12.635 14.135 -10,6%
Campos en concesion 2.993 2.703 10,7%
Campos propios arrendados a terceros 1.775 1.775 -
Superficie Total en Produccion de Carne 89.464 97.684 -8,4%

(1) Incluye AgroUranga, Brasil y Paraguay.

Stock de Hacienda Al 31/12/19 Al 31/12/18 var a/a
Hacienda de Cria 85.423 88.755 -3,8%
Hacienda de Invernada 16.860 18.502 -8,9%
Hacienda Ovina 11.071 10.402 6,4%

Total Hacienda (cabezas) 113.354 117.659 -3,7%

El resultado de la actividad Hacienda se incrementd en ARS 210 millones, pasando de una pérdida de ARS 270 millones
en el primer semestre de 2019 a una pérdida de ARS 60 millones en el mismo periodo de 2020, producto de una
variacioén positiva en el resultado por tenencia y en los resultados por venta de hacienda debido a que el aumento de
los precios del presente ejercicio superoé a la inflacion.

Il.c) Alquileres y Servicios Agropecuarios

en ARS millones 6M 20 6M 19 Var a/a
Ingresos 111 120 -7,5%

Costos -60 -58 3,4%

Ganancia bruta 51 62 -17,7%
Gastos generales y de administracion -28 -32 -12,5%
Gastos de comercializacion -12 -15 -20,0%
Otros resultados operativos, netos - -2 -100,0%
Ganancia operativa 11 13 -15,4%
Ganancia de la actividad 11 13 -15,4%

El resultado de la actividad disminuy6 en ARS 2 millones, pasando de una ganancia de ARS 13 millones en el primer
semestre del ejercicio 2019 a una ganancia de ARS 11 millones en el mismo periodo de 2020.

[ll) Otros Segmentos

Incluimos dentro de “Otros” los resultados provenientes de la actividad Agroindustrial, desarrollado en nuestra planta
frigorifica en La Pampa y nuestra inversion en FyO.



o

G

CRESUD

El resultado del segmento aumenté en ARS 158 millones, pasando de una ganancia de ARS 311 millones para el
primer semestre de 2019 a una ganancia de ARS 469 millones para el mismo periodo de 2020 principalmente como
consecuencia de:

e Una mayor ganancia proveniente de la planta frigorifica por el crecimiento de las ventas al mercado externo sobre
las ventas totales (20% en 6M19 vs. 40% en 6M20) junto con el impacto positivo de la depreciacion cambiaria,
adicionalmente las ventas en el mercado interno disminuyeron en volumen, pero sus precios se mantuvieron
levemente por encima de la inflacién. Adicionalmente, durante el presente periodo el engorde de hacienda propia
gener6 una ganancia debido al incremento de precios aunque el volumen fue menor en cantidad de cabezas.

e Unavariacion positiva en el resultado de asociadas vinculado con el aumento de capital realizado en Agrofy Global.

e Los efectos anteriores se ven parcialmente compensados por una menor ganancia por las operaciones de trading
de granos de FyO debido a que en el presente ejercicio se obtuvieron menores margenes en las posiciones del
acopio, aunque compensado con los resultados financieros generados por el efecto de las variaciones de tipo de
cambio y tasas en dichas posiciones que no se capturan a nivel del resultado operativo. Adicionalmente el margen
bruto de venta de insumos se redujo como consecuencia del incremento de costos de intermediacion generados
por la estrategia de expansion iniciada en diciembre 2018. Asimismo, esta tendencia en el resultado operativo fue
compensada parcialmente por los mejores resultados de las comisiones de corretaje de granos, producto de los
mayores volumenes transaccionados.

en ARS millones 6M 20 6M 19 Var a/a
Ingresos 4.474 3.664 22,1%
Costos -3.727 -2.906 28,3%
Regonocimiento Inicial y Cambios en el valor razonable de los activos biol6gicos y productos 19 24 )
agricolas en el punto de la cosecha

Ganancia bruta 766 734 4,4%
Gastos generales y de administracion -135 -124 8,9%
Gastos de comercializacion -378 -306 23,5%
Otros resultados operativos, netos 89 25 256,0%
Ganancia operativa 342 329 4,0%
Resultado por participacion en asociadas 127 -18 -
Ganancia del segmento 469 311 50,8%
EBITDA 372 352 5,7%
EBITDA Ajustado 372 352 5,7%

IV) Segmento Corporativo

El resultado negativo del segmento aumentd en ARS 7 millones, pasando de una pérdida de ARS 107 millones en el
primer semestre de 2019 a una pérdida de ARS 100 millones en el mismo periodo del ejercicio 2020.

en ARS millones 6M 20 6M 19 Var a/a
Gastos generales y de administracion -101 -109 -7,3%
Pérdida operativa -101 -109 -7,3%
Pérdida del segmento -101 -109 -7,3%
EBITDA -100 -107 -6,5%
EBITDA Ajustado -100 -107 -6,5%
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Negocio de Propiedades Urbanas e Inversiones (a través de nuestra subsidiaria IRSA Inversiones y

Representaciones Sociedad Andnima).

Desarrollamos nuestro segmento de Propiedades Urbanas e Inversiones a través de nuestra subsidiaria IRSA. Al 31
de diciembre de 2019 nuestra participacion, directa e indirecta, en la misma alcanzaba el 62,4% sobre el capital social.

Resultados Consolidados de nuestra subsidiaria IRSA Inversiones y Representaciones S.A.

en ARS Millones

Ingresos

Resultado Operativo
EBITDA

EBITDA ajustado
Resultado del Segmento

6M 20
42.773

6.939

13.854
11.625

5.372

Var a/a
7,7%

963,2%
15,7%

Los ingresos consolidados por ventas, alquileres y servicios se incrementaron un 7,7% en el primer semestre del
ejercicio 2020 comparado con el mismo periodo de 2019. En tanto el EBITDA ajustado, que excluye el efecto del
resultado por cambios en el valor razonable no realizado de propiedades de inversidn, alcanzé los ARS 11.625 millones,

un 15,7% superior al de igual periodo del ejercicio 2019.

Centro de Operaciones Argentina

en ARS Millones

Ingresos

Resultado Operativo
EBITDA

EBITDA ajustado

Centro de Operaciones Israel

6M 20

8.006
7.185
7.425
3.411

Var a/a
-9,0%

-6,6%

en ARS Millones

Ingresos

Resultado Operativo
EBITDA

EBITDA ajustado

Deuda Financieray otros

A continuacién, se detalla la composicion de la deuda:

Negocio Agropecuario

6M 20
34.767

-246
6.429

8.214

Var a/a
12,4%
-110,2%
-6,7%
28,4%

Descubiertos Bancarios 50,0 Variable < 360 dias
Cresud 2020 Clase XXIV USD 73,6 9,00% nov-20
Cresud 2020 Clase XXV uUsD 59,6 9,00% jul-21
Cresud 2023 Clase XXII® usD 113,0 6,50% feb-23
Otras deudas uUsD 152,4

Deuda Total CRESUD © 448,6

Cajay equivalentes @ 55

Deuda Total Neta 443,1

Deuda Total Neta Brasilagro 44,9

(1) Neto de recompras

(2) Valor nominal del capital expresado en USD (millones) a tipo de cambio 59,89 ARS/USD y 4,023 BRL/USD, sin considerar intereses devengados ni eliminaciones

de saldos con subsidiarias
(3) Corresponde a CRESUD separado.
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Negocio Urbano e Inversiones
Centro de Operaciones Argentina

La siguiente tabla describe nuestra deuda total al 31 de diciembre de 2019:

Tipo de Deuda Moneda Monto @ Tasa Vencimiento
Descubiertos Bancarios ARS 20,7 Variable < 360 dias
ON Clase Il (USD) uUsD 71,4 11,50% jul-20
ON Clase Il (CLP) CLP 42,1 10,50% ago-20
ON Clase | uUsD 181,5 10,00% nov-20
Mutuo con IRSA CP usD 26,5 - nov-22
Otra deuda uUsD 26,5 - feb-22
Deuda Total IRSA 368,7

Efectivo y Equivalentes mas Inversiones © usD 1,2

Deuda Neta IRSA uUsD 367,5

Descubiertos Bancarios ARS 7,9 - <360d
ON IRCP Clase IV® uUsD 133,9 5,0% sep-20
Préstamo PAMSA usD 35,0 Fija feb-23
ON IRSA CP Clase Il uUsD 360,0 8,75% mar-23
Deuda Total de IRSA CP 536,8

Efectivo & Equivalentes mas Inversiones ¢ 189.9

Deuda Neta IRSA CP 346.9
(1) \S/ljié(;ridr;grrraigal del capital expresado en USD (millones) a tipo de cambio 59,89 ARS/USD, sin considerar intereses devengados ni eliminaciones de saldos con

(2) Neto de recompras.
(3) “Efectivo & Equivalentes mas Inversiones” incluye Efectivo y Equivalentes e Inversiones en activos financieros corrientes.

Centro de Operaciones Israel

Deuda financiera al 31 de diciembre de 2019:

Deuda® Neta (NIS millones)

Deuda IDBD 1.817

Deuda DIC 2.875

(1) Caja en IDB incluye NIS 192 millones como colateral de la
transaccion de swap de Clal

Estructura patrimonial consolidada resumida comparativa

Activo corriente 193.970 192.579
Activo no corriente 354.597 446.572
Total del activo 548.567 639.151
Pasivo corriente 132.795 112.737
Pasivo no Corriente 332.132 414.434
Total del pasivo 464.927 527.171
;I'g:::;gmt:l y reservas atribuibles a los accionistas de la sociedad 14.951 21.163
Participaciones de terceros (o participacion minoritaria) 68.689 90.817
Patrimonio neto 83.640 111.980
Total del pasivo més participaciones de terceros (o participacion minoritaria) 548.567 639.151

mas Patrimonio neto
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Estructura de resultados consolidada resumida comparativa

Resultado bruto 19.797 16.931
Resultado operativo 8.951 -2.329
Resultado por participacion en asociadas y negocios conjuntos -1.502 -1.230
Resultado antes de resultados financieros e impuesto a las ganancias 7.449 -3.559
Resultados financieros netos -19.325 -11.485
Resultado antes de impuesto a las ganancias -11.876 -15.044
Impuesto a las Ganancias -3.090 3.375

Resultado del periodo de operaciones continuadas -14.966 -11.669
Resultado de operaciones discontinuadas después de impuestos 16.639 3.042

Resultado del periodo 1.673 -8.627
Accionistas de la sociedad controlante -4.746 -6.027

Interés no controlante 6.419 -2.600

Estructura de flujo de efectivo consolidada resumida comparativa

Fondos generados por las actividades operativas 19.465 8.077
Fondos generados por / (utilizados en) las actividades de inversién 13.584 -293

Fondos (utilizados en) / generados por las actividades de financiacion -48.086 3.986
Total de fondos (utilizados) / generados durante el periodo -15.037 11.770

Indicadores

Liquidez @ 1,461 1,708
Solvencia @ 0,180 0,212
Inmovilizacién del capital @ 0,646 0,699

(1) Activo corriente/ Pasivo corriente
(2) Patrimonio Neto Total /Pasivo Total
(3) Activo no corriente/ total del Activo

Hechos relevantes del periodo y posteriores
Octubre 2019: Préstamo a IFISA

Con fecha 18 de octubre, el Directorio de la Sociedad ha aprobado el otorgamiento de un préstamo de 3.235.000
American Depositary Receipts ("ADRs") de IRSA Inversiones y Representaciones Sociedad Anénima, de titularidad de
la Sociedad a Inversiones Financieras del Sur S.A., sociedad controlada por el presidente de nuestra Sociedad. El
préstamo ha sido garantizado por Inversiones Financieras del Sur S.A. con acciones de un valor equivalente.

Consultado el Comité de Auditoria en los términos del Capitulo 11l de las Normas de la Comision Nacional de Valores,
asi como de los articulos 72 y 110 inc. h) de la Seccion IV de la Ley de Mercado de Capitales N° 26.831, y luego de
analizar la factibilidad de la transaccion, ha emitido opinion sin objeciones, respecto de la operacion bajo comentario,
la que se encuentra a disposicion de los Sres. Accionistas en sede social.

Octubre 2019: Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas

Con fecha 30 de octubre de 2019, se celebré la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas en donde
se aprobaron por mayoria de votos, entre otros, los siguientes puntos:

e Absorber las pérdidas acumuladas al 30 de junio de 2019 con la reserva especial y la reserva especial RG
609/12

e Distribucion de acciones propias en cartera por hasta la suma de 13.000.000.
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e Designacion de miembros del directorio.

e Remuneraciones al directorio por el ejercicio fiscal finalizado el 30 de junio de 2019.

e Aumento de capital social por hasta la suma de valor nominal ARS 180.000.000, mediante la emisién de hasta
180.000.000 acciones ordinarias de ARS 1 Valor Nominal cada unay un voto por accién equivalente al 33,49%
del capital social actual.

e Plan de incentivos para empleados, management y directores a integrarse sin prima de emision por hasta el
1% del Capital Social.

Noviembre 2019: Distribucién de acciones en cartera

Con fecha 14 de noviembre de 2019, la compafiia distribuyd acciones propias en cartera por un total de 13.000.000 de
acciones. La mencionada distribucidon de las acciones constituye 0,02660982197 acciones por accién ordinaria y
0.2660982197 por ADR, lo cual representa un porcentaje del 2,591485395% sobre el capital social de ARS 501.642.804
y un 2,660982197% sobre el capital social neto de acciones en cartera.

Enero 2020: Venta parcial de acciones Brasilagro

Con posterioridad al cierre del periodo, el 20 de enero de 2020, la Compafiia vendié en el mercado local 3.400.000
acciones ordinarias de su subsidiaria BrasilAgro representativas del 5,98% de su capital social por un monto de USD
15,6 millones.

Noviembre 2019 y enero 2020: Fusién de BrasilAgro con Agrifirma

Con posterioridad al cierre del periodo, el 27 de enero de 2020, y de acuerdo con los términos y condiciones
establecidos en el Acuerdo de Fusion firmado el 22 de noviembre de 2019, Agrifirma Holding fue fusionada por
BrasilAgro y extinguida a todos los efectos legales convirtiéndose BrasilAgro en accionista controlante de Agrifirma
Agropecuaria detentando el 100% del capital social con derecho a voto. El capital social de BrasilAgro se incremento
en BRL 115.586.579,79 pasando de BRL 584.224.000 a BRL 699.810.576,79, mediante la emisién de 5.215.385
nuevas acciones ordinarias registradas sin valor nominal, que fueron suscritas y pagadas por los accionistas de
Agrifirma Holding, de tal manera que el capital social de BrasilAgro asciende a 62.104.201 acciones.

Asimismo se emitié un warrant a favor de AB Holdings, accionista de Agrifirma Holding, que dara derecho a AB Holding
(o sus sucesores y cesionarios permitidos) a suscribir hasta 654.487 nuevas acciones ordinarias, registradas sin valor
nominal de BrasilAgro, sujeto a los términos y condiciones establecidos en el Acuerdo de Fusion.

La fusion se realizé tras el intercambio de acciones y la relacion de intercambio inicial fue de BRL 31,50 por accién de
BrasilAgro en funcién del patrimonio neto de BrasilAgro y Agrifirma Holding al 30 de junio de 2019 (tomando
consideracion, especialmente, las propiedades de BrasilAgro y Agrifirma Holding) segun la valoracién realizada por
Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda., ajustada de acuerdo a las negociaciones entre las partes, de conformidad
con el Acuerdo de Fusion.

Como consecuencia de esta transaccion, la participacion de Cresud en BrasilAgro, neta de acciones en cartera, se
redujo a aproximadamente el 33,6%.

Enero 2020: Emisién de Obligaciones Negociables

Con posterioridad al cierre del ejercicio, el 30 de enero de 2020, la Sociedad emiti6 en el mercado local USD 51,4
millones a través de las siguientes Obligaciones Negociables:

e Clase XXVI: denominadas y pagaderas en ARS por ARS 1.095 millones (equivalentes a USD 18,2 millones) a
una tasa variable Badlar Privada + 6,5%, con intereses trimestrales con vencimiento del capital el 30 de enero
de 2021.
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e Clase XXVII: denominadas en USD y pagaderas en ARS al tipo de cambio aplicable por USD 5,7 millones a
una tasa fija del 7,45%, con intereses trimestrales y vencimiento del capital el 30 de julio de 2021.

e Clase XXVIII: denominadas y pagaderas en USD por USD 27,5 millones a una tasa fija del 9,0%, con intereses
trimestrales y vencimiento del capital el 30 de abril de 2021.

Reconciliacién de EBITDA

En esta Resefia Informativa presentamos el EBITDA y el EBITDA Ajustado. Definimos EBITDA como el resultado del
ejercicio, excluyendo: i) Resultado de operaciones discontinuadas; ii) Impuesto a las ganancias; iii) Resultados
financieros, netos; iv) Resultado por participacion en negocios conjuntos y asociadas; y v) Depreciaciones y
amortizaciones. Definimos EBITDA Ajustado como EBITDA menos Resultado neto por cambios en el valor razonable
de propiedades de inversion, no realizado, excluyendo el resultado por permutas y desvalorizacién de acciones de
Mehadrin.

EBITDA y EBITDA Ajustado, son mediciones financieras no previstas por las NIIF que no tienen un significado
estandarizado prescripto por las NIIF. Presentamos el EBITDA y el EBITDA Ajustado porque consideramos que brinda
a los inversores una medicion complementaria sobre nuestro desempefio financiero que puede facilitar las
comparaciones de un periodo a otro de manera uniforme. Nuestra gerencia también emplea periédicamente el EBITDA
y el EBITDA Ajustado, entre otras mediciones, con fines de planificacion interna y medicién de rendimiento. El EBITDA
y el EBITDA Ajustado no deben ser interpretados como una alternativa al resultado operativo, como un indicador del
desempenfio operativo ni como una alternativa al flujo de fondos provisto por las actividades operativas, en cada caso,
determinados segun las NIIF. EI EBITDA y el EBITDA Ajustado, calculados por nosotros, podrian no ser comparables
con mediciones de denominacion similar informadas por otras compafiias. El siguiente cuadro presenta una conciliacion
del resultado de las operaciones con el EBITDA y EBITDA Ajustado para los periodos indicados:

Para el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre (en ARS millones)

2019
Resultado del periodo 1.673 -8.627
Resultado de operaciones discontinuadas -16.639 -3.042
Impuesto a las ganancias 3.090 -3.375
Resultados financieros, netos 19.325 11.485
Resultado por participacion en asociadas y negocios conjuntos 1.502 1.230
Depreciaciones y amortizaciones 7.517 4.923
EBITDA (no auditado) 16.468 2.594

Resultado neto por cambios en el valor razonable de propiedades de

. - . -3.623 9.186
inversion no realizado

Resultado neto por cambios en el valor razonable de propiedades de ) 1.356
inversion, realizado - Negocio agropecuario :
Desvalorizacion de asociadas y negocios conjuntos 1.621 -
Resultado permutas -239 -403
EBITDA Ajustado (no auditado) 14.227 12.733
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Perspectivas para el préximo trimestre

El presente ejercicio se presenta con desafios en Argentina, la region y el mundo. La apreciacion de los mercados
internacionales respecto de Argentina se ha vuelto inestable como consecuencia de la crisis econdmica del pais y ha
incidido en las expectativas de desarrollo. A nivel global, se mantienen los conflictos comerciales entre diferentes paises
y una ralentizacién del crecimiento mundial que incide negativamente en América Latina. A esto se suma la situacién
de la region con cierta inestabilidad politica y econdmica.

En materia agropecuaria, la Campafia 2020 estd avanzando con buenas condiciones climaticas en la region,
encontrandose todos los cultivos implantados por los que se puede esperar un buen nivel de produccién, rendimientos
promedio y costos controlados. En relacion a los precios de los commaodities el mercado se encuentra expectante luego
del acuerdo comercial logrado entre EEUU y China, esperando se materialice en nuevos negocios que definan el rumbo
del mercado. Por otro lado, la aparicién en China de un foco infeccioso provocado por el virus del Coronavirus podria
impactar en la demanda de ese pais generando una marcada volatilidad en los mercados.

En relacién con la actividad ganadera, los precios se vieron impulsados positivamente en el segundo trimestre del
ejercicio debido al crecimiento de las exportaciones de carne al gigante asiatico. Continuaremos focalizados en mejorar
la productividad y controlando los costos, trabajando eficientemente para alcanzar los mayores margenes operativos
posibles. Seguiremos concentrando nuestra produccidn en campos propios, principalmente en el Noroeste de Argentina
y consolidando nuestra actividad en Brasil.

En materia de transformacion de tierras, esperamos poder contar con los permisos para incrementar la superficie en
desarrollo y poder migrar de hectareas ganaderas a agricolas, cuyo negocio es principalmente de exportacion, con
mas tecnologia y mayor previsibilidad de precio. Asimismo, como parte de nuestra estrategia de negocio, seguiremos
vendiendo los campos que hayan alcanzado su nivel maximo de apreciacion.

En relacién con nuestro segmento de propiedades urbanas e inversiones, esperamos que los negocios provenientes
de nuestra subsidiaria IRSA reflejen buenos resultados en sus dos centros de operaciones: Argentina e Israel.

En el marco del contexto nacional e internacional inicialmente expuesto, el Directorio de la Sociedad continuara en la
evaluacion de herramientas financieras, econémicas y/o corporativas que le permitan a la Sociedad mejorar su posicién
en el mercado en el que actla y contar con la liquidez necesaria para hacer frente a sus obligaciones. En el marco de
ese analisis las herramientas indicadas pueden estar vinculadas con procesos de reorganizacion societaria (fusion,
escision o una combinacion de ambas), disposicion de activos en forma publica y/o privada que podran incluir bienes
inmuebles como asimismo valores negociables de titularidad de la Sociedad, incorporacion de accionistas a través de
aumentos de capital mediante la oferta publica de acciones para captacion de nuevos capitales -tal como fuera
aprobado en Asamblea de Accionistas de fecha 30 de octubre de 2019-, recompra de acciones e instrumentos similares
a los descriptos que sean de utilidad a los objetivos propuestos.

Creemos que Cresud, duefio de un portfolio de real estate rural y urbano diversificado, con un management de muchos

afios de experiencia en el sector y un gran track record en el acceso a los mercados de capitales, tendra excelentes
posibilidades para aprovechar las mejores oportunidades que se den en el mercado.

Alejandro G. Elsztain

CEO
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Estados de Situacién Financiera Intermedios Condensados Consolidados
al 31 de diciembre de 2019 y 30 de junio de 2019

(Importes expresados en millones, a menos que se indique lo contrario)

31.12.19 30.06.19
ACTIVO
Activo no corriente
Propiedades de inversion 171.214 294,925
Propiedades, planta y equipo 47.537 47.632
Propiedades para la venta 4.336 6.915
Activos intangibles 23.845 22.904
Derechos de uso de activos 15.374 -
Activos biologicos 1.502 1.589
Otros activos 33 28
Inversién en asociadas y negocios conjuntos 64.288 39.501
Activos por impuesto diferido 623 681
Créditos por impuesto a las ganancias y ganancia minima presunta 52 239
Activos restringidos 820 4.002
Créditos por ventas y otros créditos 20.908 19.130
Inversiones en activos financieros 3.969 3.635
Activos financieros disponibles para la venta - 5.257
Instrumentos financieros derivados 96 134
Total del activo no corriente 354.597 446.572
Activo corriente
Propiedades para la venta 1.923 461
Activos biolégicos 4528 3.341
Inventarios 4.356 5.637
Activos restringidos 5.615 5.512
Créditos por impuesto a las ganancias y ganancia minima presunta 450 491
Grupos de activos destinados para la venta 36.488 10.122
Créditos por ventas y otros créditos 33.974 33.851
Inversiones en activos financieros 31.394 39.733
Activos financieros disponibles para la venta 7.337 14.672
Instrumentos financieros derivados 239 142
Efectivo y equivalentes de efectivo 67.666 78.617
Total del activo corriente 193.970 192.579
TOTAL DEL ACTIVO 548.567 639.151
PATRIMONIO NETO
Atribuible a_los accionistas de la sociedad controlante (segun estado 14.951 21163
correspondiente)
Interés no controlante 68.689 90.817
TOTAL DEL PATRIMONIO NETO 83.640 111.980
PASIVO
Pasivo no corriente
Préstamos 267.417 349.857
Pasivos por impuesto diferido 38.374 50.348
Deudas comerciales y otras deudas 2.094 2.491
Provisiones 11.474 10.105
Beneficios a empleados 182 166
Instrumentos financieros derivados 89 1.293
Pasivos por arrendamiento 12.303 -
Remuneraciones y cargas sociales 199 174
Total del pasivo no corriente 332.132 414.434
Pasivo corriente
Deudas comerciales y otras deudas 24.847 28.434
Préstamos 76.110 70.765
Provisiones 2.086 2.180
Grupo de pasivos destinados para la venta 19.726 7.163
Remuneraciones y cargas sociales 3.919 3.347
Impuesto a las ganancias y ganancia minima presunta a pagar 581 615
Pasivos por arrendamiento 4.622 -
Instrumentos financieros derivados 904 233
Total del pasivo corriente 132.795 112.737
TOTAL DEL PASIVO 464.927 527.171
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 548.567 639.151
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Estados de Resultados y Otros Resultados Integrales Intermedios Condensados Consolidados por los

periodos de seis y tres meses finalizados el 31 de diciembre de 2019y 2018
(Importes expresados en millones, a menos que se indique lo contrario)

Seis meses Tres meses

31.12.19 31.12.18 31.12.19 31.12.18
Ingresos 55.158 47.795 27.352 25.233
Costos (37.032) (31.624) (17.800) (16.328)
Reconommlen’to inicial y cambios en el valor razonable de activos bioldgicos y 1.249 708 832 370
productos agricolas en el punto de cosecha
Cambios en el valor neto de realizacion de los productos agricolas tras la 422 52 (12) (310)
cosecha
Ganancia bruta 19.797 16.931 10.372 8.965
Resultado neto por cambios en el valor razonable de propiedades de inversion 3.623 (9.186) (6.289) (20.269)
Resultado por venta de campos 299 81 62 79
Gastos generales y de administracion (5.301) (5.331) (2.644) (2.823)
Gastos de comercializacion (7.065) (6.042) (3.770) (3.076)
Otros resultados operativos, netos (2.402) 1.218 (2.656) (130)
Honorarios por gerenciamiento - - - 413
Ganancia/ (Pérdida) operativa 8.951 (2.329) (4.925) (16.841)
Resultado por participacion en negocios conjuntos y asociadas (1.502) (1.230) (1.698) (1.436)
Gananc_ia/ (Pérdida) antes de resultados financieros e impuesto a las 7.449 (3.559) (6.623) (18.277)
ganancias
Ingresos financieros 558 765 262 442
Costos financieros (12.035) (11.162) (4.846) (5.888)
Otros resultados financieros (7.972) (907) 5.745 5.296
RECPAM 124 (181) 478 (341)
Resultados financieros, netos (19.325) (11.485) 1.639 (491)
Resultado antes de impuesto a las ganancias (11.876) (15.044) (4.984) (18.768)
Impuesto a las ganancias (3.090) 3.375 (867) 1.555
Resultado del periodo de operaciones continuadas (14.966) (11.669) (5.851) (17.213)
Resultado de operaciones discontinuadas 16.639 3.042 (239) 2.577
Resultado del periodo 1.673 (8.627) (6.090) (14.636)

Otros resultados integrales:

Conceptos que pueden ser reclasificados posteriormente a resultados:
Diferencia de conversion 4.960 3.819 (6.005) (13.090)
Cambio en el valor razonable de instrumentos de cobertura neta de impuestos

. (74) 43 (59) 50
a las ganancias
Conceptos que no pueden ser reclasificados posteriormente resultados,
netos de impuestos a las ganancias:
Revalorizacion de los activos fijos transferidos a las propiedades de inversion - 880 - -
Pérdida actuarial por planes de beneficios definidos (102) - (45) -
Otros resultados integrales del periodo de operaciones continuadas 4.784 4.742 (6.109) (13.040)
Otros resultados integrales del periodo de operaciones discontinuadas 4.210 (2.081) (51) (10.215)
Total de otros resultados integrales del periodo 8.994 2.661 (6.160) (23.255)
Resultado y otros resultados integrales del periodo 10.667 (5.966) (12.250) (37.891)
Resultado integral de operaciones continuadas (10.182) (6.927) (11.960) (30.253)
Resultado integral de operaciones discontinuadas 20.849 961 (290) (7.638)
Resultado y otros resultados integrales del periodo 10.667 (5.966) (12.250) (37.891)
Resultado del periodo atribuible a:
Accionistas de la sociedad controlante (4.746) (6.027) (2.136) (7.055)
Interés no controlante 6.419 (2.600) (3.954) (7.581)
Resultado de operaciones continuadas atribuible a:
Accionistas de la sociedad controlante (10.285) (7.063) (2.997) (8.048)
Interés no controlante (4.681) (4.606) (2.854) (9.165)
Total resultado integral atribuible a:
Accionistas de la sociedad controlante (5.459) (5.258) (3.527) (11.583)
Interés no controlante 16.126 (708) (8.723) (26.308)
Resultado del periodo atribuible a los accionistas de la sociedad
controlante por accion:
Bésico (9,69) (12,40) (4,36) (14,52)
Diluido (9,69) (12,40) (4,36) (14,52)
Resultado del periodo de las operaciones continuadas atribuible a los
accionistas de la sociedad controlante por accion:
Basico (21,00) (14,53) (6,12) (16,56)
Diluido (21,00) (14,53) (6,12) (16,56)
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CRESUD

Estados de Flujo de Efectivo Intermedios Condensados Consolidados

por los periodos de seis meses finalizados el 31 de diciembre de 2019y 2018
(Importes expresados en millones, a menos que se indique lo contrario)

31.12.19 31.12.18

Actividades operativas:
Efectivo neto generado por actividades operativas continuadas antes del impuesto a las 17.706 5473
ganancias pagado ' '
Impuesto a las ganancias pagado (346) (327)
Flujo neto de efectivo generado por actividades operativas continuadas 17.360 5.146
Flujo neto de efectivo generado por actividades operativas discontinuadas 2.105 2.931
Flujo neto de efectivo generado por actividades operativas 19.465 8.077
Actividades de inversion:
Adquisicién de participacion en asociadas y negocios conjuntos (653) (18)
Disminucion de efectivo por desconsolidacion de subsidiarias 9
Aportes de capital en negocios conjuntos y asociadas (251) (34)
Cobro por venta de activos intangibles 25 -
Pago por adquisicion de interés no controlante - (349)
Adquisicién, mejoras y anticipos de obra de propiedades de inversion (1.404) (2.009)
Cobros por venta de propiedades de inversion 9.018 310
Adquisicién y mejoras de propiedades, planta 'y equipo (2.709) (3.034)
Anticipos financieros (20) (31)
Adquisicion de activos intangibles 1.717) (1.635)
Cobros por venta de propiedades, planta y equipo 2.908 20
Aumento de depdsitos restringidos, netos - (636)
Dividendos cobrados de asociadas y negocios conjuntos 453 260
Cobro por venta de participacion en asociadas y negocios conjuntos 43 7.288
Cobro de préstamos otorgados 27 104
Adquisicién de inversiones en activos financieros (10.924) (29.540)
Cobros por realizacion de inversiones en activos financieros 14.661 35.290
Intereses cobrados de activos financieros 554 -
Dividendos cobrados de activos financieros 79 31
Adquisicién de subsidiarias, neto de fondos adquiridos (72) (60)
Préstamos otorgados a vinculadas (202) 35
Préstamos otorgados (3.195) -
Aumento de depdsitos restringidos, netos 4.477 -
Flujo neto de efectivo generado por actividades de inversion continuadas 11.099 5.983
Flujo neto de efectivo generado por / (utilizado en) actividades de inversion discontinuadas 2.485 (6.276)
Flujo neto de efectivo generado por / (utilizado en) actividades de inversion 13.584 (293)
Actividades de financiacion:
Toma de préstamos y emision de obligaciones negociables 13.790 29.306
Cancelacion de préstamos y capital de obligaciones negociables (35.739) (21.538)
(Cancelacién) / Obtencion neta préstamos de corto plazo (106) 1.578
Intereses pagados (8.671) (7.861)
Recompra de acciones propias - (435)
Recompra de obligaciones negociables (11.961) (3.019)
Aportes del interés no controlante en subsidiarias - 144
Adquisicién de terceros en interés no controlante en subsidiarias (252) (1.720)
Cobro por emision de acciones y otro instrumento de patrimonio 2.417 -
Cobro por venta de interés no controlante en subsidiarias - 8
Préstamos obtenidos de asociadas y negocios conjuntos, netos 80 80
Cancelacion de préstamos obtenidos de partes relacionadas - (2)
Dividendos pagados (1.173) 840
Dividendos pagados al interés no controlante en subsidiarias (203) (459)
Cobros netos de instrumentos financieros derivados (1.502) 223
Cancelacion de compras financiadas - 3)
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de financiacion continuadas (43.320) (2.858)
Flujo neto de efectivo (utilizado en) / generado por actividades de financiacién discontinuadas (4.766) 6.844
Flujo neto de efectivo (utilizado en) / generado por actividades de financiacion (48.086) 3.986
(Dismin) / Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo de operaciones continuadas (14.861) 8.271
(Dismin) / Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo de operaciones discontinuadas (176) 3.499
(Disminucién) / Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo (15.037) 11.770
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 78.617 75.652
Efectivo y equivalentes de efectivo reclasificados a activos destinados para la venta (522) (974)
(Ij)lferenqla de cambio del efectivo y resultado por medicién a valor razonable de equivalente 4.608 (2.408)

e efectivo
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del periodo 67.666 84.040
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