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CRESUD lo invita a participar de su conferencia telefénica correspondiente al primer trimestre del Periodo
Fiscal 2021

Viernes 20 de noviembre de 2020, 04:00 PM BA (02:00 PM US EST)

La conferencia sera dirigida por:
Alejandro Elsztain, CEO
Carlos Blousson, Gerente General de Argentina y Bolivia

Matias Gaivironsky, CFO

Para poder participar por favor acceder a través del siguiente enlace:

https://irsacorp.zoom.us/j/87306808467 ?pwd=a0NPbi9gNXNzTmxHS1RpK1VmcHgxUT09

Webinar ID: 873 0680 8467

Contrasefia: 726457

Ademas, puede participar comunicandose al:
Argentina: +54 112 040 0447 o +54 115 983 6950 o +54 341 512 2188 0 +54 343 414 5986
Israel: +972 55 330 1762 0 +972 3 978 6688
Brasil : +55 11 4700 9668 o +55 21 3958 7888 0 +55 11 4632 2236 0 +55 11 4632 2237
EEUU: +1 346 248 7799 o0 +1 646 558 8656 0 +1 669 900 9128 o0 +1 253 215 8782 0 +1 301 715 8592

Chile: +56 232 938 848 0 +56 41 256 0288 0 +56 22 573 9304 0 +56 22 573 9305 o +56 23 210 9066

Preferiblemente 10 minutos antes del comienzo de la conferencia. La conferencia seréa dirigida en idioma inglés

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



https://irsacorp.zoom.us/j/87306808467?pwd=a0NPbi9qNXNzTmxHS1RpK1VmcHgxUT09
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

e El resultado neto para el primer trimestre del ejercicio 2021 registré una ganancia de ARS 7.526
millones comparado con ARS 9.492 millones en igual periodo de 2020. El resultado de las
operaciones continuadas registré una ganancia de ARS 13.922 millones producto principalmente de
mayores resultados por cambio en el valor razonable de las propiedades de inversion de nuestra
subsidiaria IRSA.

e Elresultado de las operaciones discontinuas reflejé una pérdida de ARS 6.396 millones producto de
la desconsolidacion de la inversidn en Israel a partir del 30 de septiembre de 2020.

e EI EBITDA ajustado del periodo alcanz6 los ARS 5.811 millones, un 63,5% superior al de igual
periodo de 2020. EI EBITDA ajustado de los segmentos que conforman el negocio agropecuario fue
de ARS 2.244 millones y el del negocio de propiedades urbanas e inversiones (IRSA), ARS 4.913
millones.

e La campafia 2021 se estd desarrollando con elevados precios internacionales de commodities y

condiciones climaticas de “Nina” moderada a neutral. Esperamos sembrar aproximadamente
262.000 ha.

e Con posterioridad al cierre, concretamos un canje de las Obligaciones Negociables Clase XXIV por
un valor nominal de USD 73,6 millones. El valor nominal de las obligaciones negociables
presentadas y aceptadas al Canje fue de aproximadamente USD 65,1 millones, lo que representa
un 88,41% de aceptacion, a través de la participacion de 1.098 6rdenes.
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I. Breve comentario sobre las actividades de la Sociedad en el periodo, incluyendo referencias a situaciones
relevantes posteriores al cierre.

Contexto econdmico en el que opera la Sociedad

El Grupo opera en un contexto complejo tanto por las condiciones macroeconoémicas, cuyas variables principales han
tenido recientemente una fuerte volatilidad, como regulatorias, sociales y politicas, tanto en el ambito nacional como
internacional.

Los resultados de las operaciones pueden verse afectados por las fluctuaciones en el indice de inflacion y en el tipo de
cambio respecto del peso frente a otras monedas, principalmente el dolar, las variaciones en las tasas de interés las
cuales tienen un impacto en el costo de capital, los cambios en las politicas gubernamentales, control de capitales y
otros acontecimientos politicos 0 econémicos tanto a nivel local como internacional.

En diciembre de 2019, una nueva cepa de coronavirus (SARS-COV-2), que causé un sindrome respiratorio agudo
severo (COVID-19) aparecié en Wuhan, China. El 11 de marzo de 2020, la Organizacién Mundial de la Salud declaré
gue el COVID-19 era una pandemia. En respuesta, los paises han adoptado medidas extraordinarias para contener la
propagacion del virus, incluida la imposicion de restricciones a los viajes y el cierre de fronteras, el cierre de negocios
considerados no esenciales, instruccion a los residentes a practicar distanciamiento social, implementacién de
cuarentenas, entre otras medidas. La pandemia en curso y estas medidas gubernamentales extraordinarias estan
afectando la actividad econémica mundial, arrojando como resultado una volatilidad significativa en los mercados
financieros mundiales.

El 3 de marzo de 2020 se registré el primer caso de COVID-19 en el pais y hasta el 8 de noviembre de 2020, mas de
1.200.000 casos de infecciones habian sido confirmados en Argentina, en virtud de lo cual el Gobierno Nacional
implementd una serie de medidas sanitarias de aislamiento social, preventivo y obligatorio a nivel nacional que
comenzé el 19 de marzo de 2020 y que se extendié hasta el 8 de noviembre de 2020 inclusive en el Area Metropolitana
de Buenos Aires aungue se ha prolongado en algunas ciudades del interior del pais. Entre estas medidas que afectaron
la economia local se destacan: la ampliacién de la emergencia publica en materia sanitaria, el cierre total de fronteras,
la suspensioén de vuelos internacionales y de cabotaje, la suspension del transporte terrestre de media y larga distancia,
la suspensidn de espectaculos artisticos y deportivos cierre de negocios no considerados esenciales, incluidos los
centros comerciales y hoteles.

Esta serie de medidas afectaron gran parte de las compafiias argentinas, que experimentaron una caida de sus
ingresos y un deterioro en la cadena de pagos. En este marco, el gobierno argentino anuncié distintas medidas
destinadas a paliar la crisis financiera de las compafiias afectadas por la pandemia del COVID-19. Asimismo, cabe
destacar que al estancamiento de la economia argentina, se suma un contexto de crisis internacional como
consecuencia de la pandemia del COVID-19. En este escenario se espera una fuerte contracciéon de la economia
argentina.

Luego de diversas negociaciones entre el gobierno argentino y los bonistas, el gobierno argentino anuncié la
celebracién de un principio de acuerdo con los principales grupos de acreedores, a fin de evitar el default. EI 28 de
agosto de 2020 el gobierno inform6 que los tenedores del 93,55% del monto total de capital pendiente de todos los
bonos aceptaron el canje de la deuda, y con fecha 31 de agosto de 2020, el gobierno nacional obtuvo los
consentimientos requeridos para canjear y/o modificar el 99,01% del monto total de capital pendiente de todas las
series de los bonos elegibles. A la fecha de emision de los presentes estados financieros los nuevos bonos ya se
encuentran cotizando en el mercado.
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A su vez, el gobierno tiene el desafio de lograr una renegociacion exitosa de la deuda con el FMI. En caso de que la
Argentina logre un resultado favorable y acuerde la reestructuraciéon de su deuda con el FMI, esto podria impactar
favorablemente en la economia argentina, en el mediano y largo plazo. Por el contrario, la falta de un acuerdo con los
acreedores privados externos podria derivar en un default de la deuda soberana argentina y, en consecuencia, esta
situacion podria generar limitaciones a la capacidad de las empresas para acceder a nuevo financiamiento.

En el ambito local, se visualizan, las siguientes circunstancias:

e En agosto de 2020, el Estimador Mensual de Actividad Econdmica (“EMAE”) informado por el Instituto Nacional
de Estadistica y Censos (“INDEC”), registré una variacion del (11,6%) respecto al mismo mes de 2019, y del
1,1% respecto del mes anterior.

¢ Elrelevamiento sobre expectativas de mercado elaborado por el Banco Central en octubre de 2020, denominado
Relevamiento de Expectativas de Mercado (“REM”), estima una inflaciéon minorista del 35,8% para 2020. Los
analistas que confirman el REM prevén una variacion del PBI real para 2020 de (11,6%). A su vez, prevén en
2021 un rebote en la actividad econdmica, alcanzando un crecimiento econémico de 4,5%.

e Lainflacion interanual al 30 de septiembre de 2020 alcanz6 el 36,6%.

e En el periodo de septiembre 2019 a septiembre 2020, el peso se deprecié 32,3% frente al délar estadounidense
de acuerdo al tipo de cambio promedio mayorista del Banco de la Nacion Argentina. Dadas las restricciones
cambiarias vigentes desde agosto de 2019, al 30 de septiembre de 2020 existe una brecha cambiaria de
aproximadamente el 82% entre la cotizacién oficial del ddlar y su cotizacién en los mercados paralelos, que
impacta en el nivel de actividad de la economia y afecta el nivel de reservas del Banco Central de la Republica
Argentina. Adicionalmente, estas restricciones cambiarias, o las que se dicten en el futuro, podrian afectar la
capacidad del Grupo para acceder al Mercado Unico Libre de Cambios (MULC) para adquirir las divisas
necesarias para hacer frente a sus obligaciones financieras.

Con fecha 15 de septiembre de 2020, el Banco Central de la Republica Argentina publicé las Comunicaciones “A” 7105
y 7106 por las cuales se establece, entre otras medidas, que quienes registren deudas financieras con vencimientos
de capital en moneda extranjera programados entre el 15.10.2020 y el 31.03.2021, debieron presentar ante el BCRA
un plan de refinanciacion en base a los siguientes criterios: (a) que el monto neto por el cual se accedera al mercado
de cambios en los plazos originales no superara el 40% del monto de capital con vencimiento en el periodo indicado
mas arriba, y (b) que el resto del capital sea, como minimo, refinanciado con un nuevo endeudamiento externo con una
vida promedio de 2 afios, siempre que el nuevo endeudamiento sea liquidado en el mercado de cambios. Cabe
mencionar que para los vencimientos a registrarse desde la fecha de entrada en vigor de la comunicacion (16 de
septiembre de 2020) y hasta el 31.12.2020, el plan de refinanciacién debi6 presentarse con anterioridad al 30.09.2020;
y el plazo de presentacién para los restantes vencimientos -entre el 1 de enero de 2021 y el 31 de marzo de 2021
debera presentarse con un plazo como minimo de 30 dias corridos antes del vencimiento de capital a refinanciarse.

Pandemia de COVID-19

Tal como se describe en la nota sobre el contexto econdémico en el que opera la Sociedad, la pandemia del COVID-19,
estiq impactando adversamente tanto en la economia global como en la economia argentina y el negocio de la
Sociedad.

A continuacion, se establecen los impactos estimados actuales de la pandemia de COVID-19 en la Compafiia a la
fecha de estos estados financieros:

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 efecto 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 corto plazo.
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e Como consecuencia del aislamiento social, preventivo y obligatorio, se produjo el cierre de los centros
comerciales en todo el pais desde el 20 de marzo de 2020, quedando operativos exclusivamente aquellos locales
dedicados a rubros considerados esenciales como farmacias, supermercados y bancos. Las reaperturas
comenzaron en los centros comerciales del interior del pais durante los meses de mayo, junio y julio 2020. En
agosto, se procedio a la apertura de Distrito Arcos, outlet premium a cielo abierto en la ciudad de Buenos Aires
y en octubre de 2020 abrieron los centros comerciales del Grupo en la Ciudad y el Gran Buenos Aires. Al 31 de
octubre de 2020, todos los centros comerciales del Grupo se encontraban abiertos operando con rigurosos
protocolos. No obstante, la incertidumbre de la situacion podria originar retrocesos en las aperturas ya realizadas
como ocurrio en algunos centros comerciales del interior del pais en meses previos dado al incremento de casos
en dichas regiones.

e Dado el cierre de los centros comerciales, el Grupo ha decidido condonar la facturacion y el cobro del Valor
Mensual Asegurado (V.M.A.) hasta el 30 de septiembre de 2020, con algunas excepciones y bonificar el fondo
de promocién colectiva durante el mismo periodo, priorizando la relacion de largo plazo con sus locatarios.
Adicionalmente, se ha detectado un incremento de los indices de morosidad de algunos locatarios. Como
resultado de lo anterior, el impacto en los centros comerciales es una disminucion de los ingresos por alquileres
y servicios del 82,4% en el primer trimestre del ejercicio 2021 comparado con igual periodo del ejercicio anterior
y de un incremento del 12,6% comparado con el trimestre inmediato anterior. Adicionalmente el cargo de
incobrables en el primer trimestre del ejercicio 2021 es de ARS 40 millones comparado con ARS 37 millones en
igual periodo del afio anterior.

e En relacion con las oficinas, si bien la mayoria de los locatarios estan trabajando en la modalidad home office,
las mismas se encuentran operativas con estrictos protocolos de seguridad e higiene. A la fecha, no hemos
evidenciado un deterioro en la cobranza.

e La Rural, los Centros de Convenciones de Buenos Aires y Punta del Este y el estadio DIRECTV Arena,
establecimientos que la Sociedad posee en forma directa o indirecta, se encuentran también cerrados desde el
dia 20 de marzo. Todos los congresos previstos se encuentran suspendidos, gran parte de las ferias y
convenciones se postergaron, mientras que los shows programados en el estadio DIRECTV Arena fueron en su
mayoria cancelados. La fecha de reapertura de estos establecimientos es incierta, asi como también la futura
agenda de ferias, convenciones y espectaculos.

e Los hoteles Libertador en la Ciudad de Buenos Aires y Llao Llao en la provincia de Rio Negro han cerrado
temporariamente desde que se decreté el aislamiento obligatorio en marzo 2020 mientras que el Hotel
Intercontinental en la Ciudad de Buenos Aires ha trabajado Unicamente bajo un plan de contingencia y
emergencia. Como resultado de lo anterior, el impacto en los presentes estados contables es una disminucion
de los ingresos del 99% en el primer trimestre del ejercicio 2021 comparado con el mismo periodo del ejercicio
anterior. Con posterioridad al cierre, el 16 de noviembre, abrié sus puertas el Hotel Llao Llao operando bajo
estrictos protocolos. Se espera que los hoteles de la ciudad de Buenos Aires comiencen a flexibilizar
gradualmente su actividad en los proximos meses.

En relacién a los vencimientos de deuda del Grupo durante el primer trimestre del ejercicio 2021, IRSA, en el mes de
mayo Y julio 2020, ha emitido obligaciones negociables en el mercado local por la suma aproximada de USD 105,4
millones. Con los fondos de estas emisiones, IRSA cancel6 sus Obligaciones Negociables con vencimiento en julio y
en agosto de 2020. Por su parte, IRSA CP cancelé sus Obligaciones Negociables Clase IV con fecha 14 de septiembre.

Con posterioridad al cierre, en noviembre de 2020, el Grupo poseia vencimientos de Obligaciones Negociables
enmarcados en el periodo contemplado por la disposiciéon “A” 7106 del BCRA mencionada anteriormente. A saber; la
Clase XXIV de Cresud por un valor nominal de USD 73,6 millones con vencimiento el 14 de noviembre de 2020 y la
Clase | de IRSA por un valor nominal de USD 181,5 millones con vencimiento el 15 de noviembre de 2020, asi como
otras deudas bancarias. Cresud e IRSA presentaron una propuesta al BCRA en los plazos correspondientes y
concretaron operaciones de canje de dichas Obligaciones Negociables. Cresud a través de la cancelacion en efectivo
de USD 29,2 millones y la emision de dos nuevas series de Obligaciones Negociables Clase XXXI y Clase XXXII por
un valor nominal de USD 1,3 millones y USD 34,3 millones. Por su parte, IRSA lo hizo a través de la cancelacion en
efectivo de USD 72,6 millones y la emisién de dos nuevas series de Obligaciones Negociables Clase VIl y Clase IX
por un valor nominal de USD 31,7 millones y USD 80,7 millones (incluyendo USD 6,5 millones de nueva suscripcion).
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Con respecto a la deuda financiera que posee el Grupo en los proximos 12 meses

e Cresud enfrente el vencimiento de sus Obligaciones Negociables Clase XXVI en enero de 2021 por un valor
nominal de ARS 995 millones (aproximadamente USD 13,1 millones), la Clase XXVIII en abril de 2021 por un
valor nominal de USD 27,5 millones y las Clases XXV y XXVII en julio de 2021 por un valor nominal de USD 59,6
millones y USD 5,7 millones respectivamente. Asimismo, Cresud tiene descubiertos bancarios por USD 24,8
millones y otra deuda bancaria por USD 64,4 millones. Al 30 de septiembre, tenia una posicion de liquidez de
aproximadamente USD 71,9 millones.

¢ La subsidiaria IRSA enfrenta el vencimiento de sus Obligaciones Negociables Clase Il por un valor nominal de
ARS 354 millones (equivalente a USD 4,6 millones) con vencimiento el 21 de febrero de 2021, Obligaciones
Negociables Clase IV por un valor nominal de USD 51,4 millones con vencimiento el 21 de mayo de 2021,
Obligaciones Negociables Clase VI por un valor nominal de ARS 335 millones (equivalente a USD 4,4 millones)
con vencimiento el 21 de julio de 2021, descubiertos bancarios por un monto equivalente a USD 22,0 millones y
otra deuda bancaria por USD 11,8 millones. Por su parte, IRSA PC tiene vencimientos de deuda bancaria por la
suma aproximada de USD 72,7 millones.

e Es importante mencionar que IRSA tiene aprobado con IRSA PC una linea de crédito por hasta la suma de USD
180 millones a 3 afios, de los cuales al 30 de septiembre de 2020 IRSA utilizé aproximadamente USD 104,5
millones, quedando el saldo disponible. Adicionalmente, en la Asamblea anual de accionistas realizada el 26 de
octubre de 2020 IRSA PC aprobd la distribucion de un dividendo en efectivo por la suma de ARS 9.700 millones
gue sera abonado con fecha 25 de noviembre. Al 30 de septiembre, IRSA poseia una participacion del 80,65%
del capital social de IRSA PC.

El alcance final del brote de Coronavirus y su impacto en la economia del pais es desconocido e imposible de predecir
razonablemente. Sin embargo, si bien ha producido efectos significativos a corto plazo, no se prevé que los mismos
afecten la continuidad de los negocios ni su capacidad para hacer frente a sus compromisos financieros de los préximos
doce meses.

La Compainiia estd monitoreando de cerca la situacién y tomando todas las medidas necesarias para preservar la vida
humana y los negocios de la Sociedad.
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Resultados Consolidados

(en ARS millones) 3M 21 3M 20 Var a/a
Ingresos 9.676 13.082 -26,0%
Costos -7.984 -9.090 -12,2%

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

agricolas en el punto de la cosecha e/ St £
Cambios en el valor razonable de los productos agricolas tras la cosecha 528 531 -0,6%
Ganancia bruta 2.899 5.034 -42,4%
Resultado neto por cambios en el valor razonable de propiedades de inversion 23.676 12.121 95,3%
Resultado por venta de campos 81 290 -72,1%
Gastos generales y de administracion -979 -1.032 -5,1%
Gastos de comercializacion -1.213 -1.091 11,2%
Otros resultados operativos, netos 275 383 -28,2%
Honorarios por gerenciamiento -470 - 100,0%
Resultado operativo 24.269 15.705 54,5%
Depreciaciones y Amortizaciones 701 519 35,1%
EBITDA (no auditado) 24.970 16.224 53,9%
EBITDA AJUSTADO (no auditado) 5.811 3.555 63,5%
Resultado por participaciéon en negocios conjuntos y asociadas 134 870 -84,6%
Resultado antes de resultados financieros e impuesto a las ganancias 24.403 16.575 47,2%
Resultados Financieros, Netos -2.504 -18.251 -86,3%
Resultado antes de impuestos a las ganancias 21.899 -1.676 -
Impuesto a las ganancias -7.977 -2.719 193,4%
Resultado del periodo de operaciones continuadas 13.922 -4.395 -
Resultado de operaciones discontinuadas después de impuestos -6.396 13.887 -146,1%
Resultado del periodo 7.526 9.492 -20,7%
Atribuible a:

Accionistas de la sociedad controlante 2.893 -3.193 -
Interés no controlante 4.633 12.685 -63,5%

Los ingresos consolidados disminuyeron un 26,0% en el primer trimestre del ejercicio 2021 comparado con igual
periodo de 2020 en tanto el EBITDA ajustado alcanzé los ARS 5.811 millones, un 63,5% superior al de igual periodo
de 2020. El EBITDA ajustado de los segmentos que conforman el negocio agropecuario fue de ARS 2.244 millones y
el del negocio de propiedades urbanas e inversiones (IRSA), ARS 4.913 millones.

El resultado neto para el primer trimestre del ejercicio 2021 registré una ganancia de ARS 7.526 millones comparado
con ARS 9.492 millones en igual periodo de 2020, lo cual implica una caida del 20,7%. El resultado de las operaciones
continuadas registra una ganancia de ARS 13.922 millones, comparado con una pérdida de ARS 4.395 millones en
igual periodo del ejercicio anterior. Este incremento significativo en el resultado se explica por mayores resultados por
cambio en el valor razonable de las propiedades de inversion de nuestra subsidiaria IRSA. Por otra parte, el resultado
de las operaciones discontinuas refleja una pérdida de ARS 6.396 millones producto de la desconsolidacién de la
inversién en Israel al 30 de septiembre de 2020, explicada por el resultado operativo del periodo y la pérdida por la
baja de los activos remanentes y las reservas asociadas. Para mas informacion ver “Hechos Relevantes y Posteriores”.
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Descripcién de las operaciones por segmento

3M 2021
Negocio propiedades urbanas

Negocio Y ——— Variacion
Agropecuario Argentina  Israel Subtotal Total 3'\;'&12\68'
Ingresos 8.355 1.219 - 1.219 9.574 -22,7%
Costos -7.141 -651 - -651 -7.792 -5,7%
Reconocimiento Inicial y Cambios en el valor razonable de
los activos bioldgicos y productos agricolas en el punto de 662 - - - 662 42,1%
cosecha
Cambios en el valor razonable de los productos agricolas tras 508 } ) ) 508 -0,6%
la cosecha
Ganancia bruta 2.404 568 - 568 2.972 -42,0%
(I?esultadc_),por cambios en el valor razonable de propiedades 26 24.467 ) 24.467 24513 93,5%
e inversién
Resultado por venta de campos 81 - - - 81 -72,1%
Gastos generales y de administracion -336 -651 -5 -656 -992 -5,7%
Gastos de comercializacion -773 -452 - -452 -1.225 10,8%
Otros resultados operativos, netos 288 -25 - -25 263 -29,5%
Resultado operativo 1.710 23.907 -5 23.902 25.612 57,2%
Resultado por participacién en asociadas -12 -472 - -472 -484 -206,6%
Resultado del segmento 1.698 23.435 -5 23.430 25.128 50,0%
3M 2020
" Negocio propiedades urbanas e
NGO inversiones
Agropecuario  Argentina Israel Subtotal Total
Ingresos 8.777 3.613 - 3.613 12.390
Costos -7.520 -744 - -744 -8.264
Reconocimiento Inicial y Cambios en el valor razonable de
los activos bioldgicos y productos agricolas en el punto de 466 - - - 466
cosecha
Cambios en el valor razonable de los productos agricolas tras
531 - - - 531
la cosecha
Ganancia bruta 2.254 2.869 - 2.869 5.123
Re§ultadc_)lpor cambios en el valor razonable de propiedades 25 12.644 ) 12.644 12.669
de inversién
Resultado por venta de campos 290 - - - 290
Gastos generales y de administracion -376 -648 -28 -676 -1.052
Gastos de comercializacion -805 -301 - -301 -1.106
Otros resultados operativos, netos 436 -63 - -63 373
Resultado operativo 1.824 14.501 -28 14.473 16.297
Resultado por participacion en asociadas 108 346 - 346 454
Resultado del segmento 1.932 14.847 -28 14.819 16.751
Campafia 2021

El afio 2020 estuvo dominado por la pandemia del COVID-19, que se origind en China y subsecuentemente se expandid
a numerosos paises, generando volatilidad en los mercados y en los precios de los commodities impactando
adversamente tanto en la economia global como en la economia argentina y regional. Nuestras operaciones
agropecuarias continuaron su desarrollo con normalidad al ser la produccién agropecuaria una actividad esencial para
garantizar el abastecimiento de alimentos.

La campafia 2021 se presenta con cambios radicales de lo observado en el mercado al cierre del ejercicio anterior. A
partir del mes de agosto, Estados Unidos redujo su intencidn de siembra de los principales cultivos y Sudamérica
comenz6 a mostrar indicadores de falta de agua. China activé su demanda y ello, sumado a la debilidad del délar en
el mundo, presion6 los precios internacionales de los commodities al alza. La soja subié en el dltimo afio
aproximadamente un 30% y el maiz un15%. El desafio estara en la evolucion climatica en la region ya que la siembra
comenzd con algunas dificultades producto del efecto “Nifia” que en las Ultimas semanas se moder6 con las lluvias
observadas.
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Nuestro Portfolio

Nuestro portfolio bajo manejo, al 30 de septiembre de 2020, estaba compuesto por 761.794 hectareas, de las cuales
296.701 ha son productivas y 465.093 ha son reservas de tierras distribuidas en los cuatro paises de la region donde
operamos. Argentina, con un modelo mixto entre desarrollo de tierra y produccién 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.

Breakdown de Hectéareas:

Propias y en Concesion © ¢ ™)

Productivas

En Reserva Totales

. Agricolas Ganaderas

Argentina 60.393 144.773 331.423 536.589
Brasil 60.518 7.148 88.079 155.745
Bolivia 8.858 - 1.017 9.875
Paraguay 12.524 2.488 44.573 59.585
Total 142.293 154.409 465.092 761.794

O 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

Alguiladas ©
Agricolas Ganaderas Otros Totales
Argentina 57.916 12.635 450 71.001
Brasil 48.616 - 2.131 50.747
Bolivia - - - -
Total 106.533 12.635 2.581 121.748

® No incluye doble cosecha

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

En forma periédica vendemos propiedades que han alcanzado una valuacién considerable para reinvertir en nuevos
campos con mayor potencial de revalorizacion. Contemplamos la posibilidad de vender campos en funcion 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 2021 no se han realizado ventas de campos. Se observa en otros Resultados
Operativos el efecto de la valorizacion de las cuentas por cobrar relacionadas con ventas realizadas por nuestra
subsidiaria Brasilagro durante el ejercicio 2020.

en ARS millones 3M 21 3M 20 Var a/a
Ingresos - - -

Costos -8 -7 14,3%
Pérdida bruta -8 -7 14,3%
Resultado neto por cambios valor razonable de propiedades de inversion 46 25 84,0%
Resultado por venta de campos 81 290 -72,1%
Gastos generales y de administracion -1 -1 -

Otros resultados operativos, netos 1.320 211 525,6%
Ganancia operativa 1.438 518 177,6%
Ganancia del segmento 1.438 518 177,6%
EBITDA 1.439 520 176,7%
EBITDA Ajustado 1.393 495 181,4%
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II) Produccion Agropecuaria

El resultado del segmento Produccion Agropecuaria se redujo en ARS 960 millones pasando de ARS 1.124 millones
de ganancia durante el primer trimestre del ejercicio 2020 a ARS 164 millones de ganancia durante el mismo periodo

de 2021.
en ARS millones 3M 21 3M 20 Var ala
Ingresos 5.741 6.222 -1,7%
Costos -4.923 -5.431 -9,4%
ggertlfsglc;gnew:]eglt% LIjr::;:(;atl1 é/ g)asggl]c;s en el valor razonable de los activos biol6gicos y productos 662 453 46.1%
Cambios en el valor razonable de los productos agricolas tras la cosecha 528 531 -0,6%
Ganancia bruta 2.008 1.775 13,1%
Gastos generales y de administracion -206 -249 -17,3%
Gastos de comercializacion -534 -591 -9,6%
Otros resultados operativos, netos -1.097 172 -737,8%
Ganancia operativa 171 1.107 -84,6%
Resultado por participacion en asociadas -7 17 -141,2%
Ganancia del segmento 164 1.124 -85,4%
EBITDA 718 1.489 -51,8%
EBITDA Ajustado 718 1.489 -51,8%

Il.a) Granos y Cafia de Azucar

Granos
en ARS millones 3M 21 3M 20 Var ala
Ingresos 3.624 3.955 -8,4%
Costos -3.055 -3.294 -7,3%
Regonocimiento Inicial y Cambios en el valor razonable de los activos biol6gicos y productos 148 139 )
agricolas en el punto de cosecha
Cambios en el valor razonable de los productos agricolas tras la cosecha 528 531 -0,6%
Ganancia bruta 1.245 1.053 18,2%
Gastos generales y de administracion -127 -122 4,1%
Gastos de comercializacion -435 -528 -17,6%
Otros resultados operativos, netos -1.078 165 -
Ganancia operativa -395 568 =
Resultado por participacion en asociadas -7 17 -
Ganancia de la actividad -402 585 -

Cafia de Azlcar
en ARS millones 3M 21 3M 20 Var a/a
Ingresos 1.454 1.742 -16,5%
Costos -1.306 -1.715 -23,8%
Sgrcigglgilrggeglt%:]r:tc;aég ;asrgé)rllc;s en el valor razonable de los activos bioldgicos y productos 519 684 24.1%
Ganancia bruta 667 711 -6,2%
Gastos generales y de administracion -43 -78 -44,9%
Gastos de comercializacion -56 -15 273,3%
Otros resultados operativos, netos -14 4 -
Ganancia operativa 554 622 -10,9%
Ganancia de la actividad 554 622 -10,9%
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Volumen de Produccién® 3mM21 3M20 3M19 3M18 3M17
Maiz 187.328 285.831 103.688 240.927 223.377
Soja 1.386 1.270 -686 4.842 .
Trigo 72 -164 77 208 -
Sorgo 783 3.229 1.048 606 298
Girasol 2.573 -1 - - -
Algodén 6.723 3.237 5 = .
Frijoles - - - - -
otros 449 198 1.790 718 816
Total de Granos (ton) 196.741 293.600 105.917 247.301 224.491
Caifia de AzUcar (ton) 1.142.166 1.168.915 957.663 907.075 441.851
(1) Incluye Brasilagro, Acres del Sud, Ombd, Yatay y Yuchan. No incluye Agro-Uranga S.A
Volumen de 3mM21 3M20 3M19 3M18 3M17
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 161,1 33,3 1944 | 1525 18,1 170,6 | 65,3 5 653 | 134,4 - 1344|1218 - 1218
Soja 68,2 225 90,7 675 384 1059 | 143 292 435|211 58 269 | 298 - 29,8
Trigo 06 0.2 0,8 15 5 15 4.4 5 44 | 6,4 - 64 | 04 01 05
Sorgo - - - - - - - - - - - - 0,1 - 0,1
Girasol - - 5 43 5 43 2,0 5 20 | 04 - 04 | 07 = 0,7
Algodoén 0,3 - 0,3
Frijoles 1,0 1,0 2,0 - - - - -
Otros 0,4 - 0,4 0,3 - 0,3 - - - 0,6 - 06 | 15 - 15
(Tn‘;fﬁa'sdg S)ra“"s 2316 57,0 2886 | 226,10 565 2826 | 86,0 292 1152|1629 58 1687|1543 0,1 1544
gg{l‘gsdt%r/?)zuca’ 1.0383 - 1038310566 - 10566(890,9 - 8909|8951 - 8951|441,9 - 4419

M.L: Mercado Local
M.E: Mercado Extranjero

@ Incluye Brasilagro, CRESCA al 50%, Acres del Sud, Ombd, Yatay y Yuchan. No incluye Agro-Uranga S.A

El resultado de la actividad Granos se redujo en ARS 987 millones, pasando de ARS 585 millones de ganancia durante
el primer trimestre del ejercicio 2020 a ARS 402 millones de pérdida durante el mismo periodo de 2021, principalmente

como consecuencia de:

¢  Menores resultados en Argentina, producto de una pérdida proveniente de los derivados de granos (principalmente
soja y maiz) por la tendencia alcista de los precios futuros, y una menor ganancia en el margen bruto de ventas y
tenencia, producto del menor stock que dejé la campafia 19-20 en comparacién a la del periodo anterior.

e  Menores resultados en Brasil, debido principalmente al resultado negativo generado por derivados de commodities
en el IT 21, parcialmente compensado por un mayor resultado productivo, margen bruto de ventas y resultado por
tenencia (principalmente maiz).

El resultado de la actividad Cafa de Azucar disminuy6 en ARS 68 millones, pasando de una ganancia de ARS 622
millones en el primer trimestre del ejercicio 2020 a una ganancia de ARS 554 millones en el mismo periodo de 2021.
Esto se debe principalmente a un menor resultado productivo de Brasil, producto principalmente de mayores costos de
produccion y una menor superficie plantada, compensado con un mayor resultado por ventas, debido a mejores precios
y reduccion de gastos de administracion.

Superficie en explotacion (has) @ Al 30/09/20 Al 30/09/19 var a/a
Campos propios 113.091 103.580 9,2%
Campos alquilados 132.898 138.969 -4,4%
Campos en concesion 22.346 25.609 -12,7%
Campos propios arrendados a terceros 22.810 13.786 65,5%
Superficie Total en Produccion 291.145 281.944 3,3%

(@)

Incluye Agro-Uranga, Brasil y Paraguay
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La superficie en explotacion para la actividad de granos y cafia de azlicar aumentd un 3,3% con respecto a igual
periodo del afio anterior.

Il.b) Produccién Ganadera

Volumen de Produccion® 3M21 3M20 3M19 3M18 3M17

Rodeo (ton) 1.799 2.211 2.338 2.010 1.918
Tambo (ton) - - - 133 174

Hacienda Carne (ton) 1.799 2111 2.338 2.143 2.093
1) Incluye Carnes Pampeanas
Volumen de 3mM21 3M20 3M19 3M18 3M17
Ventas @ M.L M.E Total | ML ME Total | ML M.E Total | ML M.E Total | ML M.E Total
Rodeo 56 - 56 | 47 - 47 | 1,7 - 1,7 |23 - 23 |21 - 2.1
Tambo @ - - - - - - - - - 0,1 - 01 |02 - 0,2
Hacienda Carne (miles ton) 5,6 - 5,6 4,7 - 4,7 1,7 - 1,7 2,4 - 2,4 2,3 - 2,3
M.L: Mercado Local
M.E: Mercado Extranjero
(1) Incluye Carnes Pampeanas
(2) La actividad Leche se discontinué IIT 2018
Hacienda

en ARS millones 3M 21 3M 20 Var a/a
Ingresos 611 451 35,5%
Costos -499 -390 27,9%
Reconocimiento Inicial y Cambios en el valor de los activos biolégicos y productos agricolas -5 -92 -94,6%
Ganancia/ (Pérdida) bruta 107 -31 -
Gastos generales y de administracion -24 -27 -11,1%
Gastos de comercializacion -33 -35 -5,7%
Otros resultados operativos, netos -2 3 -
Ganancia/ (Pérdida) operativa 48 -90 -
Ganancia/ (Pérdida) de la actividad 48 -90 -
Superficie en explotacion - Ganadera (has)® Al 30/09/20 Al 30/09/19 var a/a
Campos propios 64.986 72.061 -9,8%
Campos alquilados 12.635 12.635 -
Campos en concesion 3.097 2.993 3,5%
Campos propios arrendados a terceros 1.775 1.775 -
Superficie Total en Produccién de Carne 82.493 89.464 -7,8%

(1) Incluye Agro-Uranga, Brasil y Paraguay.

Stock de Hacienda Al 30/09/20 Al 30/09/19 var a/a
Hacienda de Cria 57.264 77.301 -25,9%
Hacienda de Invernada 6.629 13.238 -49,9%
Hacienda Ovina 12.160 11.138 9,2%
Total Hacienda (cabezas) 76.053 101.677 -25,2%

El resultado de la actividad Hacienda se incremento en ARS 138 millones, pasando de una pérdida de ARS 90 millones
en el primer trimestre del ejercicio 2020 a una ganancia de ARS 48 millones en el mismo periodo de 2021, producto de
una variacion 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 superé a la inflacion.

12
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Il.c) Alquileres y Servicios Agropecuarios

en ARS millones 3M 21 3M 20 Var ala
Ingresos 52 74 -29,7%
Costos -63 -32 96,9%
Ganancia bruta -11 42 -
Gastos generales y de administracién -12 -22 -45,5%
Gastos de comercializacion -10 -13 -23,1%
Otros resultados operativos, netos -3 - -
Ganancia operativa -36 7 -
Ganancia de la actividad -36 7 -

El resultado de la actividad se redujo en ARS 43 millones, pasando de una ganancia de ARS 7 millones en el primer
trimestre del ejercicio 2020 a una pérdida de ARS 36 millones en el mismo periodo de 2021.

[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.

El resultado del segmento disminuydé en ARS 188 millones, pasando de una ganancia de ARS 341 millones para el
primer trimestre del ejercicio 2020 a una ganancia de ARS 153 millones para el mismo periodo de 2021 principalmente
como consecuencia de:

e Una disminucion en la ganancia operativa de FyO originada principalmente porque en el ejercicio anterior se
genero un resultado extraordinario por la volatilidad del tipo de cambio permitiendo capturar diferencias de precio
poco habituales en la operatoria, compensado parcialmente por mayores resultados por venta de insumos y de
comisiones de futuros y opciones y menores gastos de comercializacion por el contexto de pandemia.

e Una variacion negativa en el resultado de asociadas correspondiente a Agrofy S.A.

e Una pérdida proveniente de Carnes Pampeanas, originada principalmente por una disminucién en el resultado de
ventas, menor volumen comercializado en el mercado local y a menores precios promedio de venta, lo cual se ve
compensado parcialmente por un incremento en el volumen de ventas al mercado externo, pero a precios
promedio también inferiores en comparacion al periodo anterior.

en ARS millones 3M 21 3M 20 Var a/a
Ingresos 2.614 2.555 2,3%
Costos -2.210 -2.082 6,1%
Reconocimiento Inicial y Cambios en el valor razonable de los activos biolégicos y productos

agricolas en el punto de la cosecha ) = <D
Ganancia bruta 404 486 -16,9%
Gastos generales y de administracion -72 -75 -4,0%
Gastos de comercializacion -239 -214 11,7%
Otros resultados operativos, netos 65 53 22,6%
Ganancia operativa 158 250 -36,8%
Resultado por participacion en asociadas -5 91 -105,5%
Ganancia del segmento 153 341 -55,1%
EBITDA 186 270 -31,1%
EBITDA Ajustado 186 270 -31,1%
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IV) Segmento Corporativo

El resultado negativo del segmento aumenté en ARS 5 millones, pasando de una pérdida de ARS 51 millones en el
primer trimestre del ejercicio 2020 a una pérdida de ARS 57 millones en el mismo periodo del ejercicio 2021.

en ARS millones 3M 21 3M 20 Var a/a
Gastos generales y de administracion -57 -51 11,8%
Pérdida operativa -57 -51 11,8%
Pérdida del segmento -57 -51 11,8%
EBITDA -56 -51 9,8%
EBITDA Ajustado -56 -51 9,8%

Negocio de Propiedades Urbanas e Inversiones (a través de nuestra subsidiaria IRSA Inversiones y
Representaciones Sociedad An6nima).

Desarrollamos nuestro segmento de Propiedades Urbanas e Inversiones a través de nuestra subsidiaria IRSA. Al 30
de septiembre de 2020 nuestra participacion, directa e indirecta, en la misma alcanzaba el 62,3% sobre el capital social.

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

en ARS Millones 3M 21 3M 20 Var a/a
Ingresos 1.607 4.481 -64,1%
Resultado Operativo 23.031 13.877 66.0%
EBITDA 24.026 14.572 64,9%
EBITDA ajustado 4913 1.928 154,8%
Resultado del Segmento 23.430 14.819 58,1%

Los ingresos consolidados por ventas, alquileres y servicios disminuyeron un 64,1% durante el primer trimestre del
ejercicio 2021 comparado con igual periodo de 2020. En tanto el EBITDA ajustado, que excluye el efecto del resultado
por cambios en el valor razonable no realizado de propiedades de inversion, alcanzé los ARS 4.913 millones, un 154,8%
superior al de igual periodo del ejercicio 2020.

Deuda Financieray otros
A continuacién, se detalla la composicion de la deuda:

Negocio Agropecuario

Descubiertos Bancarios ARS 24,8 Variable < 360 dias
ON Clase XXIV uUsD 73,6 9,00% nov-20
ON Clase XXVI ARS 13,1 Variable ene-21
ON Clase XXVIII UsD 27,5 9,00% abr-21
ON Clase XXV uUsD 59,6 9,00% jul-21
ON Clase XXVII USD 5,7 7,45% jul-21
ON Clase XIX UsD 83,0 3,50% dic-21
ON Clase XXIII® uUsD 113,0 6,50% feb-23
ON Clase XXX uUsD 25,0 2,00% ago-23
Otras deudas uUsD 76,6 - -
Deuda Total CRESUD ® usD 501,9

Cajay equivalentes @ usD 71,9

Deuda Neta CRESUD UsD 430,0

Deuda Total Neta Brasilagro usD 30,5

(1) Neto de recompras

(2) Valor nominal del capital expresado en USD (millones) a tipo de cambio 76,18 ARS/USD y 5,611 BRL/USD, sin considerar intereses devengados ni eliminaciones
de saldos con subsidiarias

(3) Corresponde a CRESUD y Helmir.
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Negocio Urbano e Inversiones
Centro de Operaciones Argentina

La siguiente tabla describe nuestra deuda total al 30 de septiembre de 2020:

Tipo de Deuda Moneda Monto (USD MM)® Tasa Vencimiento
Descubiertos Bancarios ARS 22,0 Variable < 360 dias
ON Clase | uUsD 181,5 10,0% nov-20
ON Clase Ill ARS 4,6 Variable feb-21
ON Clase IV uUsD 51,4 7,0% may-21
ON Clase VI uUsD 4,4 Variable jul-21
ON Clase VI ARS 33,7 4,0% ene-22
ON Clase V USD 9,2 9,0% may-22
Mutuo con IRSA CP® usD 104,5 - mar-22
Otra deuda uUsD 17,6 - feb-22
Deuda Total IRSA uUsD 428,9

Efectivo y Equivalentes mas Inversiones uUsbD 0,3

Deuda Neta IRSA uUsD 428,6

Préstamos y Descubiertos Bancarios ARS 72,7 - < 360 dias
Préstamo PAMSA usD 27,0 Fija feb-23
ON IRSA CP Clase Il uUsD 360,0 8,75% mar-23
Deuda Total IRSA CP uUsbD 459,7

Efectivo & Equivalentes mas Inversiones @ usD 134,7

Crédito Intercompany uUsD 104,5

Deuda Neta IRSA CP uUsD 220,5

1) \S/L?klgridr:grin;gal del capital expresado en USD (millones) a tipo de cambio de 76,18 ARS/USD, sin considerar intereses devengados ni eliminaciones de saldos con

(2) Incluye Efectivo y Equivalentes, Inversiones en activos financieros corrientes y tenencia de Obligaciones Negociables de compafiias relacionadas.
(3) Incluye montos tomados por IRSA y subsidiarias.

Estructura patrimonial consolidada resumida comparativa

Activo corriente 40.590 248.708
Activo no corriente 226.304 490.817
Total del activo 266.894 739.525
Pasivo corriente 67.362 186.092
Pasivo no Corriente 106.850 421.928
Total del pasivo 174.212 608.020
l’grtﬁ;gm?l y reservas atribuibles a los accionistas de la sociedad 31.475 27.086
Participaciones de terceros (o participacion minoritaria) 61.207 104.419
Patrimonio neto 92.682 131.505
Total del pasivo mas participaciones de terceros (o participacion 266.894 739 595

minoritaria) mas Patrimonio neto

Estructura de resultados consolidada resumida comparativa

Resultado bruto 2.899 5.034
Resultado operativo 24.269 15.705
Resultado por participacion en asociadas y negocios conjuntos 134 870
Resultado antes de resultados financieros e impuesto a las ganancias 24.403 16.575
Resultados financieros netos -2.504 -18.251
Resultado antes de impuesto a las ganancias 21.899 -1.676
Impuesto a las Ganancias -7.977 -2.719
Resultado del periodo de operaciones continuadas 13.922 -4.395
Resultado de operaciones discontinuadas después de impuestos -6.396 13.887
Resultado del periodo 7.526 9.492
Accionistas de la sociedad controlante 2.893 -3.193
Interés no controlante 4.633 12.685
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Estructura de flujo de efectivo consolidada resumida comparativa

Fondos generados por las actividades operativas 4.337 11.901
Fondos generados por las actividades de inversion 40.540 3.262
Fondos utilizados en las actividades de financiacion -30.240 -35.960
Total de fondos (utilizados) / generados durante el periodo 14.637 -20.797
Indicadores
Liquidez @ 0,603 1,336
Solvencia @ 0,532 0,216
Inmovilizacién del capital @ 0,848 0,664

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

Hechos relevantes del periodo y posteriores
Agosto 2020: Emisién de Obligaciones Negociables

Con posterioridad al cierre del ejercicio, el 31 de agosto de 2020, se emitié la decimoséptima Serie de Obligaciones
Negociables, en el marco del Programa aprobado por la Asamblea de Accionistas, por hasta USD 500 millones. A
continuacion, se detallan las principales caracteristicas de la emision:

e Clase XXX: denominadas en délares y pagaderas en pesos al tipo de cambio aplicable segun se define en los
documentos de la emisidn, por un valor nominal de USD 25,0 millones, con vencimiento a los 36 meses desde
la fecha de emision. Devengaran intereses a una tasa fija del 2,0% nominal anual, pagaderos trimestralmente
y amortizara su capital en un pago al vencimiento. El precio de emision fue de 100,0% del valor nominal. Los
fondos seran utilizados principalmente para la refinanciacion de deuda.

Octubre 2020: Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas

Con fecha 26 de octubre de 2020, se celebr6 la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas en donde
se aprobaron por mayoria de votos, entre otros, los siguientes puntos:

e Destino del resultado del ejercicio econdmico finalizado el 30 de junio de 2020 a reserva legal y a la absorcion
de los resultados no asignados.

e No distribuir dividendos como consecuencia de la absorcion de pérdidas.

¢ Designacién de miembros del directorio.

e Remuneraciones al directorio por el ejercicio fiscal finalizado el 30 de junio de 2020.

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

Noviembre 2020: Emision de Obligaciones Negociables - Canje ON Clase XXIV - Normativa BCRA “A” 7106

El 12 de noviembre de 2020, la compafia concretd la operacién de canje de la ON Clase XXIV con un valor nominal
de USD 73,6 millones.

El valor nominal de Obligaciones Negociables Existentes presentadas y aceptadas al Canje (por ambas Clases) fue de
aproximadamente USD 65,1 millones, lo que representa un 88,41% de aceptacion, a través de la participacion de 1.098
ordenes.
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e ON Clase XXXI: Valor Nominal de Obligaciones Negociables Existentes presentadas y aceptadas al Canje:
aproximadamente USD 30,8 millones.

Valor Nominal a Emitirse: aproximadamente USD 1,3 millones.
Precio de Emisiéon: 100% del valor nominal (a la par).
Fecha de Vencimiento: 12 de noviembre de 2023.
Contraprestacion de la Oferta de Canje: los Tenedores Elegibles, cuyas Obligaciones Negociables
Existentes hayan sido aceptadas para el Canje por la Compafiia, recibirdn por cada 1 USD presentados
al Canje, los intereses devengados de las Obligaciones Negociables Existentes hasta la Fecha de
Liquidacion y Emision y lo siguiente:
= Una suma de dinero de aproximadamente USD 29,4 millones en concepto de Repago de
Capital de tales Obligaciones Negociables Existentes presentadas al Canje, en efectivo, en
Délares Estadounidenses, que serd equivalente a USD 0,95741755 por cada USD 1 de
Obligaciones Negociables Existentes presentadas al Canje; y
= Elmonto restante hasta completar USD 1 cada USD 1 de Obligaciones Negociables Existentes
presentadas al Canje, en Obligaciones Negociables Clase XXXI.
Tasa de Interés Fija Nominal Anual: 9,00%.
Amortizacion: El capital de las Obligaciones Negociables Clase XXXI sera amortizado en 3 cuotas
anuales (33% de capital el 12 de noviembre de 2021, 33% de capital el 12 de noviembre de 2022; y
34% de capital, en la Fecha de Vencimiento de la Clase XXXI).
Fechas de Pago de Intereses: Los intereses se pagaran trimestralmente por periodo vencido a partir
de la Fecha de Emisién y Liquidacion.
Domicilio de Pago: El de pago sera realizado en una cuenta en Caja de Valores en la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires.

e ON Clase XXXII: Valor nominal de Obligaciones Negociables Existentes presentadas y aceptadas al Canje:
aproximadamente USD 34,3 millones.

Valor Nominal a Emitirse: aproximadamente USD 34,3 millones.

Precio de Emisiéon: 100% del valor nominal (a la par).

Fecha de Vencimiento: Sera el 12 de noviembre de 2022.

Contraprestacion de la Oferta de Canje: los Tenedores Elegibles cuyas Obligaciones Negociables
Existentes hayan sido aceptadas para el Canje por la Compaifiia, recibirdn Obligaciones Negociables
Clase XXXII por el 100% del monto de presentado para el canje y aceptado por la Compafiia y los
intereses devengados de las Obligaciones Negociables Existentes hasta la Fecha de Liquidacion y
Emision.

Contraprestacion Anticipada: consistira en el pago de USD 0,02 por cada USD 1 de Obligaciones
Negociables Existentes entregadas y aceptadas en el canje en o antes de la Fecha Limite para Acceder
ala Contraprestacién Anticipada. Dicha contraprestacién se abonara en Pesos en la Fecha de Emision
y Liquidacion de acuerdo al tipo de cambio publicado por la Comunicacién “A” 3500 del BCRA del dia
habil anterior a la Fecha de Expiracién del Canje el cual es ARS 79,3433 por cada USD 1 de
Obligaciones Negociables Existentes entregadas y aceptadas en el Canje.

Tasa de Interés Fija Nominal Anual: 9,00%.

Amortizacion: El capital de las Obligaciones Negociables Clase XXXII serd amortizado en una cuota
en la Fecha de Vencimiento.

Fechas de Pago de Intereses: Los intereses se pagaran trimestralmente por periodo vencido a partir
de la Fecha de Emisién y Liquidacion.

Domicilio de Pago: El pago sera realizado en una cuenta en Caja de Valores de Nueva York, Estados
Unidos, a cuyo fin la Compafia pondra a disposicion ddélares estadounidenses en una cuenta
informada por Caja de Valores en dicha jurisdiccion.
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Negocio de propiedades urbanas e inversiones
Septiembre 2020: Inversion en IDBD y DIC

La Sociedad participaba en forma indirecta a través de IRSA en IDBD y DIC. Dichas sociedades poseian ciertas
restricciones y acuerdos financieros en relacion a su deuda financiera, incluidas sus obligaciones negociables y
préstamos con bancos e instituciones financieras. Estos compromisos y otras restricciones resultantes del
endeudamiento de IDBD y DIC (como las prendas otorgadas por IDBD sobre parte de su tenencia accionaria en DIC)
no tienen efectos recursivos contra IRSA, ni IRSA los ha garantizado con sus activos, por lo que el riesgo econémico
de IRSA se limita al valor de dichas inversiones.

La situacion financiera de IDBD al 30 de junio de 2020 reflejaba un patrimonio neto negativo, flujos de fondos operativos
negativos y una baja de calificacion crediticia. El flujo de efectivo de IDBD para cumplir con sus obligaciones, incluso
las de corto plazo, dependia del soporte financiero de su accionista de control (Dolphin Netherlands B.V.) y de la venta
de activos, cuyas fechas de realizacién no estaban bajo el control de IDBD. Como resultado de lo anterior, IDBD ha
venido manteniendo negociaciones con sus acreedores a efectos de reestructurar su deuda financiera en términos mas
favorables.

Al 30 de junio de 2020, el saldo total de (i) las obligaciones negociables Serie 9 de IDBD era de NIS 901 millones (la
“Serie 9”), (i) las obligaciones negociables Serie 14 de IDBD era de NIS 889 millones garantizadas por el 70% de las
acciones de DIC (la “Serie 14”), (iii) las obligaciones negociables Serie 15 de IDBD era de NIS 238 millones
garantizadas por el 5% de las acciones de Clal (la “Serie 15”).

El 7 de septiembre de 2020, la compafiia comunicé que, con respecto a los aportes de capital comprometidos para el
2 de septiembre de 2020 y 2021, por NIS 70 millones cada uno, consideraba que existian dudas respecto del
cumplimiento de las condiciones previas establecidas para realizar dichos aportes, por lo cual ha resuelto no realizar
el correspondiente a este afio.

Con fecha 17 de septiembre de 2020, el Fiduciario de la Serie 9 presenté una peticion ante el Tribunal de Distrito en
Tel-Aviv-Yafo (el "Tribunal") con relacion al otorgamiento de una orden de apertura de procedimientos (la "Peticion™)
de conformidad con la seccion 18 de la Ley de Insolvencia y Recuperacion Econdmica de Israel, 5778-2018 (la "Ley");
para que se instruya el nombramiento de un fiduciario para IDBD de conformidad con dicha normativa, lo que afectaria
las facultades de los érganos decisorios de IDBD de conformidad con la seccion 43 de la Ley, se le otorguen al fiduciario
todas las demas facultades que se requieran para el desempefio de su funcién de conformidad con las disposiciones
de la Ley que incluyen sin limitacion las mas amplias facultades en la toma de decisiones directivas y gerenciales.

El 21 de septiembre de 2020, los tenedores de la Serie 14 aprobaron que el saldo total de la Serie 14 sea pagado de
inmediato.

El 22 de septiembre de 2020, IDBD y Dolphin Netherlands B.V. presentaron su respuesta inicial a la Peticion ante el
Tribunal, argumentando que lo mejor para IDBD y todos sus acreedores era agotar las negociaciones con el accionista
controlante y sus acreedores durante un periodo acotado con el fin de intentar maximizar el valor de sus activos, en
beneficio de los acreedores y de la compafiia, y evitar costos y otros efectos adversos.

Ademas, se presenté la respuesta del Fiduciario de la Serie 15 y del Fiduciario de la Serie 14 quienes solicitaron la
ejecucion de gravdmenes y el nombramiento de un custodio, asi como la celebracién urgente de una audiencia que
fue fijada para el 24 de septiembre de 2020.

Con fecha 25 de septiembre de 2020 el Tribunal decretd la insolvencia y liquidaciéon de IDBD y designé un fiduciario
para las acciones de la mismay la designacién de un custodio sobre las acciones de DIC y Clal. Luego de esta decision
el Directorio de IDBD fue removido de sus funciones por lo que el Grupo perdi6 el control en dicha fecha procediendo
a la desconsolidacion en los estados financieros intermedios condensados.
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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.

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 periddicamente el EBITDA
y el EBITDA Ajustado, entre otras mediciones, con fines de planificacion interna y medicion de rendimiento. El EBITDA
y el EBITDA Ajustado no deben ser interpretados como una alternativa al resultado operativo, como un indicador del
desempefio operativo ni como una alternativa al flujo de fondos provisto por las actividades operativas, en cada caso,
determinados segun las NIIF. El EBITDA y el EBITDA Ajustado, calculados por nosotros, podrian no ser comparables
con mediciones de denominacion similar informadas por otras compainiias. El siguiente cuadro presenta una conciliacién
del resultado de las operaciones con el EBITDA y EBITDA Ajustado para los periodos indicados:

Para el periodo de tres meses finalizado el 30 de septiembre (en ARS millones)

2020

Resultado del periodo 7.526 9.492
Resultado de operaciones discontinuadas 6.396 -13.887
Impuesto a las ganancias 7.977 2.719
Resultados financieros, netos 2.504 18.251
Resultado por participacion en asociadas y negocios conjuntos -134 -870
Depreciaciones y amortizaciones 701 519
EBITDA (no auditado) 24.970 16.224

Resultado neto por cambios en el valor razonable de propiedades de

inversion, no realizado - Negocio agropecuario -46 25
_Result_a,do neto por cambios en_el_valor _rQZ(_)nabIe de propiedades de 19113 12.644
inversion, no realizado - Negocio inmobiliario

EBITDA Ajustado (no auditado) 5.811 3.555
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Breve comentario sobre perspectivas futuras para el Ejercicio

El afio 2020 estuvo dominado por la pandemia del COVID-19, que se origind en China y subsecuentemente se expandi6
a numerosos paises, generando volatilidad en los mercados y en los precios de los commodities impactando
adversamente tanto en la economia global como en la economia argentina y regional. Nuestras operaciones
agropecuarias continuaron su desarrollo con normalidad al ser la produccion agropecuaria una actividad esencial para
garantizar el abastecimiento de alimentos.

La campafia 2021 se presenta con cambios radicales de lo observado en el mercado al cierre del ejercicio anterior. A
partir del mes de agosto, Estados Unidos redujo su intencidon de siembra de los principales cultivos y Sudamérica
comenz6 a mostrar indicadores de falta de agua. China activé su demanda y ello, sumado a la debilidad del délar en
el mundo, presion6 los precios internacionales de los commodities al alza. La soja subié en el Ultimo afio
aproximadamente un 30% y el maiz un15%. El desafio estara en la evolucion climética en la regién ya que la siembra
comenzo con algunas dificultades producto del efecto “Nifia”. Si el clima acompafia y alcanzamos buenos rendimientos

agricolas, esperamos una campafia de excelentes resultados.

Esperamos buenos resultados también para la actividad ganadera traccionados por la demanda china de carne. Si bien
la produccion dependera también de la evolucién climatica, los precios locales de la hacienda han venido creciendo
sostenidamente en los Gltimos meses. Continuaremos focalizados en mejorar la productividad y controlando los costos,
trabajando eficientemente para alcanzar los mayores margenes operativos posibles. Seguiremos concentrando nuestra
produccion en campos propios, principalmente en el Noroeste de Argentina y consolidando nuestra actividad en Brasil.

Adicionalmente, como parte de nuestra estrategia de negocio, seguiremos vendiendo los campos que hayan alcanzado
su nivel maximo de apreciacion en la region.

El negocio de propiedades urbanas e inversiones, que poseemos a través de IRSA, presenta desafios para el proximo
trimestre y el ejercicio 2021. Los principales centros comerciales de la compaiiia abrieron sus puertas en el mes de
octubre y se encuentran trabajando con estrictos protocolos que incluyen distanciamiento social, horarios y flujo
reducido, controles de acceso, entre otras medidas en tanto los hoteles contindan cerrados en la ciudad de Buenos
Aires. Se esperan aperturas graduales de la actividad hotelera en los proximos meses. IRSA continda trabajando en la
reduccion y eficientizacion de la estructura de costos esperando que la actividad de Centros Comerciales vaya
evolucionando de acuerdo con la recuperacién econémica. A la fecha, si bien es pronto para evaluar un diagnéstico de
la actividad, podemos percibir una recuperacion gradual de las ventas en nuestros shoppings, aunque progresiva.

En el marco del contexto nacional e internacional inicialmente expuesto, el Directorio de la Sociedad continuara en la
evaluacion de herramientas financieras, econdémicas 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), implementacion de eficiencias financieras y/o corporativas en sociedades
internacionales de titularidad directa o indirecta de la Sociedad mediante procesos de reorganizacién, disposicién de
activos en forma publica y/o privada que podran incluir bienes inmuebles como asimismo valores negociables de
titularidad de la Sociedad, incorporacidn de accionistas a través de aumentos de capital mediante la oferta publica de
acciones para captacion de nuevos capitales, recompra de acciones e instrumentos similares a los descriptos que sean
de utilidad a los objetivos propuestos. Todo ello conforme fuera descripto en la Memoria Anual de la Sociedad
correspondiente al ejercicio fiscal con cierre al 30 de junio de 2020.

La Compafila mantiene su compromiso de preservar la salud y el bienestar de sus clientes, empleados, locatarios y
toda la poblacién, reevaluando constantemente sus decisiones de acuerdo con la evolucién de los eventos, las normas
gue se dicten y las pautas de las autoridades competentes.

Alejandro Elsztain

CEO
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Estados de Situacién Financiera Intermedios Condensados Consolidados
al 30 de septiembre de 2020 y 30 de junio de 2019

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

30.09.20 30.06.20
ACTIVO
Activo no corriente
Propiedades de inversién 169.290 247.786
Propiedades, planta y equipo 26.331 64.546
Propiedades para la venta 1.329 5.228
Activos intangibles 1.622 30.350
Derechos de uso de activos 3.379 23.607
Activos biolégicos 1.981 1.894
Otros activos - -
Inversién en asociadas y negocios conjuntos 13.449 80.879
Activos por impuesto diferido 949 998
Créditos por impuesto a las ganancias y ganancia minima 64 66
presunta
Activos restringidos 69 2.084
Créditos por ventas y otros créditos 7.323 29.418
Inversiones en activos financieros 508 3.784
Activos financieros disponibles para la venta - -
Instrumentos financieros derivados 10 177
Total del activo no corriente 226.304 490.817
Activo corriente
Propiedades para la venta 218 2.493
Activos biol6gicos 2.434 2.985
Inventarios 4.514 9.764
Activos restringidos 8 6.684
Créditos por impuesto a las ganancias y ganancia minima 104 329
presunta
Grupos de activos destinados para la venta 1.984 47.170
Créditos por ventas y otros créditos 15.091 47.064
Inversiones en activos financieros 2.947 19.585
Activos financieros disponibles para la venta - 3.636
Instrumentos financieros derivados 67 346
Efectivo y equivalentes de efectivo 13.223 108.652
Total del activo corriente 40.590 248.708
TOTAL DEL ACTIVO 266.894 739.525
PATRIMONIO NETO
Atribuible a los accionistas de la sociedad controlante (segun 31.475 27.086
estado correspondiente)
Interés no controlante 61.207 104.419
TOTAL DEL PATRIMONIO NETO 92.682 131.505
PASIVO
Pasivo no corriente
Préstamos 52.255 344.946
Pasivos por impuesto diferido 48.510 53.256
Deudas comerciales y otras deudas 2.759 3.215
Provisiones 175 3.328
Beneficios a empleados - 480
Impuesto a las ganancias y ganancia minima presunta a pagar 3 -
Instrumentos financieros derivados 156 80
Pasivos por arrendamiento 2.908 16.357
Remuneraciones y cargas sociales 84 266
Total del pasivo no corriente 106.850 421.928
Pasivo corriente
Deudas comerciales y otras deudas 13.720 38.565
Préstamos 47.535 105.921
Provisiones 111 2.630
Grupo de pasivos destinados para la venta 1.584 25.459
Remuneraciones y cargas sociales 763 5.043
Impuesto a las ganancias y ganancia minima presunta a pagar 248 887
Pasivos por arrendamiento 1.324 6.094
Instrumentos financieros derivados 2.077 1.493
Total del pasivo corriente 67.362 186.092
TOTAL DEL PASIVO 174.212 608.020
TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 266.894 739.525
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Estados de Resultados y Otros Resultados Integrales Intermedios Condensados Consolidados por los

periodos de tres meses finalizados el 30 de septiembre de 2020y 2019
(Importes expresados en millones, a menos que se indique lo contrario)

30.09.20 30.09.19

Ingresos 9.676 13.082
Costos (7.984) (9.090)
Reconocimiento inicial y cambios en el valor razonable de activos biol6gicos

. 679 511
y productos agricolas en el punto de cosecha
Cambios en el valor neto de realizacion de los productos agricolas tras la

528 531

cosecha
Ganancia bruta 2.899 5.034
_Result_e;do neto por cambios en el valor razonable de propiedades de 23.676 12121
inversion
Resultado por venta de campos 81 290
Gastos generales y de administracién (979) (1.032)
Gastos de comercializacion (1.213) (1.091)
Otros resultados operativos, netos 275 383
Honorarios por gerenciamiento (470) -
Ganancia operativa 24.269 15.705
Resultado por participacion en negocios conjuntos y asociadas 134 870
Gananc_la/ (Pérdida) antes de resultados financieros e impuesto a las 24.403 16.575
ganancias
Ingresos financieros 216 99
Costos financieros (2.887) (2.908)
Otros resultados financieros (20) (15.027)
RECPAM 177 (415)
Resultados financieros, netos (2.504) (18.251)
Resultado antes de impuesto a las ganancias 21.899 (1.676)
Impuesto a las ganancias (7.977) (2.719)
Resultado del periodo de operaciones continuadas 13.922 (4.395)
Resultado de operaciones discontinuadas (6.396) 13.887
Resultado del periodo 7.526 9.492

Otros resultados integrales:

Conceptos que pueden ser reclasificados posteriormente a resultados:

Diferencia de conversion y otros resultados integrales subsidiarias (3.932) 4.487
Conceptos que no pueden ser reclasificados posteriormente resultados,

netos de impuestos a las ganancias:

Revalorizacién de los activos fijos transferidos a las propiedades de inversién 353 -
Pérdida actuarial por planes de beneficios definidos - (11
Otros resultados integrales del periodo de operaciones continuadas (3.579) 4.476
Otros resultados integrales del periodo de operaciones discontinuadas (4.794) 14.057
Total de otros resultados integrales del periodo (8.373) 18.533
Resultado y otros resultados integrales del periodo (847) 28.025
Resultado integral de operaciones continuadas 10.343 156
Resultado integral de operaciones discontinuadas (11.190) 27.869
Resultado y otros resultados integrales del periodo (847) 28.025
Resultado del periodo atribuible a:

Accionistas de la sociedad controlante 2.893 (3.193)
Interés no controlante 4.633 12.685
Resultado de operaciones continuadas atribuible a:

Accionistas de la sociedad controlante 6.047 (5.856)
Interés no controlante 7.875 1.461
Total resultado integral atribuible a:

Accionistas de la sociedad controlante 692 (2.363)
Interés no controlante (1.539) 30.388
Resultado del periodo atribuible a los accionistas de la sociedad

controlante por accion:

Basico 5,79 (6,57)
Diluido 5,62 (6,57)
Resultado del periodo de las operaciones continuadas atribuible a los

accionistas de la sociedad controlante por accion:

Bésico 12,11 (12,04)
Diluido 11,75 (12,04)
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Estados de Flujo de Efectivo Intermedios Condensados Consolidados

por los periodos de tres meses finalizados el 30 de septiembre de 2020 y 2019
(Importes expresados en millones, a menos que se indique lo contrario)

30.09.20 30.09.19
Actividades operativas:
Efectivo neto generado por actividades operativas continuadas antes del
. . 2.113 4.360
impuesto a las ganancias pagado
Impuesto a las ganancias pagado 3) (197)
Flujo neto de efectivo generado por actividades operativas continuadas 2.110 4.163
Flujo neto de efectivo generado por actividades operativas discontinuadas 2.227 7.738
Flujo neto de efectivo generado por actividades operativas 4.337 11.901
Actividades de inversion:
Aportes de capital en negocios conjuntos y asociadas (8) (150)
Adquisicion, mejoras y anticipos de obra de propiedades de inversién (719) (829)
Cobros por venta de propiedades de inversién 9.682 49
Adquisicion y mejoras de propiedades, planta y equipo (331) (362)
Anticipos financieros 3) (5)
Adquisicién de activos intangibles (15) (26)
Cobros por venta de propiedades, planta y equipo 3 8
Dividendos cobrados de asociadas y negocios conjuntos 15 74
Cobro de préstamos otorgados - 45
Adquisicion de inversiones en activos financieros (5.934) (11.398)
Cobros por realizacién de inversiones en activos financieros 5.909 15.034
Intereses cobrados de activos financieros 111 201
Dividendos pagados de activos financieros - (14)
Préstamos otorgados - (639)
Aumento de dep6sitos restringidos, netos - (226)
Flujo neto de efectivo generado por actividades de inversién continuadas 8.710 1.762
Flujo neto de efectivo generado por actividades de inversién discontinuadas 31.830 1.500
Flujo neto de efectivo generado por actividades de inversién 40.540 3.262
Actividades de financiacion:
Toma de préstamos y emisién de obligaciones negociables 5.455 18.860
Cancelacién de préstamos y capital de obligaciones negociables (21.423) (18.702)
Obtencion neta préstamos de corto plazo 2.073 718
Intereses pagados (3.606) (2.908)
Recompra de obligaciones negociables (66) (2.588)
Adquisicion de terceros en interés no controlante en subsidiarias (53) (246)
Cobro por venta de interés no controlante en subsidiarias 525 -
Pagos netos de instrumentos financieros derivados (126) 231
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de financiacion continuadas (17.221) (4.635)
Flujo neto de efectivo (utilizado en) actividades de financiacion discontinuadas (13.019) (31.325)
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de financiacion (30.240) (35.960)
(D|sm|r_1uuon) / A_umento neto de efectivo y equivalentes de efectivo de (6.401) 1.290
operaciones continuadas
Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo de operaciones
discontinuadas 21.038 (22.087)
Aumento / (Disminucidn) neta de efectivo y equivalentes de efectivo 14.637 (20.797)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 108.652 96.140
Efectivo y equivalentes de efectivo reclasificados a activos destinados para la ) 36
venta
Dife_rencia de cambip del efectivo y resultado por medicién a valor razonable de (5.902) 14.304
equivalente de efectivo
Desconsolidacion (104.164) -
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del periodo 13.223 89.683
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