SUPLEMENTO DE PROSPECTO
(Correspondiente al Prospecto de fecha 22 de octubre de 2020)

IRSA
IRSA INVERSIONES Y REPRESENTACIONES SOCIEDAD ANONIMA

IRSA Inversiones y Representaciones Sociedad Anénima (“IRSA” o la “Compafiia” o “Nosotros”,
indistintamente), con sede social en calle Carlos Della Paolera 261, 9° piso (C1001ADA), Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina, C.U.I.T.: 30-52532274-9, teléfono: +54 (11) 4323-
7400, correo electronico: ir@irsa.com.ar, pagina web: www.irsa.com.ar.

Obligaciones Negociables a ser emitidas en tres clases en el marco de nuestro programa global de
emisién de obligaciones negociables simples (no convertibles en acciones) por un valor nominal de
hasta USD600.000.000 (Do6lares Estadounidenses seiscientos millones) (o su equivalente en otras
monedas o unidades de valor) (el “Programa”), por un valor nominal total en conjunto de hasta el
equivalente a USD15.000.000 (Délares Estadounidenses quince millones) (el “Monto Total”),
ampliables en conjunto por hasta el monto disponible del Programa (el “Monto Total Méaximo”).

Obligaciones Negociables Clase X denominadas y pagaderas en Pesos, a tasa de interés variable con
margen de corte a licitar, con vencimiento a los 12 (doce) meses contados desde la Fecha de Emision
y Liquidacion, por hasta un valor nominal en Pesos equivalente a USD5.000.000 (Doélares
Estadounidenses cinco millones), ampliable por hasta un valor nominal en Pesos equivalente al
Monto Total Maximo. A los fines del calculo para la conversion del Monto Total o el Monto Total
Maximo en Pesos, se tendra en cuenta el tipo de cambio publicado por el Banco Central de la
Republica Argentina mediante la Comunicacion “A” 3500 el Dia Habil previo al Periodo de
Licitacién Publica al cierre de las operaciones comerciales (conforme se define mas adelante)
(indistintamente, las “Obligaciones Negociables Clase X o la “Clase X”)*.

Obligaciones Negociables Clase XI denominadas en Dolares Estadounidenses, a ser suscriptas en
Pesos convertidos al Tipo de Cambio Inicial o en especie mediante la entrega de Obligaciones
Negociables Clase 1V, y pagaderas en Pesos al Tipo de Cambio Aplicable, a tasa de interés fija
nominal anual del 5,00% més un Factor Premio (segun corresponda), con vencimiento a los 36

(treinta y seis) meses contados desde la Fecha de Emisién y Liquidacion, por hasta un valor
nominal de USD5.000.000 (Ddlares Estadounidenses cinco millones), ampliable hasta el Monto
Total Maximo (indistintamente, las “Obligaciones Negociables Clase X1 o la “Clase X1”)*.

Obligaciones Negociables Clase XII denominadas en UVAs (segun este término se define mas
adelante), a ser suscriptas en Pesos al Valor UVA Inicial y pagaderas en Pesos al Valor UVA
Aplicable, a tasa de interés fija nominal anual, con vencimiento a los 36 (treinta y seis) meses
contados desde la Fecha de Emisién y Liquidacién, por hasta un valor nominal en Pesos equivalente
a USD5.000.000 (Délares Estadounidenses cinco millones), ampliable por hasta un valor nominal en
Pesos equivalente al Monto Total Maximo. A los fines del calculo para la conversién del Monto
Total o el Monto Total M&ximo en Pesos, se tendra en cuenta el tipo de cambio publicado por el
Banco Central de la Republica Argentina mediante la Comunicacion “A” 3500 el Dia Habil previo
al Periodo de Licitacion Publica al cierre de las operaciones comerciales (indistintamente, las
“QObligaciones Negociables Clase XI1” o la “Clase XI1” y en forma conjunta con la Clase X y XI, las
“Obligaciones Negociables”)*

* Ver “Oferta de los valores negociables —a) Resumen de los términos y condiciones de los valores negociables— Clase X—
Clase XI —Clase XII—Monto de emision”.

El presente suplemento de prospecto (el “Suplemento de Prospecto™) corresponde a las Obligaciones
Negociables a ser emitidas por la Compafiia bajo su Programa, segin fuera aprobado por el Directorio de
la Compafiia con fecha 26 de marzo de 2021. Este Suplemento de Prospecto complementa y deberé ser
leido junto con el Prospecto del Programa de fecha 22 de octubre de 2020, publicado en la Autopista de la
Informacién Financiera (la “AlF”), bajo el Documento N° 2673266 (el “Prospecto”). EI Suplemento de
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Prospecto y el Prospecto se encuentran a disposicion de los Inversores Calificados (conforme dicho
término se define a continuacion), en las oficinas de la Compafiia ubicadas en Carlos Della Paolera 261,
9° piso (C1001ADA), Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina, los dias habiles de 10:00
a 17:00 horas; en la pagina web de la Comision Nacional de Valores www.cnv.gov.ar (la “Pagina Web de
la CNV”) bajo el item “Empresas”; y en la pagina web de la Compafiia, www.irsa.com.ar (la “Pagina
Web de la Compaiiia™). Los términos y condiciones especificos contenidos en el presente Suplemento de
Prospecto rigen para las Obligaciones Negociables, a ser emitidas en el marco del Programa, el cual
contiene los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables, que deberan aplicarse de
forma complementaria a los términos y condiciones especificos de este Suplemento de Prospecto.

Oferta Pudblica autorizada por Resolucion N° RESFC-2019-20153-APN-DIR#CNV de fecha 20 de
marzo de 2019 y ampliacion de monto autorizado por Disposicion N° DI1-2020-32-APN-GE#CNV de
fecha 29 de junio de 2020, ambas de la Comision Nacional de Valores (1a “CNV”). Esta autorizacion
solo significa que se ha cumplido con los requisitos establecidos en materia de informacion. La CNV
no ha emitido juicio sobre los datos contenidos en el Suplemento de Prospecto. La veracidad de la
informacién contable, econédmica y financiera, asi como de toda otra informacion suministrada en
el presente Suplemento de Prospecto es exclusiva responsabilidad del 6rgano de administracion vy,
en lo que les atafie, del 6rgano de fiscalizaciéon de la emisora y de los auditores en cuanto a sus
respectivos informes sobre los estados financieros que se acompafian y demads responsables
contemplados en los articulos 119 y 120 de la Ley de Mercado de Capitales (conforme se define més
adelante). El érgano de administracion manifiesta, con caracter de declaracion jurada, que el
presente Suplemento de Prospecto contiene a la fecha de su publicacién informacién veraz y
suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la situacion patrimonial, econémica y
financiera de la emisora y de toda aquella que deba ser de conocimiento del inversor calificado con
relacion a la presente emision, conforme las normas vigentes.

La oferta publica de las Obligaciones Negociables que se describen en este Suplemento de Prospecto
se encuentra comprendida dentro de la autorizacion de oferta publica otorgada por la CNV al
Programa, en el marco de lo establecido por el articulo 41 del Titulo Il del Capitulo V de las
Normas de la CNV. Este Suplemento de Prospecto no ha sido previamente revisado ni conformado
por la CNV ni por el MAE. De acuerdo con el procedimiento establecido en el articulo 51 del Titulo
Il del Capitulo V de las Normas de la CNV, dentro de los cinco dias héabiles de la fecha de
suscripcion de las Obligaciones Negociables, la Compafila presentarqd ante la CNV la
documentacion requerida por dicha norma.

LA OFERTA PUBLICA PRIMARIA DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES ESTARA
DIRIGIDA EXCLUSIVAMENTE A “INVERSORES CALIFICADOS” SEGUN SE LOS DEFINE
EN EL ARTICULO 12 DE LA SECCION | DEL CAPITULO VI DEL TIiTULO Il DE LAS
NORMAS DE LA CNV.

De acuerdo con las Normas de la CNV, se entiende por inversor calificado a los siguientes sujetos: a) El
Estado Nacional, las Provincias y Municipalidades, Entidades Autarquicas, Sociedades del Estado y
Empresas del Estado. b) Organismos Internacionales y Personas Juridicas de Derecho Publico. ¢) Fondos
Fiduciarios Puablicos. d) La Administracion Nacional de la Seguridad Social (ANSeS) — Fondo de
Garantia de Sustentabilidad (FGS). e) Cajas Previsionales. f) Bancos y Entidades Financieras Publicas y
Privadas. g) Fondos Comunes de Inversion. h) Fideicomisos Financieros con oferta publica. i) Compafiias
de Seguros, de Reaseguros y Aseguradoras de Riesgos de Trabajo. j) Sociedades de Garantia Reciproca.
k) Personas Juridicas registradas por la CNV como agentes, cuando actlen por cuenta propia. 1) Personas
humanas que se encuentren inscriptas, con caracter definitivo, en el Registro de Idoneos a cargo de la
CNV. m) Personas humanas o juridicas, distintas de las enunciadas en los incisos anteriores, que al
momento de efectuar la inversion cuenten con inversiones en valores negociables y/o depésitos en
entidades financieras por un monto equivalente a Unidades de Valor Adquisitivo trescientas cincuenta mil
(UVA 350.000). n) Personas juridicas constituidas en el extranjero y personas humanas con domicilio real
en el extranjero (“Inversores Calificados™). El presente Suplemento de Prospecto debe ser leido en forma
conjunta con el Prospecto autorizado por la CNV para la emision de obligaciones negociables bajo el
Programa.

Los responsables del presente documento manifiestan, con caracter de declaracion jurada, que la totalidad
de los términos y condiciones en el Suplemento de Prospecto se encuentran vigentes. Todo eventual
Inversor Calificado debera leer cuidadosamente los factores de riesgo para la inversidn contenidos en el
Prospecto y en el presente Suplemento de Prospecto. Invertir en obligaciones negociables de la Compafiia
implica riesgos. Véase la seccion titulada “Factores de Riesgo” en este Suplemento de Prospecto y en el
Prospecto.
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Las Obligaciones Negociables son obligaciones negociables en los términos de la Ley de Obligaciones
Negociables N°23.576 y sus modificatorias y suplementarias (la “Ley de Obligaciones Negociables”),
seran emitidas de conformidad con todos sus términos y seran colocadas publicamente en la Republica
Argentina conforme con los términos de la Ley de Mercado de Capitales N° 26.831 y sus
complementarias y modificatorias, incluyendo, sin que implique limitacién, la Ley de Financiamiento
Productivo N°27.440 y el Decreto Reglamentario N°471/2018 (la “Ley de Mercado de Capitales™), la Ley
N° 19.550 y sus modificatorias y complementarias (la “Ley General de Sociedades™) y las Normas de la
CNV, segln texto ordenado por la Resolucién N° 622/2013 de la CNV y sus complementarias y
modificatorias (las “Normas de la CNV”) y cualquier otra ley y/o reglamentacion aplicable.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 119 de la Ley de Mercado de Capitales, la Compaiiia,
juntamente con los integrantes de sus 6rganos de administracion y fiscalizacion, estos Gltimos en materia
de su competencia, y en su caso los oferentes de los valores con relacion a la informacion vinculada a los
mismos, y las personas que firman el Prospecto y el Suplemento de Prospecto seran responsables de toda
la informacién incluida en el Prospecto y el Suplemento de Prospecto registrados ante la CNV.
Asimismo, de acuerdo con el articulo 120 de la Ley de Mercado de Capitales, las entidades y agentes
intermediarios en el mercado que participen como organizadores, agentes colocadores en una oferta
publica de venta o compra de valores deberan revisar diligentemente la informacion contenida en el
Prospecto y el Suplemento de Prospecto de la oferta. Los expertos o terceros que opinen sobre ciertas
partes del Prospecto y del Suplemento de Prospecto s6lo serdn responsables por la parte de dicha
informacion sobre la que han emitido opinion.

Las Obligaciones Negociables Clase X seran obligaciones negociables simples, no convertibles en
acciones, denominadas en Pesos, por hasta un valor nominal en Pesos equivalente a USD5.000.000
(Dolares Estadounidenses Cinco millones) ampliable por hasta un valor nominal en Pesos equivalente al
Monto Total Méaximo, con vencimiento a los 12 (doce) meses contados desde la Fecha de Emisién y
Liquidacion y valor nominal unitario de ARS 1. La Clase X devengara intereses a una tasa de interés
variable con margen de corte a licitar, pagaderos en Pesos, trimestralmente por periodo vencido desde la
Fecha de Emision y Liquidacién. A los fines del calculo para la conversion del Monto Total o el Monto
Total Maximo en Pesos, se tendrd en cuenta el tipo de cambio publicado por el Banco Central de la
Republica Argentina (el “Banco Central”), mediante la Comunicacion “A” 3500 el Dia Habil previo al
Periodo de Licitacién Publica al cierre de las operaciones comerciales. Para mas informacion, véase la
seccion “Oferta de los valores negociables—a) Resumen de los términos y condiciones de los valores
negociables—Clase X del presente Suplemento de Prospecto.

Las Obligaciones Negociables Clase XI seran obligaciones negociables simples, no convertibles en
acciones, denominadas en Ddlares Estadounidenses, por hasta un valor nominal de USD5.000.000
(Dolares Estadounidenses Cinco millones), ampliable por hasta el Monto Total Maximo, con vencimiento
a los 36 (treinta y seis) meses contados desde la Fecha de Emision y Liquidacion y valor nominal unitario
de USD1. La Clase XI devengara intereses a una tasa de interés fija nominal anual del 5,00%, pagaderos
en Pesos convertidos al Tipo de Cambio Aplicable, semestralmente por periodo vencido desde la Fecha
de Emisidn y Liquidacién y, segin corresponda, pagara el Factor Premio en las Fechas de Pago de
Intereses de las Obligaciones Negociables Clase XI correspondientes al primer afio contando desde la
Fecha de Emision y Liquidacién. Para mas informacion, véase la seccion “Oferta de los valores
negociables—a) Resumen de los términos y condiciones de los valores negociables—Clase X1 del
presente Suplemento de Prospecto.

Las Obligaciones Negociables Clase Xl seran obligaciones negociables simples, no convertibles en
acciones, denominadas en Unidades de Valor Adquisitivo actualizables por el Coeficiente de
Estabilizacion de Referencia (CER) — Ley N° 25.827 (“UVA”), de conformidad con lo establecido por el
Banco Central en su Comunicacion “A” 6069, sus modificatorias y complementarias y en linea con lo
dispuesto por el articulo 40 bis de la Seccion V del Capitulo V del Titulo Il de las Normas de la CNV, por
hasta un valor nominal equivalente en Pesos a USD5.000.000 (Dolares Estadounidenses Cinco millones),
con vencimiento a los 36 (treinta y seis) meses contados desde la Fecha de Emision y Liquidacion y valor
nominal unitario de 1 UVA. La Clase XII devengara intereses a una tasa de interés fija nominal anual,
pagaderos en Pesos convertidos al Valor UVA Aplicable, semestralmente por periodo vencido desde la
Fecha de Emision y Liquidacion. A los fines del célculo para la conversion del Monto Total o el Monto
Total Maximo en Pesos, se tendré en cuenta el tipo de cambio publicado por el Banco Central, mediante
la Comunicacion “A” 3500 el Dia Habil previo al Periodo de Licitacion PuUblica al cierre de las
operaciones comerciales. Para mas informacion, véase la seccion “Oferta de los valores negociables—a)
Resumen de los términos y condiciones de los valores negociables—Clase XI1” del presente Suplemento
de Prospecto.



El valor nominal de las Obligaciones Negociables podra ser ampliado en conjunto por hasta el Monto
Total Mé&ximo.

El monto final de las Obligaciones Negociables a ser emitido, asi como los restantes términos y
condiciones definitivos de la emision, seran informados mediante un aviso de resultados complementario
al presente Suplemento de Prospecto (el “Aviso de Resultados”), que se publicard el mismo dia en que
finalice el Periodo de Licitacion Publica (conforme se define mas adelante) en la Pagina Web de la CNV,
https://www.argentina.gob.ar/cnv bajo el item “Empresas”, en la Pagina Web de la Compafiia, en la
pagina web del Mercado Abierto Electronico S.A. (“MAE”), www.mae.com.ar (la “Pagina Web del
MAE”), y en el Boletin Diario de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (“BCBA”) por cuenta y orden
de Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (“BYMA”) de acuerdo con la delegacion de facultades establecida
en la Resolucion N°18.629 de la CNV (el “Boletin Diario de la BCBA”).

Las Obligaciones Negociables Clase X estardn denominadas en Pesos y deberdn ser suscriptas e
integradas en efectivo, en Pesos. Las Obligaciones Negociables Clase XI estaran denominadas en Délares
Estadounidenses y deberan ser suscriptas e integradas (i) en efectivo, en Pesos convertidos al Tipo de
Cambio Inicial (tal como dicho término se define mas adelante) o (ii) en especie, mediante la entrega de
Obligaciones Negociables Clase IV (Codigo de especie en Caja de Valores N° 54728, Ticker: IRC40) (la
“Clase IV” o las “Obligaciones Negociables Clase 1V”), a la Relacién para Suscripcion en Especie
(conforme se define mas adelante), las cuales fueron emitidas bajo el Programa Global de Emision de
Obligaciones Negociables por un valor nominal de hasta USD 300.000.000 (o su equivalente en otras
monedas) autorizado por Resolucién N° 16.731 de fecha 2 de febrero de 2012 de la CNV. Las
Obligaciones Negociables Clase XII estaran denominadas en UVA y deberan ser suscriptas e integradas
en efectivo, en Pesos al Valor UVA Inicial (tal como dicho término se define mas adelante).

Podremos rescatar a nuestra opcién las Obligaciones Negociables Clase X1 y Clase XlI el o a partir de
doce meses anteriores a la Fecha de Vencimiento, a un precio igual al 100% del valor nominal, con mas
los intereses devengados e impagos y Montos Adicionales, de corresponder, en forma total o parcial,
previa notificacién con al menos 5 dias de anticipacion, conforme a lo requerido por los reglamentos de
listado y negociacién de los mercados en los que se encuentren listadas las Obligaciones Negociables, e
informando tal circunstancia mediante la publicacién de un hecho relevante través de la AIF. Asimismo,
si ocurriera un Supuesto Desencadenante de un Cambio de Control de acuerdo con lo descripto en el
presente, salvo que la Compafiia haya ejercido previamente su opcion de rescatar las Obligaciones
Negociables, la Compafiia estard obligada a ofrecer a los tenedores de las Obligaciones Negociables de
cada clase, la compra de las mismas al precio descripto en la Seccion “Oferta de los Valores Negociables
— Rescate por Cambio de Control” de este Suplemento de Prospecto. En caso de Rescate a Opcion de la
Compafiia por Cuestiones Impositivas, la Compafiia podra rescatar las Obligaciones Negociables de cada
clase, en forma total pero no parcial, en cualquier momento a un precio igual al 100% del valor nominal
en circulacion con mas los intereses devengados e impagos y Montos Adicionales, si hubiera. En todos
los casos de rescate se garantizard el trato igualitario entre los tenedores de las Obligaciones Negociables
de cada clase.

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

Con anterioridad a la colocacion de las Obligaciones Negociables, se distribuira el Prospecto y el presente
Suplemento de Prospecto (incluyendo versiones preliminares de los mismos conforme con las Normas de
la CNV, si fuera el caso) por medios fisicos y/o electrénicos (pudiendo adjuntarse a dichos documentos
una sintesis de la Compafiia y/o de los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables que
incluya solamente, y sea consistente con, la informacion contenida en el Prospecto y en el presente
Suplemento de Prospecto), podran realizarse conferencias telefénicas informativas con potenciales
inversores, se publicara el Aviso de Suscripcion (segun dicho término se define mas adelante) por un dia
en la P4gina Web de la CNV bajo el item “Empresas”, en el Boletin Diario de la BCBA y en la Pagina
Web del MAE, bajo la seccidon “Mercado Primario” y podra publicarse cualquier otro aviso que la
Compafiia y los Colocadores (segln este término se define mas adelante) estimen adecuado, se realizaran
contactos y/u ofrecimientos personales y/o telefonicos y/u otros procedimientos de difusion que la
Compafiia y los Colocadores estimen adecuados y en cumplimiento de las Normas de la CNV.

La Compafiia ha presentado una solicitud de listado y negociacion de las Obligaciones Negociables en
ByMA y en el MAE, respectivamente. Asimismo, se podré solicitar el listado y negociacién en cualquier
otra bolsa 0 mercado autorizado de la Argentina y/o del exterior. Las Obligaciones Negociables no han
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sido ni seran registradas conforme con la Securities Act of 1933 de los Estados Unidos de América, con
sus modificaciones (la “Securities Act” o “Ley de Titulos Valores Estadounidense™) ni por ninguna ley
estadual en materia de titulos valores o de cualquier otra jurisdiccidn (que no sea Argentina).

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

Las Obligaciones Negociables seran ofrecidas y colocadas por oferta piblica a inversores que califiquen
como “inversores calificados” en los términos del articulo 12 de la Seccion I del Capitulo VI del Titulo II
de las Normas de la CNV, en la Republica Argentina, en los términos de la Ley de Mercado de Capitales,
la Ley de Obligaciones Negociables, la Ley General de Sociedades, las Normas de la CNV y demas
normas vigentes, junto con sus modificatorias y reglamentarias. Las Obligaciones Negociables seran
adjudicadas a través de una subasta o licitacion publica abierta, garantizando igualdad de trato entre los
inversores y transparencia conforme con las Normas de la CNV y demdas normas vigentes. Las
Obligaciones Negociables seran emitidas en forma de sendos certificados globales, a ser depositados en
Caja de Valores S.A. (los “Certificados Globales” y “Caja de Valores”, respectivamente), en su caracter
de entidad depositaria y administradora del depdsito colectivo, quien emitird los padrones
correspondientes que serviran para la identificacion de los beneficiarios de los Certificados Globales. Para
mayor informacion relativa al mecanismo de liquidacion, remitirse a la seccion “Plan de Distribucion”
del presente Suplemento de Prospecto.

La Compafiia ha optado por calificar las Obligaciones Negociables. Tal calificacion no representa en
ningln caso una recomendacién para comprar, mantener o vender las Obligaciones Negociables.

Los mecanismos para asignar calificaciones utilizadas por los agentes de calificacion de riesgo de
Argentina podrén ser diferentes en aspectos importantes de los utilizados por las sociedades calificadoras
de riesgo de Estados Unidos de América u otros paises. Para mas informacién sobre este tema véase la
Seccidon “Oferta de los valores negociables—a) Resumen de los términos y condiciones de los valores
negociables—Clase X—Clase XI—Clase XlIl—Calificacion de Riesgo” en el presente Suplemento de
Prospecto.

LA COMPANIA, CON EL ASESORAMIENTO DE LOS COLOCADORES, PODRA
DECLARAR DESIERTA LA COLOCACION DE UNA O CUALESQUIERA DE LAS CLASES
DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES, LO CUAL IMPLICARA QUE LAS ORDENES DE
COMPRA (SEGUN DICHO TERMINO SE DEFINE EN ESTE SUPLEMENTO DE
PROSPECTO) INGRESADAS QUEDARAN AUTOMATICAMENTE SIN EFECTO. TAL
CIRCUNSTANCIA NO GENERARA RESPONSABILIDAD DE NINGUN TIPO PARA LA
COMPANIA, NI PARA LOS COLOCADORES, NI OTORGARA A LOS INVERSORES QUE
REMITIERON DICHAS ORDENES DE COMPRA DERECHO A COMPENSACION NI
INDEMNIZACION ALGUNA. NI LA COMPANIA, NI LOS COLOCADORES ESTARAN
OBLIGADOS A INFORMAR DE MANERA INDIVIDUAL A CADA UNO DE LOS
INVERSORESQUE SE DECLARO DESIERTA LA COLOCACION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES DE CADA CLASE. LA COMPANIA A SU EXCLUSIVO CRITERIO PODRA
DECIDIR LA REAPERTURA DE CADA CLASE EN CUALQUIER MOMENTO SEGUN LAS
CONDICIONES DE MERCADO LO ACONSEJEN, EN TODOS LOS CASOS, DE ACUERDO A
LO DISPUESTO POR EL ARTICULO 2 DE LA LEY DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES.
ASIMISMO, LA COMPANIA PODRA HASTA LA FECHA DE EMISION Y LIQUIDACION,
DEJAR SIN EFECTO LA COLOCACION Y ADJUDICACION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES DE CADA CLASE, EN CASO DE QUE HAYAN SUCEDIDO CAMBIOS EN LA
NORMATIVA Y/O DE CUALQUIER OTRA INDOLE QUE TORNEN MAS GRAVOSA LA
EMISION DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES PARA LA COMPANIA, BASANDOSE
EN ESTANDARES DE MERCADO HABITUALES Y RAZONABLES PARA OPERACIONES
DE SIMILARES CARACTERISTICAS EN EL MARCO DE LAS DISPOSICIONES
PERTINENTES ESTABLECIDAS POR LA LEY DE MERCADO DE CAPITALES Y LA
NORMATIVA APLICABLE DE LA CNV, QUEDANDO EN ESTE CASO SIN EFECTO
ALGUNO LA TOTALIDAD DE LAS ORDENES DE COMPRA RECIBIDAS. ESTA
CIRCUNSTANCIA NO OTORGARA DERECHO ALGUNO DE COMPENSACION O
INDEMNIZACION A LOS POTENCIALES INVERSORES. PARA MAYOR INFORMACION
SOBRE ESTE TEMA VEASE “OFERTA DE LOS VALORES NEGOCIABLES—A) RESUMEN
DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS VALORES NEGOCIABLES—CLASE X—
CLASE XI—CLASE XII—MONTO DE EMISION” Y “PLAN DE DISTRIBUCION”, EN EL
PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO.



Al adoptar la decision de invertir en las Obligaciones Negociables, los Inversores Calificados deberan
basarse en su propio examen de la Compafiia y de los términos de la oferta, incluidos los méritos y
riesgos involucrados. No deberan interpretar el contenido de este Suplemento de Prospecto o del
Prospecto como un asesoramiento legal, comercial, financiero o impositivo ni de la Compafiia ni de parte
de los Colocadores (tal como este término se define mas adelante). Los Inversores Calificados deberan
consultar con sus propios asesores legales, contables o impositivos, de ser necesario, para decidir su
inversion y para determinar si se encuentran autorizados por ley a invertir en las Obligaciones
Negociables bajo las leyes que regulan las inversiones o normativa similar.

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

La Compafiia ha designado como colocadores a BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A., Banco
Hipotecario S.A., Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U., Banco Santander Rio S.A., Banco de la
Provincia de Buenos Aires, AR Partners S.A., Balanz Capital Valores S.A.U., SBS Trading S.A.,
Facimex Valores S.A. y Puente Hnos. S.A. (en conjunto, los “Colocadores™) para ofrecer publicamente
las Obligaciones Negociables en la Argentina.

Los Colocadores podrén participar de operaciones para estabilizar el precio de las Obligaciones
Negociables u otras operaciones similares, de acuerdo con la ley aplicable, pero no estaran obligados a
ello. Estas operaciones pueden incluir ofertas o compras con el objeto de estabilizar, fijar o mantener el
precio de las Obligaciones Negociables. Si los Colocadores crean una posicion en descubierto en las
Obligaciones Negociables (es decir, si venden un valor nominal total mayor de Obligaciones Negociables
que lo establecido en el Suplemento de Prospecto), los Colocadores podran reducir dicha posicion en
descubierto mediante la compra de Obligaciones Negociables en el mercado abierto. En general, la
compra de Obligaciones Negociables con fines de estabilizaciéon o para reducir una posicién en
descubierto podria provocar el aumento del precio de las Obligaciones Negociables por sobre el que se
fijaria en ausencia de tales compras. Todas las actividades de estabilizacion deberan ser efectuadas de
acuerdo con el Articulo 12, Seccion IV, Capitulo 1V, Titulo VI de las Normas de la CNV.

Para mayor informacion relativa a los destinatarios de la oferta y a las restricciones aplicables a las
transferencias de tales valores negociables, remitirse a la seccion “Plan de Distribucion” del presente
Suplemento de Prospecto.

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



LYBACS

BACS Banco de
Créditoy
Securitizacién
S.A.

Agente de
Liquidacién y
Compensacion y
Agente de
Negociacion
Integral, Matricula
N° 25 de la CNV.

Colocadores

= Hipotecario m

Banco Hipotecario

S.A.

Agente de
Liquidaciény
Compensacion y
Agente de
Negociacion
Integral, Matricula
N° 40 de la CNV.

Banco de Galiciay
Buenos Aires S.A.U.

Agente de
Liquidaciény
Compensacion y
Agente de
Negociacion Integral,
Matricula N° 22 de la
CNV, Tte. Gral. Juan
Domingo Perdn 407,
Ciudad Auténoma de
Buenos Aires,
Argentina

Banco Provincia BALANZ lAR PARTNERS

Banco de la
Provincia de
Buenos Aires

Agente de
Liquidacion y
Compensacion y
Agente de
Negociacion
Integral, Matricula
N° 43 de la CNV,
San Martin 108,
Ciudad Auténoma
de Buenos Aires,
Argentina

Balanz Capital
Valores S.A.U.

Agente de
Liquidacion y
Compensacion y
Agente de
Negociacion
Integral, Matricula
N° 210 de la CNV,
Auv. Corrientes
3186, piso 3°,
Ciudad Autdnoma
de Buenos Aires,
Argentina

AR Partners S.A

Agente de
Liquidacion y
Compensacion y
Agente de
Negociacion Integral,
Matricula N° 31 de la
CNV, Arenales 707,
piso 6, Ciudad
Autdnoma de Buenos
Aires, Argentina

& Santander

Banco Santander
Rio S.A.

Agente de
Liquidacién y
Compensacion y
Agente de
Negociacion Integral,
Matricula N° 72 de la
CNV, Av. Juan de
Garay 151, Ciudad
Auténoma de Buenos
Aires, Argentina

SBS TRADING

A\

SBS Trading S.A.

Agente de
Liquidacién y
Compensacion y
Agente de
Negociacion Integral,
Matricula N° 53 de la
CNV, Av. Eduardo
Madero 900, Piso 19,
Ciudad Autdnoma de
Buenos Aires,
Argentina

PUENTE

Soluciones financieras desde 1915

Puente Hnos. S.A.

Agente de
Liquidaciény
Compensacion y
Agente de
Negociacion
Integral, Matricula
N° 28 de la CNV,
Tucuman 1, piso
14°, Ciudad
Autdnoma de
Buenos Aires,
Argentina

o Facimex

FacimexValores S.A.

Agente de
Liquidacion y
Compensacion y
Agente de
Negociacion Integral,
Matricula N° 99 de la
CNV, Olga Cossettini
831, Piso 1, Ciudad
Autdnoma de Buenos
Aires, Argentina

La fecha del presente Suplemento de Prospecto es 26 de marzo de 2021.
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AVISO A LOS INVERSORES SOBRE NORMATIVA REFERENTE A LA PREVENCION DEL
LAVADO DE ACTIVOS Y FINANCIACION DEL TERRORISMO

El lavado de activos busca ocultar o disimular la naturaleza, origen, ubicacion, propiedad o control del
dinero y/o bienes obtenidos ilegalmente. Implica introducir en la economia activos de procedencia ilicita,
dandoles apariencia de legalidad al valerse de actividades licitas, lo que permite a delincuentes y
organizaciones criminales disfrazar el origen ilegal de su producto, sin poner en peligro su fuente.

La Ley N°25.246, modificada y/o complementada posteriormente por las Leyes N°26.087, N°26.119,
N°26.268, N°26.683, N°26.831, N°26.860 y N°27.304 (en conjunto, la “Ley de Lavado de Activos”),
tipifica el lavado de activos como un delito que se comete en ocasion de la conversion, transferencia,
administracion, venta o cualquier otro uso de dinero u otros activos provenientes de un acto ilicito por una
persona que no ha tenido participacion en el delito original, con la consecuencia posible de que dichos
activos originales (o los nuevos activos resultantes de dichos activos originales) adquieran la apariencia
de haber sido obtenidos a través de medios licitos. A pesar del hecho de que existe un monto especifico
para la categoria de lavado de activos (ARS 300.000), los delitos cometidos por un monto inferior
también son punibles, aunque la condena de prision es reducida.

Como consecuencia de la promulgacion de la Ley N°26.683, el lavado de activos fue incorporado al
Caddigo Penal como un delito independiente contra el orden econdémico y financiero y fue separado del
capitulo “Encubrimiento” como habia sido originalmente previsto. Por ende, el lavado de activos es un
delito que podra ser objeto de accion penal en forma independiente.

La Ley de Lavado de Activos cre6 la Unidad de Informacién Financiera (“UIF”), la cual se encarga del
andlisis, tratamiento y transmision de informacion a los efectos de prevenir e impedir el delito de lavado
de activos proveniente de la comisién de, entre otros:

a) delitos relacionados con el trafico y comercializacion ilicita de estupefacientes (Ley N°23.737);
b) delito de contrabando de armas (Ley N°22.415);
c) delitos relacionados con las actividades de una asociacion ilicita o una asociacién terrorista;

d) delitos cometidos por asociaciones ilicitas organizadas para cometer delitos por fines politicos o
raciales;

e) delitos contra la administracion publica;
f) delitos de prostitucion de menores y pornografia infantil; y
g) delitos de financiacién del terrorismo.

La UIF analiza la informacidn recibida por las entidades que se encuentran obligadas a dar cuenta de
actividades u operaciones sospechosas y, segun corresponda, informa al Ministerio Publico para que se
lleven a cabo las investigaciones que se consideren pertinentes o necesarias. Una vez que recibe la
informacion, la UIF puede solicitar informes, documentos, antecedentes y todo otro elemento que estime
atil para el cumplimiento de sus funciones, a cualquier organismo publico, nacional, provincial o
municipal, y a personas humanas o juridicas, publicas o privadas, todos los cuales estaran obligados a
proporcionarlos dentro del término que se les fije, bajo apercibimiento de ley. En el marco del anlisis de
un reporte de operacién sospechosa los sujetos obligados no podran oponer a la UIF el secreto bancario,
fiscal, bursatil o profesional, ni los compromisos legales o contractuales de confidencialidad. Una vez
terminado el andlisis, la UIF esta facultada para (i) recibir declaraciones voluntarias, que en ningdn caso
podran ser andnimas, (ii) requerir la colaboracion de todos los servicios de informacion del Estado, los
que estdn obligados a prestarla en los términos de la normativa procesal vigente, (iii) solicitar al
Ministerio Publico para que éste requiera al juez competente se resuelva la suspensién, por el plazo que
éste determine, de la ejecucion de cualquier operacion, (iv) solicitar al Ministerio Publico para que éste
requiera al juez competente el allanamiento de lugares publicos o privados, la requisa personal y el
secuestro de documentacién o elementos Utiles para la investigacion, (v) solicitar al Ministerio Pablico
que arbitre todos los medios legales necesarios para la obtencion de informacion de cualquier fuente u
origen, (vi) aplicar sanciones, entre otros.

El marco legal para la prevencion del lavado de activos y/o financiacion del terrorismo en Argentina
también asigna deberes de informacion y control a determinadas entidades del sector privado, tales como
bancos, agentes, organizaciones sin fines de lucro, bolsas de valores, compafias de seguro, de
conformidad con las regulaciones de la UIF. Estas regulaciones son de aplicacién a muchas empresas
argentinas. Principalmente busca que todas las entidades financieras, los agentes y sociedades de bolsa,



sociedades gerentes de fondos comunes de inversion que participen activamente en la colocacion de los
mismos, aquellos intermediarios en la compra, alquiler o préstamo de valores negociables que operen
bajo la orbita de bolsas de comercio con o sin mercados adheridos, y demas sujetos previstos por el art. 20
de la Ley de Lavado de Activos (los “Sujetos Obligados™) cuenten con un sistema de prevencion del
lavado de activos y financiacién del terrorismo que abarque la gestion de riesgo y los elementos de
cumplimiento. EI componente referido a la “gestion de riesgos” se encuentra conformado por las
politicas, procedimientos y controles de identificacion, evaluacion, mitigacion y monitoreo de los riesgos
a los que se encuentra expuesto el Sujeto Obligado, identificados en el marco de una autoevaluacién. Los
“elementos de cumplimiento” consisten principalmente en: (i) mantener politicas y procedimientos
internos destinados a la prevencion del lavado de activos y financiacién del terrorismo, en especial por
medio de la aplicacion de politicas “conozca a su cliente”; (ii) informar acerca de cualquier actividad u
operacién sospechosa y (iii) actuar de acuerdo con la Ley de Lavado de Activos con respecto a la
confidencialidad de la informacion recabada de los clientes. A tal fin, cada entidad involucrada debe
designar a un funcionario con responsabilidades de monitoreo y control en virtud de la Ley de Lavado de
Activos.

De conformidad con lo previsto en el Decreto N°360/2016 de fecha 16 de febrero de 2016, el gobierno
argentino cred el “Programa de Coordinacion Nacional para el Combate del Lavado de Activos y la
Financiacion del Terrorismo” en el ambito del Ministerio de Justicia y Derechos Humanos, cuya mision
es reorganizar, coordinar y fortalecer el sistema nacional anti lavado de activos y contra la financiacién
del terrorismo, en atencién a los riesgos concretos que puedan tener impacto en el territorio nacional y las
exigencias globales en el cumplimiento de las obligaciones y recomendaciones internacionales
establecidas por las Convenciones de las Naciones Unidas y los estdndares del Grupo de Accién
Financiera Internacional (“GAFI”). Con posterioridad, el Decreto N°331/2019 de fecha 3 de mayo de
2019, modifica el decreto antes mencionado y crea el Comité de Coordinacion para la Prevencion y
Lucha Contra el Lavado de Activos, Financiacion del Terrorismo y la Proliferacién de Armas de
Destruccion Masiva encargado, entre otros puntos, de conformar un mecanismo de coordinacion
interinstitucional para la elaboracion de las Evaluaciones Nacionales de Riesgos de Lavado de Activos y
la Financiacion del Terrorismo y la Proliferacién de Armas de Destruccion Masiva.

Asimismo, la Ley N°27.260, que introdujo ciertas modificaciones impositivas y un nuevo régimen para
que los residentes efectlen un sinceramiento respecto de bienes no declarados, determind que la UIF
estara dentro de la orbita del Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas. A la fecha de este Suplemento
de Prospecto, como consecuencia de la reorganizacion de dicho Ministerio, la UIF depende del Ministerio
de Hacienda. A su vez, la Resolucién N°4/2017 de la UIF exige la adopcion de ciertos procedimientos
especificos de debida diligencia (comunmente denominados, “conozca su cliente”) que deberan llevarse a
cabo al momento en que un depositante nacional o extranjero abre una cuenta bancaria con fines de
inversion.

El 28 de diciembre de 2018, se publicé en el Boletin Oficial la Resolucién N°156/2018 de la UIF
mediante la cual se aprobaron los textos ordenados de las Resolucién UIF N°30-E/2017 (Anexo 1), la
Resolucién UIF N° 21/2018 (Anexo I1) y la Resolucion UIF N° 28/2018 (Anexo 1l1), en los términos del
Decreto N°891/2017 de Buenas Préacticas en Materia de Simplificacién, en linea con la Recomendacion
N° 1 del GAFI que establece que los paises deben aplicar un enfoque basado en riesgo para entender sus
riesgos de lavado de activos y financiacion del terrorismo, a fin de asegurar que las medidas para prevenir
o mitigar dichos delitos sean proporcionales a los riesgos identificados. Estas Resoluciones establecen los
lineamientos para la gestion de riesgos de lavado de activos y financiacién del terrorismo y de
cumplimiento minimo que deben adoptarse para la prevencién del lavado de activos, incluyendo lo
relacionado al mercado de capitales.

De este modo, los Sujetos Obligados deben identificar y evaluar sus riesgos y, dependiendo de ello,
adoptar las medidas de gestion y mitigacion. En este marco, se encuentran autorizados para implementar
plataformas tecnoldgicas acreditadas que permitan llevar a cabo los procedimientos a distancia, sin
exhibicion personal de la informacién, sin que ello condicione el cumplimiento de los deberes de debida
diligencia.

Asimismo, como complemento a dicha seccion se informa que, en agosto de 2018, de conformidad con la
Resolucién N°97/2018 de la UIF, se aprobd la regulacion del deber de cooperacion del Banco Central con
la UIF para adecuar dicha regulacion a la Resolucion N°30-E/2017.

En noviembre de 2018, la UIF public6 la Resolucion N°134/2018, modificada por las Resoluciones UIF
N°15/2019 y N°128/2019, que actualiza la lista de personas que deberian considerarse “politicamente
expuestas” (PEP) en Argentina, considerando las funciones que desempefian o han realizado, asi como su
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relacion de cercania o afinidad con terceros que realizan o han desempefiado tales funciones.

El 26 de diciembre de 2018, la UIF publicé la Resolucion N°154/2018, que modificé los procedimientos
de supervision actuales a través de nuevos disefios adaptados y de acuerdo con las normas internacionales
promovidas por el GAFI en funcion de los riesgos. Como consecuencia, la UIF aprobé los
“Procedimientos de supervision basados en los riesgos de la Unidad de Informacion Financiera”, que
deroga las disposiciones de los Anexos I, 111 y IV de la Resolucion N°104/2010 de la UIF, el articulo 7° y
las disposiciones de los Anexos V y VI de la Resolucion N°165/2011 de la UIF y del Anexo Il de la
Resolucion N°229/2014 de la UIF.

Asimismo, a través de la Resoluciéon N° 117/2019, la UIF aument6 el monto minimo a partir del cual
ciertos Sujetos Obligados deben notificar operaciones que podrian ser investigadas como sospechosas de
lavado de dinero, o tomar ciertas medidas. A su vez, la actualizacion de los umbrales establecidos,
repercute para la clasificacion de los clientes de los distintos Sujetos y la determinacion en su calidad de
“habituales” u “ocasionales”.

Para mayor informacion, véase la seccidon “Lavado de activos y Financiacion del Terrorismo” del
Prospecto.

AVISO A LOS INVERSORES Y DECLARACIONES

Antes de tomar decisiones de inversidn respecto de las Obligaciones Negociables, el inversor calificado
debera considerar la totalidad de la informacién contenida en el Prospecto y en este Suplemento de
Prospecto (complementado, en su caso, por los avisos correspondientes).

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

A solicitud escrita o verbal de cualquier persona que hubiera recibido un ejemplar del presente
Suplemento de Prospecto, se le pondran a disposicion o suministraran copias sin cargo alguno del
Prospecto y de los estados contables de Compafiia. Las solicitudes podran dirigirse a la Compaiiia en el
domicilio indicado en el presente Suplemento de Prospecto. A su vez, podran obtenerse copias del
Prospecto, del Suplemento de Prospecto y de los estados contables de la Compafiia en las oficinas de la
Compaiiia sitas en calle Carlos Della Paolera 261 Piso 9 (C1001ADA), Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, Republica Argentina, los dias habiles de 10:00 a 17:00 horas y en la Pagina Web de la Compafiia.
Asimismo, los documentos antes mencionados, también podran verse en la Pagina Web de la CNV, en la
pagina web de la BCBA (www.bolsar.info) (la “P&gina Web de la BCBA”) en la seccion “Estados
Contables” y en la Pagina Web del MAE. Cualquier consulta podra ser dirigida a via telefonica al
teléfono +54 (11) 4323-7400, al correo electrénico: ir@irsa.com.ar.

La oferta publica primaria de las Obligaciones Negociables esta destinada exclusivamente a los inversores
calificados que se indican en el Articulo 12, Seccién I, Capitulo VI, Titulo Il de las Normas de la CNV.
Por lo tanto, en el mercado primario, las Obligaciones Negociables sdlo seran ofrecidas, vendidas y
transferidas a, y sélo pueden ser objeto de inversion por parte de: (a) el Estado Nacional, las Provincias y
Municipalidades, Entidades Autarquicas, Sociedades y Empresas del Estado; (b) organismos
internacionales y personas juridicas de derecho publico; (c) fondos fiduciarios publicos; (d) la
administracién nacional de la seguridad social (ANSES) — fondo de garantia de sustentabilidad (“FGS”);
(e) cajas previsionales; (f) bancos y entidades financieras publicas y privadas; (g) fondos comunes de
inversion; (h) fideicomisos financieros con oferta publica; (i) compafiias de seguros, de reaseguros y
aseguradoras de riesgos de trabajo; (j) sociedades de garantia reciproca; (k) personas juridicas registradas
por la CNV como agentes, cuando actlen por cuenta propia; (I) personas humanas que se encuentren
inscriptas, con carécter definitivo, en el Registro de Idéneos a cargo de la CNV; (m) personas humanas o
juridicas, distintas de las enunciadas en los incisos anteriores, que al momento de efectuar la inversion
cuenten con inversiones en valores negociables y/o depdsitos en entidades financieras por un monto
equivalente a unidades de valor adquisitivo trescientas cincuenta mil (UVA 350.000); y (n) personas
juridicas constituidas en el extranjero y personas humanas con domicilio real en el extranjero.

Al tomar decisiones de inversion respecto de las Obligaciones Negociables, el inversor calificado debera
basarse en su propio analisis de la Compafiia, de los términos y condiciones de las Obligaciones
Negociables y de los beneficios y riesgos involucrados. El Prospecto y este Suplemento de Prospecto
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constituyen los documentos a través de los cuales se realiza la oferta publica de las Obligaciones
Negociables. El contenido del Prospecto y/o de este Suplemento de Prospecto no debe ser interpretado
como asesoramiento legal, comercial, financiero, impositivo y/o de otro tipo. El inversor calificado
debera consultar con sus propios asesores respecto de los aspectos legales, comerciales, financieros,
impositivos y/o de otro tipo relacionados con su inversion en las Obligaciones Negociables. Toda
decision de invertir en las Obligaciones Negociables deberad basarse en la consideracion por parte del
inversor calificado de este Suplemento de Prospecto junto con el Prospecto.

Este Suplemento de Prospecto, el Prospecto y los estados contables de Compafiia contienen importante
informacion sobre la Compafiia y ciertos acontecimientos recientes de relevancia ocurridos en la
Repulblica Argentina. La situacion social, politica, econémica y legal de la Republica Argentina y el
marco regulatorio de las actividades de la Compafiia son susceptibles de cambios. No puede preverse de
qué modo y hasta qué punto algin cambio futuro en la situacion descripta en el presente Suplemento de
Prospecto, el Prospecto y en los estados contables de Compafiia afectara a la Compafiia. Los potenciales
inversores calificados en, y compradores de, Obligaciones Negociables deberan tener presente la
incertidumbre respecto a la futura operatoria y situacion financiera de la Compafiia y asegurarse de que
entienden todos los riesgos involucrados y que evaltan la conveniencia de realizar una inversion en las
Obligaciones Negociables teniendo en cuenta sus propias circunstancias y situacion financiera. VVéase
“Factores de riesgo” en el presente Suplemento de Prospecto y en el Prospecto para obtener mayor
informacién sobre ciertos factores a ser considerados en relacion con una inversion en las Obligaciones
Negociables.

La informacién contenida en el presente Suplemento de Prospecto, el Prospecto y en los estados contables
de Compafiia no podra ser considerada una promesa o0 garantia respecto al pasado o al futuro. Ni la
Compafiia ni sus accionistas ni los Colocadores reembolsardn o compensaran a las personas que tengan
acceso a este Suplemento de Prospecto, al Prospecto y a los estados contables de la Compafiia por ningin
costo 0 gasto incurrido por éstas al evaluar o actuar basadndose en este Suplemento de Prospecto, el
Prospecto y en los estados contables de Compafiia. La Compafila y los Colocadores no asumen
responsabilidad alguna por, ni efectlian ninguna declaracion con respecto a la conveniencia de realizar
una inversion en las Obligaciones Negociables. Copias de dichos documentos seran puestas a disposicion
de los potenciales inversores calificados si asi lo solicitaran, para de ese modo obtener la informacién
completa que se encuentra resumida en el Suplemento de Prospecto, el Prospecto y en los estados
contables de la Compafiia. Los resimenes incluidos en este Suplemento de Prospecto, el Prospecto y en
los estados contables de la Compafiia con respecto a dichos documentos se encuentran condicionados en
su totalidad a dichas referencias.

No se ha autorizado a ningun colocador ni a otra persona a brindar informacion y/o efectuar declaraciones
respecto de la Compaiiia y/o de las Obligaciones Negociables que no estén contenidas en el Prospecto y/o
en el presente Suplemento de Prospecto y, si se brindara y/o efectuara, dicha informacion y/o
declaraciones no podran ser consideradas autorizadas y/o consentidas por la Compafia y/o los
Colocadores.

La emisidn de las Obligaciones Negociables fue aprobada por el Directorio de la Compafiia en su reunion
de fecha 26 de marzo de 2021. El Prospecto y este Suplemento de Prospecto contienen informacion veraz
y suficiente a la fecha de su publicacion sobre todo hecho relevante que pueda afectar nuestra situacion
patrimonial, econdmica y financiera y de toda aquella que deba ser conocida por el inversor calificado en
relacion con la presente emision. No podemos garantizar que dicha informacién serd exacta con
posterioridad a la fecha de publicacion.

La informacién provista en este Suplemento de Prospecto o en el Prospecto que se relaciona con
Argentina y su economia se basa en la informacién publica disponible, y ni nosotros ni los Colocadores
designados en relacion con la colocacion de las Obligaciones Negociables hacen declaracion al respecto
ni garantizan tal informacién. Argentina, y cualquier institucion gubernamental o subdivision politica de
Argentina, no garantizan de ninguna manera, ni respaldan nuestras obligaciones frente a las Obligaciones
Negociables.

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

Las Obligaciones Negociables no cuentan con un mercado secundario asegurado.

Las Obligaciones Negociables seran ofrecidas exclusivamente en la Republica Argentina. La distribucion
de este Suplemento de Prospecto y del Prospecto, o de cualquier parte del mismo, y la oferta, venta y
entrega de las Obligaciones Negociables en ciertas jurisdicciones pueden estar restringidas por la ley. Se
recomienda a las personas en posesion de este Suplemento de Prospecto o del Prospecto, que se
familiaricen con y respeten dichas restricciones. Ni el Prospecto ni este Suplemento de Prospecto
constituyen una oferta de venta, y/o una invitacion a formular ofertas de compra, de las Obligaciones
Negociables: (i) en aquellas jurisdicciones en que la realizacion de dicha oferta y/o invitacién no fuera
permitida por las normas vigentes; y/o (ii) para aquellas personas o entidades con domicilio, constituidas
y/o residentes de una jurisdiccién de baja o nula tributacion o en paises considerados no cooperantes a los
fines de la transparencia fiscal, y/o para aquellas personas o entidades que, a efectos de la suscripcion de
las Obligaciones Negociables, utilicen cuentas localizadas o abiertas en una jurisdiccién de baja o nula
tributacién o en paises considerados no cooperantes a los fines de la transparencia fiscal.

Las jurisdicciones de baja o nula tributacion, de conformidad con el texto ordenado de la ley de impuesto
a las ganancias aprobado por Decreto 824/2019 (la “Ley del Impuesto a las Ganancias”), son los paises,
dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados o0 regimenes tributarios especiales que establezcan
una tributacion maxima a la renta empresaria inferior al 60% de la alicuota contemplada en el inciso a)
del articulo 73 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (para los ejercicios fiscales iniciados a partir del 1°
de enero de 2021, del 25%). A su vez, los paises o jurisdicciones considerados no cooperantes a los fines
de la transparencia fiscal son aquellos paises o jurisdicciones que no tengan vigente con la Republica
Argentina un acuerdo de intercambio de informacion en materia tributaria 0 un convenio para evitar la
doble imposicidn internacional con clausula amplia de intercambio de informacidn, asi como también
aquellos paises o jurisdicciones que, teniendo vigente un acuerdo, no cumplan efectivamente con el
intercambio de informacion (puede consultarse el listado de jurisdicciones “no cooperantes” en el articulo
24 del Anexo al Decreto 862/2019). Los inversores que provengan de jurisdicciones de baja o nula
tributacién, asi como aquellos que se encuentren en jurisdicciones no cooperantes a los fines de la
transparencia fiscal, seran considerados inversores restringidos (los “Inversores Restringidos™).

En consecuencia, los Inversores Restringidos no podrén suscribir Obligaciones Negociables y tanto los
Colocadores como la Compafiia podréan rechazar Ordenes de Compra (tal como este término se define
maés adelante) presentadas por cualquier Inversor Restringido. El Inversor Calificado debera cumplir con
todas las normas vigentes en cualquier jurisdiccién en que comprara, ofreciera y/o vendiera las
Obligaciones Negociables en la que poseyera y/o distribuyera el Prospecto y/o este Suplemento de
Prospecto y debera obtener los consentimientos, las aprobaciones y/o los permisos para la compra, oferta
y/o venta de las Obligaciones Negociables requeridos por las normas vigentes en cualquier jurisdiccion a
la que se encontraran sujetos y/o en la que realizaran dichas compras, ofertas y/o ventas. Ni la Compafiia
ni los Colocadores tendran responsabilidad alguna por incumplimientos a dichas normas vigentes.

En caso que la Compafiia se encontrara sujeta a procesos judiciales de quiebra, liquidacién, acuerdos
preventivos extrajudiciales y/o similares, las normas vigentes que regulan las Obligaciones Negociables
(incluyendo, sin limitacién, las disposiciones de la Ley de Obligaciones Negociables), asi como los
términos y condiciones de las Obligaciones Negociables estaran sujetos a las disposiciones previstas por
la Ley de Concursos y Quiebras (Ley N°24.522 y sus modificatorias y complementarias).

La informacién contenida en el presente Suplemento de Prospecto y en el Prospecto es correcta a la fecha
de los mismos. Ni la entrega del Prospecto ni del presente Suplemento de Prospecto ni la venta de
Obligaciones Negociables en ninguna circunstancia significard que la informacién alli contenida es
correcta en cualquier fecha posterior a la fecha de los mismos.

Cada inversor reconoce que: (i) se le ha brindado la oportunidad de solicitar a la Compafiia el examen de
toda la informacion publica adicional que dicho inversor considero necesaria para verificar la exactitud de
la informacién contenida en este Suplemento de Prospecto o complementarla; (ii) no se ha basado en la
Compaifiia, ni en los Colocadores, ni en ninguna persona vinculada a la Compafiia o con los Colocadores,
en relacion con su investigacion de la exactitud de dicha informacién o su decision de inversidn; (iii)
ninguna persona ha sido autorizada a suministrar ninguna informacién o a formular ninguna declaracion
sobre la Compafiia o las Obligaciones Negociables, salvo por las contenidas en este Suplemento de
Prospecto. En caso de haber sido suministrada o formulada, no debera tenerse a dicha informacién o
declaracion como autorizada ni consentida por la Compafiia, ni por los Colocadores, ni atribuirse a la
Compafiia, ni a los Colocadores; y (iv) ha sido debidamente informado y acepta que la oferta pablica de
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las Obligaciones Negociables sea dirigida exclusivamente a “inversores calificados” segtn se los define
en el articulo 12, Seccién I, Capitulo VI, Titulo 1l de las Normas de la CNV. Por lo tanto, mediante la
suscripcion de las Obligaciones Negociables, deberd declarar y garantizar que reviste la condicion de
Inversor Calificado.

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

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

La inversion en las Obligaciones Negociables a emitirse en el marco del presente Suplemento de
Prospecto implica ciertos riesgos que ustedes deberan considerar antes de realizar tal inversidn. Este
Suplemento de Prospecto podra contener factores de riesgo adicionales los cuales se deberan analizar
conjuntamente con los incluidos en el Prospecto.

Salvo que se indique o que el contexto exija lo contrario, las referencias en este Suplemento de Prospecto,
ya sea en mindscula o en mayuscula, a “ARS”, “peso”, “pesos” o “Ps.” aluden al Peso Argentino, la
moneda de curso legal en Argentina, y las referencias a “dolar”, “ddlares”, “dolares estadounidenses” o
“USD” aluden al Délar Estadounidense. Hemos traducido algunos de los montos en Pesos contenidos en
este Suplemento de Prospecto a Délares Estadounidenses solo para fines de mejor conveniencia de los
inversores. La informacién equivalente en Doélares Estadounidenses presentada en este Suplemento de
Prospecto se proporciona Unicamente para la conveniencia de los inversores y no debe interpretarse en el
sentido de que los montos en Pesos representan, o podrian haber sido o podrian convertirse, a Délares
Estadounidenses a dichas tasas. Véase “Informacion adicional—Controles de Cambio” en el Prospecto y
en este Suplemento de Prospecto.

Los inversores renuncian expresamente a ejercer su derecho de oposicién previsto en los Articulos 83, 88
y concordantes de la Ley General de Sociedades y en el Articulo 4 de la Ley N° 11.867, para el supuesto
de que la fusion propiamente dicha o la fusién por absorcién, o la venta, cesién, transferencia, locacion,
transmision o enajenacion bajo cualquier modalidad, de la totalidad o sustancialmente la totalidad de los
bienes y activos de la Compafiia (determinados en forma consolidada para la Compafila y sus
Subsidiarias), se realice en los términos y condiciones que permiten este compromiso.

Los términos en mayuscula utilizados en este Suplemento de Prospecto tendran los significados que se les
asigna en el Prospecto, salvo definicién en contrario incluida en el presente.

DECLARACIONES Y GARANTIAS DE LOS ADQUIRENTES DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES

La presentacion de cualquier Orden de Compra implicara la declaracion y garantia por parte del oferente
en cuestion a la Compafiia y a los Colocadores, de que:

(i) estd en posicién de asumir los riesgos econémicos de la inversién en las Obligaciones
Negociables;

(if)  se le ha puesto a disposicion y ha recibido copia de, y ha revisado y analizado la totalidad de la
informacién contenida en el Prospecto (incluyendo los estados contables adjuntados al mismo),
en el presente Suplemento de Prospecto y todo otro documento disponible relacionado con la
emision de las Obligaciones Negociables y ha analizado las operaciones, la situacion y las
perspectivas de la Compafiia, todo ello en la medida necesaria para tomar por si mismo y de
manera independiente la decisién de suscribir las Obligaciones Negociables basandose
solamente en su propia revision y analisis;

(ili) no ha recibido ningdn tipo de asesoramiento legal, comercial, financiero, cambiario, impositivo
y/o de otro tipo por parte de la Compafiia ni de los Colocadores, y/o de cualquiera de sus
respectivos empleados, agentes, directores y/o gerentes, y/o de cualquiera de sus sociedades
controlantes, controladas, vinculadas o sujetas al control comin (o de sus empleados, agentes,
directores y/o gerentes);
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(iv)

v)

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

conoce y acepta los términos descriptos bajo la seccién “Plan de Distribucion” detallados mas
abajo en el presente Suplemento de Prospecto;

(vi) conoce y entiende los factores de riesgo descriptos en la seccion “Factores de Riesgo” en este
Suplemento de Prospecto y en el Prospecto

(vii)

(viii)

(ix)

)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

entiende que ni la Compafiia ni los Colocadores, garantizaran a los oferentes que mediante el
mecanismo de adjudicacion (i) se les adjudicaran Obligaciones Negociables; ni que (ii) se les
adjudicara el mismo valor nominal de Obligaciones Negociables solicitado en la Orden de
Compra; ni que (iii) se les adjudicaran las Obligaciones Negociables Clase X al Margen
Diferencial Solicitado de la Clase X (conforme se define mas adelante) y/o las Obligaciones
Negociables Clase XI al Precio Solicitado de la Clase XI (conforme se define mas adelante),
y/o las Obligaciones Negociables Clase XII a la Tasa Fija Solicitada de la Clase XII, segln sea
el caso;

conoce y acepta que la Compafiia y los Colocadores, tendran derecho de rechazar cualquier
Orden de Compra en los casos y con el alcance detallado mas abajo en “Plan de Distribucion”
del presente Suplemento de Prospecto.

acepta que la Compafiia, conjuntamente con los Colocadores, podran declarar desierta la
colocacion con respecto a las Obligaciones Negociables de cada clase en los casos detallados
en “Plan de Distribucion” del presente Suplemento de Prospecto;

no es una persona o entidad con domicilio, constituida y/o residente de una jurisdiccion de baja
o0 nula tributacién o de un pais considerado no cooperante a los fines de la transparencia fiscal,
ni utiliza cuentas pertenecientes a entidades financieras radicadas en dichas jurisdicciones a
efectos de realizar la suscripcion de las Obligaciones Negociables, ni es bajo ningun criterio un
Inversor Restringido y los fondos y valores que corresponden a la suscripcion de las
Obligaciones Negociables son provenientes de actividades licitas relacionadas con su
actividad; que las informaciones consignadas en la Orden de Compra y para los registros de los
Colocadores son exactas y verdaderas, y que tiene conocimiento de la Ley N°25.246 y sus
modificatorias.

conoce y acepta que las Obligaciones Negociables no integradas serdn canceladas el mismo dia
de la Fecha de Emisidn y Liquidacion;

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

la acreditacion de las Obligaciones Negociables sera efectuada en la cuenta depositante y
comitente indicada por el oferente en la Orden de Compra;

cada inversor en las Obligaciones Negociables o tenedor de las mismas, debera ser y se
considerara que:

a. ha declarado que esta adquiriendo las Obligaciones Negociables para su propia cuenta
0 en relacion a una cuenta de inversién respecto a la cual tal inversor o tenedor tiene la
facultad exclusiva de invertir discrecionalmente y el mismo o tal cuenta de inversion
reviste el caracter de inversor ubicado fuera de los Estados Unidos de América y
reconoce que las Obligaciones Negociables no han sido ni serén registradas conforme
con la Ley de Titulos Valores Estadounidense ni con ninguna ley estadual en materia de
titulos valores y que no pueden ser ofrecidas o vendidas dentro de los Estados Unidos
de América o a, 0 por cuenta de o para beneficio de, Personas Estadounidenses, excepto
en los términos que se describen abajo; y

b. ha prestado su consentimiento respecto a que toda reventa u otra forma de transferencia
de las Obligaciones Negociables que realice con anterioridad al vencimiento del
periodo aplicable de restriccién a las transferencias (definido como 40 dias luego del
comienzo de la oferta o de la Fecha de Emision y Liquidacion, lo que ocurra Gltimo)
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sera realizada solamente fuera de los Estados Unidos de América y de conformidad con
lo establecido en la Regla 904 de la Ley de Titulos Valores Estadounidense;

(xv) asimismo, cada inversor en las Obligaciones Negociables se considerara que reconoce y acepta
que las restricciones mencionadas anteriormente aplican a los tenedores de las Obligaciones
Negociables, como asimismo a los titulares directos de las mismas;

(xvi) cada inversor en las Obligaciones Negociables debera cumplir con todas las regulaciones y
leyes aplicables en cada jurisdiccion en la cual adquiera, ofrezca o venda Obligaciones
Negociables o posea o distribuya este Suplemento de Prospecto o cualquier porcién del mismo
y debe obtener cualquier consentimiento, aprobacién o permiso que le sea requerido en virtud
de la adquisicién, oferta o venta de Obligaciones Negociables que realice dicho inversor de
conformidad con lo establecido en las regulaciones y leyes vigentes en cualquier jurisdiccion a
la que, se encuentren sujetas dichas adquisiciones, ofertas o reventas y ni la Compafiia ni los
Colocadores tendran ninguna responsabilidad en relacién a tales operaciones; y

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

MANIFESTACIONES REFERENTES A HECHOS FUTURQOS

Este Suplemento de Prospecto y la informacién incorporada aqui por referencia contiene declaraciones que
constituyen “manifestaciones referentes a eventos futuros”. Hemos basado esta manifestacion sobre
eventos futuros basicamente en nuestras creencias actuales, expectativas y proyecciones sobre los eventos
futuros y tendencias financieras que puedan afectar a nuestros negocios. Muchos factores importantes,
ademas de los discutidos en este Suplemento de Prospecto, podrian ocasionar serias diferencias entre los
resultados actuales y los anticipados en nuestras manifestaciones referentes a hechos futuros, incluyendo,
sin caracter restrictivo, los siguientes:

e cambios en las condiciones econdmicas, financieras, comerciales, politicas, juridicas, sociales o
de otro tipo en general en la Argentina, América Latina, o Israel, 0 cambios tanto en mercados
desarrollados como emergentes y fronterizos;

e cambios en los mercados de capitales en general que puedan afectar las politicas o actitudes
hacia el otorgamiento de créditos o la inversion en la Argentina o sociedades argentinas,
incluyendo volatilidad en los mercados financieros locales e internacionales;

e  deterioro en las condiciones econémicas y de negocios nacionales, regionales o internacionales;

e lainflacién o deflacion, las fluctuaciones en los tipos de cambio y las fluctuaciones de las tasas
de interés imperantes;

e aumentos en los costos de financiamiento o imposibilidad de nuestra parte de obtener
financiamiento en términos convenientes, lo que podria limitar nuestra capacidad de financiar
operaciones existentes y futuras;

e las leyes existentes y futuras y las regulaciones gubernamentales aplicables a nuestros negocios;
e los precios en el mercado inmobiliario y la situacion general del mercado inmobiliario;

e  controversias o procedimientos judiciales o regulatorios adversos;

e  fluctuaciones o reducciones en el valor de la deuda publica argentina;

e la intervencién del gobierno en el sector privado y en la economia, inclusive mediante
nacionalizacién, expropiacidn, regulacion laboral u otros actos;
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e aumento de la competencia en los mercados de real estate y en el segmento de centros
comerciales, oficinas u otras propiedades comerciales e industrias relacionadas;

e la pérdida potencial de locatarios importantes en nuestros centros comerciales y en otras
propiedades comerciales;

e nuestra capacidad de aprovechar las oportunidades en el mercado inmobiliario argentino e
internacional oportunamente;

e  restricciones en el abastecimiento de energia o en los precios del mercado argentino;

e  nuestra capacidad para cumplir con nuestras obligaciones de deuda;

e  cambio en los habitos y tendencias de los consumidores;

e  cambios tecnoldgicos y nuestra potencial incapacidad de implementar nuevas tecnologias;

e el deterioro de la situacion en los negocios nacionales regionales al igual que de las condiciones
socio-econdmicas en la Argentina;

e el impacto tanto a nivel mundial como local del Coronavirus que produjo una abrupta caida en
los mercados financieros, como asi la adopcion por parte del gobierno de otras medidas para
contener la expansion del virus tales como el cierre de centros comerciales y las relacionadas con
alquileres;

e modificaciones a las regulaciones y/o restricciones aplicables al intercambio de divisas o
transferencias asi como otros controles de cambio;

e  riesgos relacionados con nuestra inversion en Israel;

e incidentes de corrupcion gubernamental que podrian impactar adversamente en el desarrollo de
nuestros proyectos de bienes raices; y

e los factores de riesgo analizados en la seccion “Factores de riesgo” en este Suplemento de
Prospecto y en el Prospecto.

Expresiones tales como “anticipamos”, “esperamos”, “intentamos”, “planeamos”, ‘“consideramos”,
“procuramos”, “estimamos”, “proyectamos”, “creemos”, variaciones de dichos términos, y expresiones
similares tienen como objeto identificar tales manifestaciones referentes a eventos futuros. Las
manifestaciones referentes a eventos futuros incluyen informacion referente a nuestros posibles futuros
resultados operativos, estrategias de negocios, planes de financiamiento, posicion competitiva, entorno de
negocios, oportunidades potenciales de crecimiento, los efectos de regulaciones futuras y los efectos de la
competencia. No asumimos ninguna obligacion de difundir publicamente los cambios en las
manifestaciones sobre eventos futuros con posterioridad a la presentacion de este Suplemento de Prospecto
a fin de reflejar eventos o circunstancias posteriores o el acaecimiento de hechos no previstos. A la luz de
los riesgos descriptos arriba, las manifestaciones de eventos y circunstancias mencionadas en el
Suplemento de Prospecto podrian no ocurrir y no constituyen garantias de rendimientos futuros.
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OFERTADE LOS VALORES NEGOCIABLES

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

Los siguientes items constituyen los términos y condiciones especificos referentes a las Obligaciones

Negociables ofrecidas por el presente, y deben leerse junto con la seccién “De la oferta y la negociacion

”

del Prospecto y la seccién “b) Descripcion de la oferta y negociacion”, mas adelante en el presente. Los
términos y condiciones especificos contenidos en el presente Suplemento de Prospecto rigen para las
Obligaciones Negociables a ser emitidas en el marco del Programa, el cual contiene los términos y
condiciones generales de las obligaciones negociables, los cuales complementan a los presentes términos
y condiciones especificos, siempre con el debido resguardo del interés de los inversores.

7.

8.

Emisora........ccccccvvvennee

Denominacion.............

Colocadores................

Agente de Liquidacion............

Descripcion .................

Caracteristicas............

Moneda de denominacion ......

Forma de suscripcion
e integracién

CLASE X

IRSA Inversiones y Representaciones Sociedad Andnima.
Obligaciones Negociables Clase X.

BACS Banco de Crédito y Securitizacién S.A., Banco
Hipotecario S.A., Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U.,
Banco Santander Rio S.A., Banco de la Provincia de Buenos
Aires, AR Partners S.A., Balanz Capital Valores S.A.U., SBS
Trading S.A., Facimex Valores S.A. y Puente Hnos. S.A.

BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A. a través de MAE
Clear o Caja de Valores.

Obligaciones Negociables Clase X denominadas y pagaderas en
Pesos, a tasa de interés variable con margen de corte a licitar, con
vencimiento a los 12 (doce) meses contados desde la Fecha de
Emision y Liquidacion.

Las Obligaciones Negociables Clase X constituiran obligaciones
directas, incondicionales, no subordinadas de la Compafiia, con
garantia comdn sobre su patrimonio. Calificaran pari passu sin
preferencia entre si y en todo momento tendran al menos igual
prioridad de pago que todo otro endeudamiento no garantizado y
no subordinado, presente y futuro de la Compafiia (con la
excepcion de ciertas obligaciones a las que las leyes argentinas le
otorgan tratamiento preferencial).

Pesos.

Las Obligaciones Negociables Clase X deberan ser suscriptas e
integradas en efectivo, en Pesos.

Los inversores que suscriban Ordenes de Compra
correspondientes a Obligaciones Negociables Clase X, que
resulten adjudicadas deberan integrar el monto a integrar,
mediante (i) transferencia electronica del correspondiente monto
a integrar a la cuenta que se indique en el formulario de las
Ordenes de Compra y/o (ii) débito del correspondiente monto a
integrar de la cuenta del suscriptor (en la medida que tal cuenta
esté abierta en el agente a través del cual presentd la Orden de
Compra) que se indique en la correspondiente Orden de Compra.

Efectuada la integracion, las Obligaciones Negociables Clase X
seran acreditadas por los Colocadores y los Agentes
Intermediarios Habilitados a través de Caja de Valores, la entidad
depositaria y administradora del deposito colectivo, en las
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9.  Precio de emision

10. Monto de emisién

cuentas que los suscriptores hayan previamente indicado a los
Colocadores, y a los Agentes Intermediarios Habilitados en la
correspondiente Orden de Compra (salvo en aquellos casos en los
cuales por cuestiones regulatorias sea necesario transferir las
Obligaciones Negociables Clase X a los suscriptores con
anterioridad al pago del monto a integrar, en cuyo caso lo
descripto en este punto podra ser realizado con anterioridad a la
correspondiente integracion). Para mayor informacion véase la
Seccion “Plan de Distribucion” en este Suplemento de Prospecto.

100% del valor nominal (a la par).

El valor nominal de las Obligaciones Negociables Clase X sera
de hasta un valor nominal equivalente en Pesos de USD5.000.000
(Dolares Estadounidenses Cinco millones), ampliable en
conjunto con la Clase Xl y la Clase XIlI, por hasta el Monto Total
Maximo. A los fines del calculo para la conversion del Monto
Total o el Monto Total M&ximo en Pesos, se tendra en cuenta el
tipo de cambio publicado por el Banco Central mediante la
Comunicacion “A” 3500 el Dia Habil previo al Periodo de
Licitacién Publica al cierre de las operaciones comerciales.

El monto definitivo de la emision serd determinado con
anterioridad a la Fecha de Emision y Liquidacion e informado al
finalizar el Periodo de Licitacion Publica (conforme se define
maés adelante) mediante el Aviso de Resultados.

LA COMPANIA, CON EL ASESORAMIENTO DE LOS
COLOCADORES, PODRA DECLARAR DESIERTA LA
COLOCACION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES DE CADA CLASE, LO CUAL
IMPLICARA QUE LAS ORDENES DE COMPRA (SEGUN
DICHO TERMINO SE DEFINE EN ESTE SUPLEMENTO
DE PROSPECTO) INGRESADAS QUEDARAN
AUTOMATICAMENTE SIN EFECTO. TAL
CIRCUNSTANCIA NO GENERARA RESPONSABILIDAD
DE NINGUN TIPO PARA LA COMPANIA, NI PARA LOS
COLOCADORES, NI OTORGARA A LOS INVERSORES
QUE REMITIERON DICHAS ORDENES DE COMPRA
DERECHO A COMPENSACION NI INDEMNIZACION
ALGUNA. NI LA COMPANIA, NI LOS COLOCADORES
ESTARAN OBLIGADOS A INFORMAR DE MANERA
INDIVIDUAL A CADA UNO DE LOS INVERSORES QUE
SE DECLARO DESIERTA LA COLOCACION DE LAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES DE CADA CLASE. LA
COMPANIA A SU EXCLUSIVO CRITERIO PODRA
DECIDIR LA REAPERTURA DE CADA CLASE EN
CUALQUIER MOMENTO SEGUN LAS CONDICIONES
DE MERCADO LO ACONSEJEN, EN TODOS LOS
CASOS, DE ACUERDO A LO DISPUESTO POR EL
ARTICULO 2 DE LA LEY DE OBLIGACIONES
NEGOCIABLES. ASIMISMO, LA COMPANIA PODRA
HASTA LA FECHA DE EMISION Y LIQUIDACION,
DEJAR SIN EFECTO LA COLOCACION Y
ADJUDICACION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES DE CADA CLASE, EN CASO DE QUE
HAYAN SUCEDIDO CAMBIOS EN LA NORMATIVA Y/O
DE CUALQUIER OTRA INDOLE QUE TORNEN MAS
GRAVOSA LA EMISION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES PARA LA COMPANIA, BASANDOSE EN
ESTANDARES DE MERCADO HABITUALES Y
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11.

12.

13.

14.

15.

Fecha de Emisién ..
y Liquidacién

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

Amortizacion.........

Tasa de Interés......

Tasa de Referencia

RAZONABLES PARA OPERACIONES DE SIMILARES
CARACTERISTICAS EN EL MARCO DE LAS
DISPOSICIONES PERTINENTES ESTABLECIDAS POR
LA LEY DE MERCADO DE CAPITALES Y LA
NORMATIVA APLICABLE DE LA CNV, QUEDANDO EN
ESTE CASO SIN EFECTO ALGUNO LA TOTALIDAD DE
LAS ORDENES DE COMPRA RECIBIDAS. ESTA
CIRCUNSTANCIA NO OTORGARA DERECHO ALGUNO
DE COMPENSACION O INDEMNIZACION A LOS
POTENCIALES INVERSORES. PARA MAYOR
INFORMACION SOBRE ESTE TEMA VEASE “OFERTA
DE LOS VALORES NEGOCIABLES—A) RESUMEN DE
LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS VALORES
NEGOCIABLES—CLASE X—CLASE Xl— CLASE XII—
MONTO DE EMISION” Y “PLAN DE DISTRIBUCION”,
EN EL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO.

Seré la que se informe en el Aviso de Suscripcion y tendra lugar
dentro de los 5 (cinco) Dias Habiles inmediatos posteriores al
cierre del Periodo de Licitacion Publica (conforme se define mas
adelante).

Serd a los 12 (doce) meses contados desde la Fecha de Emision y
Liquidacion, en la fecha que sea un numero de dia idéntico a la
Fecha de Emision y Liquidacion, pero del correspondiente mes y
se informara en el Aviso de Resultados, o el Dia Habil inmediato
posterior si dicha fecha no fuese un Dia Habil, sin que se
devengue ni acumule ningdn interés durante dicho periodo.

El capital de las Obligaciones Negociables Clase X sera
amortizado en 1 (una) cuota, pagadera en la Fecha de
Vencimiento.

Las Obligaciones Negociables Clase X devengarén intereses a
una tasa de interés variable con margen de corte a licitar que serd
la suma de:

(i) la Tasa de Referencia; mas
(ii) el Margen de Corte de la Clase X.

Sera el promedio aritmético simple de la tasa de interés para
depdsitos a plazo fijo de mas de ARS 1.000.000 por periodos de
entre 30 y 35 dias de plazo de bancos privados de Argentina
publicada por el Banco Central (la “Tasa Badlar Privada”),
durante el periodo que se inicia el séptimo Dia Habil anterior al
inicio de cada Periodo de Devengamiento de Intereses y que
finaliza el séptimo Dia H&bil anterior a la Fecha de Pago de
Intereses de la Clase X correspondiente, incluyendo el primero y
excluyendo el altimo.

En caso de que la Tasa Badlar Privada dejare de ser informada
por el Banco Central, se tomaré: (i) la tasa sustitutiva de la Tasa
Badlar Privada que informe el Banco Central; o (ii) en caso de no
existir o no informarse la tasa sustituta indicada en (i) precedente,
se calculara la Tasa de Referencia, considerando el promedio de
tasas informadas para depdsitos a plazos fijo de mas de ARS
1.000.000 por periodos de entre 30 y 35 dias de plazo de los 5
primeros bancos privados de Argentina. A fin de seleccionar los
5 primeros bancos privados se considerara el Gltimo informe de
depdsitos disponibles publicados por el Banco Central.
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16. Margen de Corte de la
Clase X

17. Fechas de Pago de.......
Intereses de la
Clase X

18. Periodo de Devengamiento.....

de Intereses

19. Base parael calculo ...
de intereses

20. Moneda de pago de intereses .
21. Moneda de pago de capital.....
22, PagO0S ...

23. Formay lugar de pago

Serd la cantidad de puntos basicos (expresada como porcentaje
nominal anual) a adicionar a la Tasa de Referencia, truncada a
dos decimales. Serd determinado luego del cierre del Periodo de
Licitacién Pudblica y antes de la Fecha de Emision y Liquidacion
e informado en el Aviso de Resultados. Tal determinacion ser
realizada sobre la base del resultado del procedimiento detallado
en la seccion “Plan de Distribucion” de este Suplemento de
Prospecto.

Los intereses se pagaran trimestralmente por periodo vencido a
partir de la Fecha de Emision y Liquidacion, comenzando en el
mes y afio que se informard oportunamente en el Aviso de
Resultados y en las fechas que resulten en un ndmero de dia
idéntico a la Fecha de Emision y Liquidacion, pero del
correspondiente mes, o, de no ser un Dia Habil, el 1° (primer) Dia
Habil posterior, sin que se devengue ni acumule ningln interés
durante dicho periodo (cada una, una “Fecha de Pago de Intereses
de la Clase X”).

Es el periodo comprendido entre una Fecha de Pago de Intereses
de la Clase X y la Fecha de Pago de Intereses de la Clase X
siguiente, incluyendo el primer dia y excluyendo el Gltimo. El
primer Periodo de Devengamiento de Intereses es el comprendido
entre la Fecha de Emisién y Liquidacion y la primera Fecha de
Pago de Intereses de la Clase X, incluyendo el primer dia y
excluyendo el dltimo. EIl dltimo Periodo de Devengamiento de
Intereses es el comprendido entre la Fecha de Pago de Intereses
de la Clase X, inmediatamente anterior a la Fecha de
Vencimiento y la Fecha de Vencimiento, incluyendo el primer
dia y excluyendo el dltimo.

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

Cada pago de interés sera pagadero en Pesos.
El capital ser& pagadero en Pesos.

Si cualquier dia de pago de cualquier monto bajo las
Obligaciones Negociables Clase X no fuera un Dia Habil, dicho
pago sera efectuado el Dia Habil inmediatamente posterior.
Cualquier pago adeudado bajo las Obligaciones Negociables
Clase X efectuado en dicho Dia Habil inmediatamente posterior
tendra la misma validez que si hubiera sido efectuado en la fecha
en la cual vencia el mismo y no se devengaran intereses durante
el periodo comprendido entre dicha fecha y el Dia Habil
inmediatamente posterior.

La Compafiia publicard un aviso conforme lo requerido por los
reglamentos de listado de los mercados previstos y se informara a
la CNV a través de la AlF.

Los pagos de capital, intereses, Montos Adicionales u otros
montos adeudados en virtud de las Obligaciones Negociables
Clase X seran efectuados a través de Caja de Valores como
depositaria del Certificado Global, mediante la transferencia de
los importes correspondientes para su acreditacion en las
respectivas cuentas de los tenedores de Obligaciones Negociables
Clase X con derecho al cobro al cierre del Dia Habil inmediato
anterior a la fecha de pago correspondiente.
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24. Montos Adicionales.................

25. Meétodo de Colocacion ............

26. Agentes Intermediarios ..........
Habilitados

27.

28.

29.

30.

31.

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

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

Monto Minimo de ..........c........
Suscripcién

Unidad Minima de ..................
Negociacion

Dia Habil

De corresponder, la Compafiia pagara ciertos Montos Adicionales
conforme lo detallado en la seccibn “De la oferta y la
negociacion—>Montos Adicionales” en el Prospecto.

Las Obligaciones Negociables Clase X serdn ofrecidas y
colocadas por oferta publica en los términos de la Ley de
Mercado de Capitales, las Normas de la CNV y demas normas
vigentes y aplicables, mediante un proceso de subasta o licitacion
pUblica abierta, a través del médulo de licitaciones del SIOPEL,
un sistema que garantiza la transparencia y la igualdad de trato
entre los inversores, de conformidad con las Normas de la CNV.
Las Ordenes de Compra seran firmes y vinculantes de
conformidad con las Normas de la CNV.

En la Licitacion Publica, bajo la modalidad “abierta”, en atencion
a lo dispuesto por las Normas de la CNV, tendran la posibilidad
de participar todos los interesados, lo que implica que todos los
participantes podran ver las ofertas a medida que las mismas se
vayan ingresando en el modulo de licitaciones del SIOPEL.
BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A. serd el encargado
de generar en el SIOPEL el pliego de licitacion de la colocacién
primaria de las Obligaciones Negociables Clase X.

Para mayor informacion véase la Seccion “Plan de Distribucion”
en este Suplemento de Prospecto.

Son el o los agentes habilitados (incluyendo sin limitacion,
agentes del MAE, adherentes al MAE y otros agentes habilitados
a tal efecto) para ingresar Ordenes de Compra en la rueda del
médulo de licitaciones primarias del Sistema SIOPEL del MAE
(el “SIOPEL”) en que se encuentre habilitada la Licitacion
Pablica de las Obligaciones Negociables Clase X. De asi
solicitarlo, podran ser autorizados por los Colocadores para
visualizar las Ordenes de Compra a medida que las mismas se
vayan ingresando en el sistema a través del SIOPEL. Aquellos
Agentes Intermediarios Habilitados que cuenten con linea de
crédito otorgada por los Colocadores serén, a pedido de dichos
agentes, dados de alta en la rueda. Dicho pedido deberd ser
realizado dentro de las 12 horas anteriores a la finalizacion del
Periodo de Difusion Publica.

El producido neto de la colocacion de las Obligaciones
Negociables Clase X sera destinado de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 36 de la Ley de Obligaciones
Negociables, segiin lo expuesto en la seccion “Destino de los
Fondos” de este Suplemento de Prospecto.

ARS 1 (Pesos uno).

ARS 1.000 (Pesos mil) y multiplos de ARS 1 (Pesos uno) por
encima de dicho monto.

ARS 1 (Pesos uno).

Significa cualquier dia que no sea sdbado, domingo u otro dia en
el que los bancos comerciales de la Ciudad Autonoma de Buenos
Aires, estuvieran autorizados u obligados a permanecer cerrados
0 que, de cualquier otra forma, no estuvieren abiertos al publico
para operar.
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32. Restricciones a la libre.......
transferencia

33. Rescate a Opcion de la.......
Compafiia por Cuestiones
Impositivas

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

35. Recompra de Obligaciones

Negociables Clase X

36. Listado y negociacion ........

37. Forma de las Obligaciones
Negociables Clase X

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

Para mayor informacion sobre las restricciones a la libre
transferencia, véase la Seccién “Plan de Distribucion” en este
Suplemento de Prospecto.

Podremos rescatar a nuestra opcion las Obligaciones Negociables
Clase X en forma total o parcial, a un precio igual al 100% del
valor nominal mas intereses devengados e impagos en caso de
producirse ciertos cambios que afecten los impuestos argentinos.

Véase la seccion “—b) Descripcion de la Oferta y Negociacién—
Rescate y Compra—Rescate a opcién de la Compafiia por
Cuestiones Impositivas” de este Suplemento de Prospecto. En
todos los casos de rescate, se respetara el principio de igualdad
entre los inversores.

Serén de aplicacion a las Obligaciones Negociables Clase X las
disposiciones sobre rescate ante un cambio de control
establecidas en la seccion “Oferta de los Valores Negociables—
b) Descripcién de la Oferta y Negociacion—Rescate y Compra—
Rescate por Cambio de Control” de este Suplemento de
Prospecto. En todos los casos de rescate, se respetara el principio
de igualdad entre los inversores.

Nosotros y nuestras Subsidiarias podremos en cualquier
momento comprar o de otro modo adquirir cualquier Obligacion
Negociable Clase X en el mercado abierto o de otra forma a
cualquier precio, y podremos revenderlas 0 enajenarlas en
cualquier momento, de conformidad con lo dispuesto en este
Suplemento de Prospecto. Las Obligaciones Negociables Clase X
en nuestro poder y de nuestras Subsidiarias no se tendran en
cuenta a los fines de establecer la existencia de quérum de los
tenedores de las Obligaciones Negociables Clase X como
tampoco con respecto a cualquier voto de los tenedores de las
Obligaciones Negociables Clase X.

Solicitaremos el listado de las Obligaciones Negociables Clase X
en ByMA a través de la BCBA, en virtud del ejercicio de las
facultades delegadas por ByMA a la BCBA mediante la
Resolucion N°18.629 de la CNV, y su negociacion en el MAE.
No puede garantizarse que estas solicitudes seran aceptadas.

Las Obligaciones Negociables Clase X estaran representadas por
un Certificado Global a ser depositado en Caja de Valores, no
canjeable por titulos cartulares al portador de acuerdo a lo
establecido por la Ley N°24.587 de Nominatividad de los Titulos
Valores Privados (la “Ley de Nominatividad™).

Los tenedores de las Obligaciones Negociables Clase X
renuncian al derecho a exigir la entrega de laminas
individuales.

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

39. Jurisdiccion ................

40. Accién Ejecutiva.........

41. Calificacién de Riesgo

trasladar a los tenedores las Obligaciones Negociables Clase X.

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

Las Obligaciones Negociables Clase X se emitiran de
conformidad con la Ley de Obligaciones Negociables y demas
normas vigentes en la RepuUblica Argentina que resultaren de
aplicacion en la Fecha de Emision y Liquidacion.

La Compafila sometera sus controversias con relacion a las
Obligaciones Negociables Clase X a la jurisdiccion del Tribunal
de Arbitraje General de la BCBA (en ejercicio de las facultades
delegadas por ByMA a la BCBA en virtud de la Resolucion
N°18.629 de la CNV), conforme se deriva del articulo 32, inciso
f) de la Ley de Mercado de Capitales, 0 el que se cree en un
futuro en la BCBA de conformidad con el articulo 46 de la Ley
de Mercado de Capitales de acuerdo con las reglas del arbitraje.
Sin perjuicio de ello, los tenedores de las Obligaciones
Negociables Clase X podran someter sus controversias en
relacion con las mismas a la jurisdiccion no exclusiva del
Tribunal de Arbitraje General de la BCBA o el que se cree en el
futuro en la BCBA de conformidad con el articulo 46 de la Ley
de Mercado de Capitales o bien a la de los tribunales judiciales en
lo comercial de la Ciudad Autébnoma de Buenos Aires, a opcion
exclusiva del tenedor en cuestién. A su vez, en los casos en que
las normas vigentes establezcan la acumulacion de acciones
entabladas con idéntica finalidad ante un solo tribunal, la
acumulacidn se efectuara ante el tribunal judicial.

Las Obligaciones Negociables Clase X constituiran “obligaciones
negociables” de conformidad con las disposiciones de la Ley de
Obligaciones Negociables y gozaran de los derechos alli
establecidos. En particular, conforme con el articulo 29 de dicha
ley, en el supuesto de incumplimiento por parte de la Compafiia
en el pago de cualquier monto adeudado bajo las Obligaciones
Negociables Clase X los tenedores podrén iniciar acciones
ejecutivas ante tribunales competentes de la Republica Argentina
para reclamar el pago de los montos adeudados por la Compaifiia.

En virtud del régimen de depobsito colectivo establecido de
conformidad con los términos de la Ley N°24.587, Caja de
Valores podra expedir certificados de tenencia a favor de los
titulares en cuestién a solicitud de éstos y éstos podran iniciar con
tales certificados las acciones ejecutivas mencionadas.

Las Obligaciones Negociables seran calificadas por Fix SCR S.A.
Agente de Calificacion de Riesgo. La calificacion de riesgo sera
informada oportunamente con anterioridad al cierre del Periodo
de Difusién Publica, mediante un aviso complementario al
presente Suplemento de Prospecto.

La calificacién de un titulo no constituye una recomendacion
para comprar, vender o detentar titulos y puede estar sujeta a
revision o revocacion en cualquier momento por las agencias de
calificacion. Las calificaciones utilizadas por los agentes de
calificacion de riesgo en Argentina pueden diferir en aspectos
significativos de las utilizadas por las agencias de calificacion
de los Estados Unidos de América u otros paises. Se puede
obtener una explicacion del significado de las calificaciones de
cada agencia de calificacion de riesgo de Argentina consultando a
dicha agencia.
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43. Aprobaciones Societarias........

44, Otras Emisiones........ccccceeevn....

45. Compromisos de la .................
Compaiiia

46. Supuestos de Incumplimiento

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

Asimismo, y de acuerdo con lo establecido por el articulo 47,
Seccion X, Capitulo | del Titulo IX de las Normas de la CNV y
sus modificatorias, el agente de calificacion de riesgo de las
obligaciones negociables, tendra el deber de revisar de manera
continua y permanente la calificacion de riesgo emitida respecto
a las Obligaciones Negociables, durante el periodo de vigencia.
El agente de calificacion de riesgo debera realizar al menos
cuatro informes respecto a las Obligaciones Negociables por afio.
De producirse cualquier evento que pudiera producir cambios
sustanciales que puedan afectar la calificacion, la calificadora
deberd efectuar un nuevo dictamen acerca de la calificacion de
las obligaciones negociables.

Las Obligaciones Negociables Clase X constituiran obligaciones
no garantizadas y no subordinadas de la Compafiia y calificaran
pari passu en cuanto a su derecho de pago con todas las demas
deudas existentes y futuras no garantizadas y no subordinadas,
presentes y futuras, de la Compafiia (salvo por las obligaciones
que gocen de preferencia por ley o de pleno derecho).

La creacién del Programa ha sido aprobada por la Asamblea de
Accionistas de fecha 31 de octubre de 2017 y por reunién de
Directorio de fecha 3 de julio de 2018 y nota de subdelegado de
fecha 15 de marzo de 2019. La aprobacion de la ampliacion del
monto del Programa fue aprobada por la asamblea de accionistas
de la Compafia celebrada el 30 de octubre de 2019. La
actualizacion y aumento de monto del Programa ha sido aprobada
por reunién de Directorio de fecha 13 de mayo de 2020 y nota de
subdelegado de fecha 2 de julio de 2020. La emision de las
Obligaciones Negociables Clase X fue aprobada por el Directorio
de la Compafiia en su reunion de fecha 26 de marzo de 2021.

Es posible que, de vez en cuando, sin el consentimiento de los
tenedores de las Obligaciones Negociables Clase X, la Compafiia
emita obligaciones negociables con los mismos términos y
condiciones que las Obligaciones Negociables Clase X en todos
los aspectos, excepto la fecha de emision, el precio de emision vy,
si corresponde, la primera fecha de pago de intereses. Tales
Obligaciones Negociables Clase X adicionales se consolidaran
con y formaran una sola clase con las Obligaciones Negociables
Clase X.

Para mayor informacion véase la seccion “Oferta de los Valores
Negociables—b) Descripcion de la Oferta y Negociacion—
Compromisos de la Compariia” del presente Suplemento de
Prospecto.

Para mayor informacion véase la seccion “Oferta de los Valores
Negociables—b) Descripcion de la Oferta y Negociacion—
Supuestos de Incumplimiento” del presente Suplemento de
Prospecto.
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47. Modificacion de términos....... Para mayor informacidon véase la seccion “Oferta de los Valores

y condiciones de las Negociables—b) Descripcion de la Oferta y Negociacion” de la
Obligaciones Negociables presente seccion.
Clase X

48. Rango estimativo de costos..... La Compafiia no cobrara a los inversores costo alguno por la
asumidos por el inversor suscripcion de las Obligaciones Negociables Clase X.

49. Factores de Riesgo ................. Veéase la seccidn “Factores de Riesgo” en este Suplemento de

Prospecto y del Prospecto.

CLASE XI
1. Emisora.....iiviiciciennnn, IRSA Inversiones y Representaciones Sociedad Anénima.
2. Denominacion...............ccouene.n. Obligaciones Negociables Clase XI.
3. Colocadores........ccoceeervnrnnnnn, BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A., Banco

Hipotecario S.A., Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U.,
Banco Santander Rio S.A., Banco de la Provincia de Buenos
Aires, AR Partners S.A., Balanz Capital Valores S.A.U., SBS
Trading S.A. y Facimex Valores S.A. y Puente Hnos. S.A.

4.  Agente de Liquidacion............ BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A. a través de MAE
Clear o Caja de Valores.

5. DescripCitn......ccccoeevvrvnnnnnne Obligaciones Negociables Clase XI denominadas en Dolares
Estadounidenses y pagaderas en Pesos al Tipo de Cambio
Aplicable, a tasa de interés fija nominal anual del 5% maés el
Factor Premio (segun corresponda), con vencimiento a los 36
(treinta y seis) meses contados desde la Fecha de Emision y
Liquidacion.

6. Caracteristicas..............cccueu..e. Las Obligaciones Negociables Clase XI constituiran obligaciones
directas, incondicionales, no subordinadas de la Compafiia, con
garantia comudn sobre su patrimonio. Calificaran pari passu sin
preferencia entre si y en todo momento tendrén al menos igual
prioridad de pago que todo otro endeudamiento no garantizado y
no subordinado, presente y futuro de la Compafiia (con la
excepcion de ciertas obligaciones a las que las leyes argentinas le
otorgan tratamiento preferencial).

7. Moneda de denominacion ...... Ddlares Estadounidenses.
8.  Forma de suscripcion ............. Las Obligaciones Negociables Clase XI deberan ser suscriptas e
e integracion integradas:
(i) en efectivo en Pesos convertidos al Tipo de Cambio
Inicial; o

(i) en especie, mediante la entrega de Obligaciones
Negociables Clase IV (Cddigo de especie en Caja de
Valores N° 54728, Ticker: IRC40), emitidas bajo el
Programa Global de Emision de Obligaciones
Negociables por un valor nominal de hasta USD
300.000.000 (o su equivalente en otras monedas), a
la Relacion para Suscripcion en Especie.
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9.

Relacion para Suscripcion en

Especie

El Inversor Calificado debera tener en cuenta que en caso de
integrar las Obligaciones Negociables Clase XI en especie, y en
caso que la cantidad de valores nominales de Obligaciones
Negociables Clase Xl a serle adjudicadas, en base a la Relacién
para Suscripcion en Especie, no coincida con un ndmero entero,
los decimales de la Clase XI seran redondeados para abajo.

Los suscriptores de las Ordenes de Compra correspondientes a
Obligaciones Negociables Clase Xl que hubieran sido
adjudicadas y que hayan indicado que suscribirian en efectivo,
deberan integrar el precio de suscripcion, mediante (i)
transferencia electrénica del correspondiente monto a integrar a
la cuenta que se indique en el formulario de las Ordenes de
Compra y/o (ii) débito del correspondiente monto a integrar de la
cuenta del suscriptor (en la medida que tal cuenta esté abierta en
el agente a través del cual presentd la Orden de Compra) que se
indigue en la correspondiente Orden de Compra.

Los suscriptores de las Ordenes de Compra correspondientes a
las Obligaciones Negociables Clase XI que hubieren sido
adjudicadas e indicado que integrarian la suscripcion de los
mismos en especie, deberdn integrar el precio de suscripcion
correspondiente a las Obligaciones Negociables Clase XI
efectivamente adjudicadas, mediante la transferencia a la cuenta
comitente del Colocador que se indique en la Orden de Compra,
del valor nominal de las Obligaciones Negociables Clase IV que
fuera necesario de conformidad con la Relacién para Suscripcion
en Especie para integrar las Obligaciones Negociables Clase XI
adjudicadas, en la Fecha de Emision y Liquidacion.

Los oferentes deberdn presentar una Orden de Compra para
aquellas Obligaciones Negociables Clase XI que, en caso de serle
adjudicadas, desean integrar en especie, y otra orden de compra
diferente para aquellas Obligaciones Negociables Clase XI que,
en caso de serle adjudicadas, desean integrar en efectivo.

TODAS LAS ORDENES DE COMPRA RECIBIRAN EL
MISMO TRATO IGUALITARIO, POR LO QUE NO SE
HARA DIFERENCIACION ALGUNA ENTRE AQUELLOS
OFERENTES QUE DESEEN INTEGRAR EN ESPECIE Y
AQUELLOS OFERENTES QUE DESEEN INTEGRAR EN
EFECTIVO, O UTILIZANDO AMBAS ALTERNATIVAS.

Efectuada la integracion, las Obligaciones Negociables Clase Xl
seran acreditadas por los Colocadores y los Agentes
Intermediarios Habilitados a través de Caja de Valores, la entidad
depositaria y administradora del depoésito colectivo, en las
cuentas que los suscriptores hayan previamente indicado a los
Colocadores, y a los Agentes Intermediarios Habilitados en la
correspondiente Orden de Compra (salvo en aquellos casos en los
cuales por cuestiones regulatorias sea necesario transferir las
Obligaciones Negociables Clase XI a los suscriptores con
anterioridad al pago del monto a integrar, en cuyo caso lo
descripto en este punto podra ser realizado con anterioridad a la
correspondiente integracion). Para mayor informacion véase la
Seccion “Plan de Distribucion” en este Suplemento de Prospecto.

La Relacion para Suscripcion en Especie a efectos de la
integracion en especie de las Obligaciones Negociables Clase IX
con Obligaciones Negociables Clase IV sera informada por la
Compaiiia mediante el Aviso de Suscripcion (la “Relacién para
Suscripcidn en Especie”).
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10. Tipo de Cambio Inicial...........

11. Precio de emisién

12. Monto de emisiéon

Seré el tipo de cambio publicado por el Banco Central mediante
la Comunicacion “A” 3500 (o la regulacion que la sucediere o
modificare en el tiempo) expresado con cuatro decimales,
correspondiente al Dia Habil previo al Periodo de Licitacion
Puablica (conforme este término se define en el Suplemento de
Prospecto). El Tipo de Cambio Inicial serd informado una vez
finalizado el Periodo de Licitacion Publica en el Aviso de
Resultados.

El Precio de emision sera determinado luego del cierre del
Periodo de Licitacion Pdblica y antes de la Fecha de Emision y
Liquidaciéon e informado en el Aviso de Resultados. Tal
determinacion sera realizada sobre la base del resultado del
procedimiento detallado en la secciéon “Plan de Distribucién” de
este Suplemento de Prospecto.

El valor nominal de las Obligaciones Negociables Clase XI sera
de hasta un valor nominal de USD5.000.000 (Ddlares
Estadounidenses Cinco millones), ampliable en conjunto con la
Clase X y la Clase XII, por hasta el Monto Total Méaximo.

El monto definitivo de la emision sera determinado con
anterioridad a la Fecha de Emision y Liquidacion e informado al
finalizar el Periodo de Licitacién Publica (conforme se define
maés adelante) mediante el Aviso de Resultados.

LA COMPANIA, CON EL ASESORAMIENTO DE LOS
COLOCADORES, PODRA DECLARAR DESIERTA LA
COLOCACION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES DE CADA CLASE, LO CUAL
IMPLICARA QUE LAS ORDENES DE COMPRA (SEGUN
DICHO TERMINO SE DEFINE EN ESTE SUPLEMENTO
DE PROSPECTO) INGRESADAS QUEDARAN
AUTOMATICAMENTE SIN EFECTO. TAL
CIRCUNSTANCIA NO GENERARA RESPONSABILIDAD
DE NINGUN TIPO PARA LA COMPANIA, NI PARA LOS
COLOCADORES, NI OTORGARA A LOS INVERSORES
QUE REMITIERON DICHAS ORDENES DE COMPRA
DERECHO A COMPENSACION NI INDEMNIZACION
ALGUNA. NI LA COMPANIA, NI LOS COLOCADORES
ESTARAN OBLIGADOS A INFORMAR DE MANERA
INDIVIDUAL A CADA UNO DE LOS INVERSORES QUE
SE DECLARO DESIERTA LA COLOCACION DE LAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES DE CADA CLASE. LA
COMPANIA A SU EXCLUSIVO CRITERIO PODRA
DECIDIR LA REAPERTURA DE CADA CLASE EN
CUALQUIER MOMENTO SEGUN LAS CONDICIONES
DE MERCADO LO ACONSEJEN, EN TODOS LOS
CASOS, DE ACUERDO A LO DISPUESTO POR EL
ARTICULO 2 DE LA LEY DE OBLIGACIONES
NEGOCIABLES. ASIMISMO, LA COMPANIA PODRA
HASTA LA FECHA DE EMISION Y LIQUIDACION,
DEJAR SIN EFECTO LA COLOCACION Y
ADJUDICACION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES DE CADA CLASE, EN CASO DE QUE
HAYAN SUCEDIDO CAMBIOS EN LA NORMATIVA Y/O
DE CUALQUIER OTRA INDOLE QUE TORNEN MAS
GRAVOSA LA EMISION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES PARA LA COMPANIA, BASANDOSE EN
ESTANDARES DE MERCADO HABITUALES Y
RAZONABLES PARA OPERACIONES DE SIMILARES
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13.

14.

15.

16.

17.

Fecha de Emision..............
y Liquidacién

Fecha de Vencimiento.......

Amortizacion...........c.oe......

Tasa de Interés..................

Tipo de Cambio Aplicable

CARACTERISTICAS EN EL MARCO DE LAS
DISPOSICIONES PERTINENTES ESTABLECIDAS POR
LA LEY DE MERCADO DE CAPITALES Y LA
NORMATIVA APLICABLE DE LA CNV, QUEDANDO EN
ESTE CASO SIN EFECTO ALGUNO LA TOTALIDAD DE
LAS ORDENES DE COMPRA RECIBIDAS. ESTA
CIRCUNSTANCIA NO OTORGARA DERECHO ALGUNO
DE COMPENSACION O INDEMNIZACION A LOS
POTENCIALES INVERSORES. PARA MAYOR
INFORMACION SOBRE ESTE TEMA VEASE “OFERTA
DE LOS VALORES NEGOCIABLES—A) RESUMEN DE
LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS VALORES
NEGOCIABLES—CLASE X—CLASE XI—CLASE XIl —
MONTO DE EMISION” Y “PLAN DE DISTRIBUCION”,
EN EL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO.

Seré la que se informe en el Aviso de Suscripcion y tendra lugar
dentro de los 5 (cinco) Dias Habiles inmediatos posteriores al
cierre del Periodo de Licitacion Publica (conforme se define mas
adelante).

Serd a los 36 (treinta y seis) meses contados desde la Fecha de
Emision y Liquidacion, en la fecha que sea un numero de dia
idéntico a la Fecha de Emision y Liquidacién, pero del
correspondiente mes y se informara en el Aviso de Resultados, o
el Dia Habil inmediato posterior si dicha fecha no fuese un Dia
Habil, sin que se devengue ni acumule ningln interés durante
dicho periodo.

El capital de las Obligaciones Negociables Clase Xl sera
amortizado en 1 (una) cuota en la Fecha de Vencimiento en Pesos
al Tipo de Cambio Aplicable.

Las Obligaciones Negociables Clase XI devengaran intereses a
una tasa de interés fija nominal anual de 5% (cinco por ciento) (la
“Tasa Fija de la Clase XI7).

Significa el promedio aritmético simple de los 3 (tres) Dias
Habiles previos a la Fecha de Célculo correspondiente del tipo de
cambio publicado por el Banco Central mediante la
Comunicacion “A” 3500 (o la regulacion que la sucediere o
modificare en el tiempo) en base al procedimiento de encuesta de
cambio establecido en la misma, siempre y cuando dicho tipo de
cambio reflejare el tipo de cambio comercial para la liquidacion
de divisas proveniente de la exportacion de los productos de
referencia, el cual sera calculado por la Compafiia. En el supuesto
que (i) dicho tipo de cambio no reflejare el tipo de cambio
comercial para la liquidacion de divisas proveniente de la
exportacion de los productos de referencia, circunstancia que
debera ser informada por la Comparfiia mediante publicacion de
una nota de hecho relevante a ser publicada en la AlF, Boletin
Diario de la BCBA y en la Pagina Web del MAE, o (ii) el Banco
Central dejare de efectuar dicha determinacion y publicacion,
serd (x) en primer lugar, el promedio aritmético del tipo de
cambio comprador de los Pesos equivalentes a un Ddélar
Estadounidense divisa por la liquidacion de divisas proveniente
de la exportacién de cada uno de los productos de referencia
informado por el Banco Central al cierre de operaciones; o (y) si
este Ultimo no se encontrara disponible por cualquier causa, en
segundo lugar, el promedio aritmético de la cotizacion del Doélar
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18.

19.

20.

Fecha de Caélculo.....................

Fecha de Pago
Intereses de la
Clase XI

Factor Premio

(o [T

Estadounidense divisa comprador por la liquidacion de divisas
proveniente de la exportacion de productos de referencia
informada por los siguientes bancos: la Sucursal de Citibank N.A
establecida en la Republica Argentina, Banco Santander Rio
S.A., Industrial and Commercial Bank of China (Argentina) S.A.,
Banco de Galicia y Buenos Aires S.A. y Banco Ital Argentina
S.A. en Argentina, al cierre de sus operaciones; en los supuestos
(x) e (y) anteriores segun sea calculado por la Compafiia.

Todos los calculos del promedio aritmético seran expresados con
cuatro decimales.

Sera el segundo (2°) Dia Habil previo a cada Fecha de Pago de
Intereses de la Clase Xl y a la Fecha de Vencimiento, seguin
corresponda.

Los intereses se pagaran semestralmente por periodo vencido a
partir de la Fecha de Emision y Liquidacion, en las fechas que
resulten en un ndmero de dia idéntico a la Fecha de Emision y
Liquidacion, pero del correspondiente mes, las cuales se
informaran en el Aviso de Resultados, o, de no ser un Dia Habil,
el 1° (primer) Dia Habil posterior, sin que se devengue ni
acumule ningun interés durante dicho periodo (cada una, una
“Eecha de Pago de Intereses de la Clase XI7).

Se pagaré un factor premio, en el caso que se cumpla la siguiente
condicion (la “Condicién del Factor Premio”): (a) el cociente del
Valor UVA Aplicable a la fecha de pago correspondiente al
primer aniversario desde la fecha de Emisién y Liquidacion
(segunda cuota de intereses que serd informada en el Aviso de
Resultados) dividido el Valor UVA Inicial (segln se define mas
adelante), sea mayor que (b) el cociente entre el Tipo de Cambio
Aplicable correspondiente al primer aniversario desde la fecha de
Emision y Liquidacion (segunda cuota de intereses que sera
informada en el Aviso de Resultados) y el Tipo de Cambio
Inicial.

En caso que se cumpla la Condicién del Factor Premio, se
pagard, por Unica vez, en la fecha que corresponda al pago de
intereses de la Clase XI correspondiente al primer afio desde la
Fecha de Emision y Liquidacién, un premio en Pesos que sera
calculado como:

0] el valor nominal emitido de las Obligaciones
Negociables Clase XI convertido a pesos a través
del Tipo de Cambio Inicial, multiplicado por el
cociente entre el Valor UVA Aplicable a la fecha de
pago correspondiente al primer aniversario y el
Valor UVA Inicial multiplicado por

(i) la Tasa de Interés fija nominal anual de 5,00%
multiplicado por la cantidad de dias transcurridos
por el primer afio entre la fecha de Emisién y
Liquidacion y la fecha que se cumpla el primer afio
dividido 365 dias; y

Neto de los intereses correspondientes al primer afio (abonados
y/o devengados correspondientes a la primera y segunda cuota de
intereses)

En caso que no se cumpla la Condicién del Factor Premio, es
decir que la variacidn entre los cocientes a) y b) detallados
precedentemente sea igual 0 menor a cero, no se pagara el Factor
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21.

22,

23.

24,

25,

26.

27.

28.

Periodo de Devengamiento.....
de Intereses

Base para el célculo ................
de intereses

Moneda de pago de intereses .

Formay lugar de pago............

Montos Adicionales.................

Método de Colocacién ............

Premio.

Es el periodo comprendido entre una Fecha de Pago de Intereses
de la Clase XI y la Fecha de Pago de Intereses de la Clase XI
siguiente, incluyendo el primer dia y excluyendo el dltimo. El
primer Periodo de Devengamiento de Intereses es el comprendido
entre la Fecha de Emisién y Liquidacion y la primera Fecha de
Pago de Intereses de la Clase Xl, incluyendo el primer dia y
excluyendo el dltimo. El dltimo Periodo de Devengamiento de
Intereses es el comprendido entre la Fecha de Pago de Intereses
de la Clase XI, inmediatamente anterior a la Fecha de
Vencimiento y la Fecha de Vencimiento, incluyendo el primer
dia y excluyendo el dltimo.

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

Cada pago de interés serd pagadero en Pesos al Tipo de Cambio
Aplicable.

El capital sera pagadero en Pesos al Tipo de Cambio Aplicable.

Si cualquier dia de pago de cualquier monto bajo las
Obligaciones Negociables Clase XI no fuera un Dia Habil, dicho
pago serd efectuado el Dia Habil inmediatamente posterior.
Cualquier pago adeudado bajo las Obligaciones Negociables
Clase XI efectuado en dicho Dia H&bil inmediatamente posterior
tendrd la misma validez que si hubiera sido efectuado en la fecha
en la cual vencia el mismo y no se devengaran intereses durante
el periodo comprendido entre dicha fecha y el Dia Habil
inmediatamente posterior.

La Compafiia publicara un aviso conforme lo requerido por los
reglamentos de listado de los mercados previstos y se informara a
la CNV a través de la AlF.

Los pagos de capital, intereses, Montos Adicionales u otros
montos adeudados en virtud de las Obligaciones Negociables
Clase XI seran efectuados a través de Caja de Valores como
depositaria del Certificado Global, mediante la transferencia de
los importes correspondientes para su acreditacion en las
respectivas cuentas de los tenedores de Obligaciones Negociables
Clase XI con derecho al cobro al cierre del Dia Habil inmediato
anterior a la fecha de pago correspondiente.

De corresponder, la Compafiia pagara ciertos Montos Adicionales
conforme lo detallado en la seccion “De la oferta y la
negociacion—Montos Adicionales ” en el Prospecto.

Las Obligaciones Negociables Clase XI serdn ofrecidas vy
colocadas por oferta publica en los términos de la Ley de
Mercado de Capitales, las Normas de la CNV y demés normas
vigentes y aplicables, mediante un proceso de subasta o licitacion
publica abierta, a través del mddulo de licitaciones del SIOPEL,
un sistema que garantiza la transparencia y la igualdad de trato
entre los inversores, de conformidad con las Normas de la CNV.
Las Ordenes de Compra seran firmes y vinculantes de
conformidad con las Normas de la CNV.

En la Licitacion Publica, bajo la modalidad “abierta”, en atencion
a lo dispuesto por las Normas de la CNV, tendran la posibilidad
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29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

Agentes Intermediarios ..........

Habilitados

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

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

Monto Minimo de ...................

Suscripcién

Unidad Minima de...................

Negociacion

Dia Habil...........cccoovviic

Restricciones a la libre............

transferencia

Rescate a Opcidén de la............

Compaifiia por Cuestiones
Impositivas

de participar todos los interesados, lo que implica que todos los
participantes podran ver las ofertas a medida que las mismas se
vayan ingresando en el modulo de licitaciones del SIOPEL.
BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A. sera el encargado
de generar en el SIOPEL el pliego de licitacion de la colocacion
primaria de las Obligaciones Negociables Clase XI.

Para mayor informacion véase la Seccion “Plan de Distribucion”
en este Suplemento de Prospecto.

Son el o los agentes habilitados (incluyendo sin limitacion,
agentes del MAE, adherentes al MAE y otros agentes habilitados
a tal efecto) para ingresar Ordenes de Compra en la rueda del
maédulo de licitaciones primarias del Sistema SIOPEL del MAE
(el “SIOPEL”) en que se encuentre habilitada la Licitacion
Pablica de las Obligaciones Negociables Clase XI. De asi
solicitarlo, podran ser autorizados por los Colocadores para
visualizar las Ordenes de Compra a medida que las mismas se
vayan ingresando en el sistema a través del SIOPEL. Aquellos
Agentes Intermediarios Habilitados que cuenten con linea de
crédito otorgada por los Colocadores seran, a pedido de dichos
agentes, dados de alta en la rueda. Dicho pedido deberd ser
realizado dentro de las 12 horas anteriores a la finalizacién del
Periodo de Difusién Pablica.

El producido neto de la colocacién de las Obligaciones
Negociables Clase Xl serd destinado de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 36 de la Ley de Obligaciones
Negociables, segiin lo expuesto en la seccion “Destino de los
Fondos” de este Suplemento de Prospecto.

USD 1 (Délares Estadounidenses uno).

USD 200 (Ddlares Estadounidenses doscientos) y multiplos de
USD1 (Ddlares Estadounidenses uno) por encima de dicho
monto.

USD 1 (Délares Estadounidenses uno).

Significa cualquier dia que no sea sdbado, domingo u otro dia en
el que los bancos comerciales de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, estuvieran autorizados u obligados a permanecer cerrados
0 que, de cualquier otra forma, no estuvieren abiertos al publico
para operar.

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

Para mayor informacion sobre las restricciones a la libre
transferencia, véase la Seccién “Plan de Distribucién” en este
Suplemento de Prospecto.

Podremos rescatar a nuestra opcion las Obligaciones Negociables

Clase XI en forma total o parcial, a un precio igual al 100% del
valor nominal mas intereses devengados e impagos en caso de
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37. Rescate a Opcion de la.......
Compaiiia

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

39. Recompra de Obligaciones

Negociables Clase XI

40. Listadoy negociacion ........

41. Forma de las Obligaciones
Negociables Clase XI

producirse ciertos cambios que afecten los impuestos argentinos.

Véase la seccion “—b) Descripcion de la Oferta y Negociacion—
Rescate y Compra—Rescate a opcién de la Compafiia por
Cuestiones Impositivas” de este Suplemento de Prospecto. En
todos los casos de rescate, se respetara el principio de igualdad
entre los inversores.

Podremos rescatar a nuestra opcion las Obligaciones Negociables
Clase Xl, en o desde la fecha en que se cumplan doce meses
previos a la Fecha de Vencimiento, a un precio igual al 100% del
valor nominal, con mas los intereses devengados e impagos y
Montos Adicionales, si hubiera, en forma total o parcial, previa
notificacion con al menos 5 dias de anticipacion, conforme aviso
a publicar en los términos requeridos por los reglamentos de
listado y negociacién de los mercados en los que se encuentren
listadas las Obligaciones Negociables Clase XI e informandose,
mediante la publicacién de un hecho relevante a través de la AlF.

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

Veéase la seccion “—b) Descripcion de la Oferta y Negociacion—
Rescate y Compra—Rescate a opcion de la Compafia” de este
Suplemento de Prospecto. En todos los casos de rescate, se
respetard el principio de igualdad entre los inversores.

Seran de aplicacion a las Obligaciones Negociables Clase Xl las
disposiciones sobre rescate ante un cambio de control
establecidas en la seccion “Oferta de los Valores Negociables—
b) Descripcion de la Oferta y Negociacion—Rescate y Compra—
Rescate por Cambio de Control” de este Suplemento de
Prospecto. En todos los casos de rescate, se respetara el principio
de igualdad entre los inversores.

Nosotros y nuestras Subsidiarias podremos en cualquier
momento comprar o de otro modo adquirir cualquier Obligacién
Negociable Clase XI en el mercado abierto o de otra forma a
cualquier precio, y podremos revenderlas o enajenarlas en
cualquier momento, de conformidad con lo dispuesto en este
Suplemento de Prospecto. Las Obligaciones Negociables Clase
X1 en nuestro poder y de nuestras Subsidiarias no se tendran en
cuenta a los fines de establecer la existencia de quérum de los
tenedores de las Obligaciones Negociables Clase XI como
tampoco con respecto a cualquier voto de los tenedores de las
Obligaciones Negociables Clase XI.

Solicitaremos el listado de las Obligaciones Negociables Clase
X1 en ByMA a través de la BCBA, en virtud del ejercicio de las
facultades delegadas por ByMA a la BCBA mediante la
Resolucion N°18.629 de la CNV, y su negociacion en el MAE.
No puede garantizarse que estas solicitudes seran aceptadas.

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

Los tenedores de las Obligaciones Negociables Clase XI
renuncian al derecho a exigir la entrega de laminas
individuales.
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42. Ley Aplicable..............

43. Jurisdiccion ................

44, Accién Ejecutiva.........

45. Calificacién de Riesgo

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

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

Las Obligaciones Negociables Clase XI se emitirdn de
conformidad con la Ley de Obligaciones Negociables y demas
normas vigentes en la Republica Argentina que resultaren de
aplicacion en la Fecha de Emision y Liquidacion.

La Compafila sometera sus controversias con relacion a las
Obligaciones Negociables Clase Xl a la jurisdiccion del Tribunal
de Arbitraje General de la BCBA (en ejercicio de las facultades
delegadas por ByMA a la BCBA en virtud de la Resolucién
N°18.629 de la CNV), conforme se deriva del articulo 32, inciso
f) de la Ley de Mercado de Capitales, o el que se cree en un
futuro en la BCBA de conformidad con el articulo 46 de la Ley
de Mercado de Capitales de acuerdo con las reglas del arbitraje.
Sin perjuicio de ello, los tenedores de las Obligaciones
Negociables Clase Xl podran someter sus controversias en
relacion con las mismas a la jurisdiccion no exclusiva del
Tribunal de Arbitraje General de la BCBA o el que se cree en el
futuro en la BCBA de conformidad con el articulo 46 de la Ley
de Mercado de Capitales o bien a la de los tribunales judiciales en
lo comercial de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, a opcion
exclusiva del tenedor en cuestiéon. A su vez, en los casos en que
las normas vigentes establezcan la acumulacién de acciones
entabladas con idéntica finalidad ante un solo tribunal, la
acumulacidn se efectuara ante el tribunal judicial.

Las Obligaciones Negociables Clase Xl constituiran
“obligaciones negociables” de conformidad con las disposiciones
de la Ley de Obligaciones Negociables y gozaran de los derechos
alli establecidos. En particular, conforme con el articulo 29 de
dicha ley, en el supuesto de incumplimiento por parte de la
Compafiia en el pago de cualquier monto adeudado bajo las
Obligaciones Negociables Clase Xl los tenedores podran iniciar
acciones ejecutivas ante tribunales competentes de la Republica
Argentina para reclamar el pago de los montos adeudados por la
Compafiia.

En virtud del régimen de depoésito colectivo establecido de
conformidad con los términos de la Ley N°24.587, Caja de
Valores podrad expedir certificados de tenencia a favor de los
titulares en cuestion a solicitud de éstos y éstos podrén iniciar con
tales certificados las acciones ejecutivas mencionadas.

Las Obligaciones Negociables seran calificadas por Fix SCR S.A.
Agente de Calificacion de Riesgo. La calificacion de riesgo sera
informada oportunamente con anterioridad al cierre del Periodo
de Difusién Pulblica, mediante un aviso complementario al
presente Suplemento de Prospecto.

La calificacion de un titulo no constituye una recomendacion
para comprar, vender o detentar titulos y puede estar sujeta a
revision o revocacion en cualquier momento por las agencias de
calificacion. Las calificaciones utilizadas por los agentes de
calificacion de riesgo en Argentina pueden diferir en aspectos
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47. Aprobaciones Societarias........

48. Otras Emisiones.....

49. Compromisos de la
Compaifiia

significativos de las utilizadas por las agencias de calificacién
de los Estados Unidos de América u otros paises. Se puede
obtener una explicacion del significado de las calificaciones de
cada agencia de calificacion de riesgo en Argentina consultando a
dicha agencia de calificacion.

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

Asimismo, y de acuerdo con lo establecido por el articulo 47,
Seccion X, Capitulo | del Titulo IX de las Normas de la CNV y
sus modificatorias, el agente de calificacion de riesgo de las
obligaciones negociables, tendra el deber de revisar de manera
continua y permanente la calificacion de riesgo emitida respecto
a las Obligaciones Negociables, durante el periodo de vigencia.
El agente de calificacion de riesgo deberd realizar al menos
cuatro informes respecto a las Obligaciones Negociables por afio.
De producirse cualquier evento que pudiera producir cambios
sustanciales que puedan afectar la calificacion, la calificadora
deberd efectuar un nuevo dictamen acerca de la calificacion de
las obligaciones negociables.

Las Obligaciones Negociables Clase XI constituiran obligaciones
no garantizadas y no subordinadas de la Compafiia y calificaran
pari passu en cuanto a su derecho de pago con todas las demas
deudas existentes y futuras no garantizadas y no subordinadas,
presentes y futuras, de la Compafiia (salvo por las obligaciones
que gocen de preferencia por ley o de pleno derecho).

La creacién del Programa ha sido aprobada por la Asamblea de
Accionistas de fecha 31 de octubre de 2017 y por reunién de
Directorio de fecha 3 de julio de 2018 y nota de subdelegado de
fecha 15 de marzo de 2019. La aprobacién de la ampliacion del
monto del Programa fue aprobada por la asamblea de accionistas
de la Compaiiia celebrada el 30 de octubre de 2019. La
actualizacion y aumento de monto del Programa ha sido aprobada
por reunién de Directorio de fecha 13 de mayo de 2020 y nota de
subdelegado de fecha 2 de julio de 2020. La emision de las
Obligaciones Negociables Clase XI fue aprobada por el
Directorio de la Compafiia en su reunién de fecha 26 de marzo de
2021.

Es posible que, de vez en cuando, sin el consentimiento de los
tenedores de las Obligaciones Negociables Clase XI, Ia
Compafiia emita obligaciones negociables con los mismos
términos y condiciones que las Obligaciones Negociables Clase
X1 en todos los aspectos, excepto la fecha de emisién, el precio
de emision vy, si corresponde, la primera fecha de pago de
intereses. Tales Obligaciones Negociables Clase XI adicionales
se consolidaran con y formardn una sola clase con las
Obligaciones Negociables Clase XI.

Para mayor informacién véase la seccion “Oferta de los Valores
Negociables—b) Descripcion de la Oferta y Negociacion—
Compromisos de la Compariia” del presente Suplemento de
Prospecto.
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51.
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53.
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Colocadores................
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Caracteristicas............

Moneda de denominacion ......

Forma de suscripcion
e integracion

Para mayor informacién véase la seccion “Oferta de los Valores
Negociables—b) Descripcion de la Oferta y Negociacion—
Supuestos de Incumplimiento” del presente Suplemento de
Prospecto.

Para mayor informacién véase la seccion “Oferta de los Valores
Negociables—b) Descripcion de la Oferta y Negociacion” de la
presente seccion.

La Compafiia no cobrara a los inversores costo alguno por la
suscripcion de las Obligaciones Negociables Clase XI.

Véase la seccion “Factores de Riesgo” en este Suplemento de
Prospecto y del Prospecto.

CLASE X1l

IRSA Inversiones y Representaciones Sociedad Andnima.
Obligaciones Negociables Clase XII.

BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A., Banco
Hipotecario S.A., Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U.,
Banco Santander Rio S.A., Banco de la Provincia de Buenos
Aires, AR Partners S.A., Balanz Capital Valores S.A.U., SBS
Trading S.A., Facimex Valores S.A. y Puente Hnos. S.A.

BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A. a través de MAE
Clear o Caja de Valores.

Obligaciones Negociables Clase XII denominadas en UVA, de
conformidad con lo establecido por el BCRA en su
Comunicacion “A” 6069, sus modificatorias y complementarias y
en linea con lo dispuesto por el articulo 40 bis de la Seccion V
del Capitulo V del Titulo Il de las Normas de la CNV y
pagaderas en Pesos al Valor UVA Aplicable, a tasa de interés fija
nominal anual, con vencimiento a los 36 (treinta y seis) meses
contados desde la Fecha de Emision y Liquidacion.

Las Obligaciones Negociables Clase XII  constituiran
obligaciones directas, incondicionales, no subordinadas de la
Compafiia, con garantia comdn sobre su patrimonio. Calificaran
pari passu sin preferencia entre si y en todo momento tendran al
menos igual prioridad de pago que todo otro endeudamiento no
garantizado y no subordinado, presente y futuro de la Compafiia
(con la excepcion de ciertas obligaciones a las que las leyes
argentinas le otorgan tratamiento preferencial).

UVA

Las Obligaciones Negociables Clase XII deberan ser suscriptas
por los inversores en Pesos al Valor UVA Inicial (segin éste
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10. Valor UVA Aplicable.........

11. Valor UVA Inicial

término se define mas adelante).

Los pagos de las sumas de capital, servicios de intereses y demas
sumas que correspondan bajo las Obligaciones Negociables Clase
X1 serédn realizados en Pesos al Valor UVA Aplicable. A tales
fines, se convertiran las UVAs correspondientes para cada Fecha
de Pago de Intereses y en la Fecha de Vencimiento, en Pesos al
Valor UVA Aplicable correspondiente al fecha de pago.

Los suscriptores de las Ordenes de Compra correspondientes a
Obligaciones Negociables Clase XIlI que hubieran sido
adjudicadas deberan integrar el precio de suscripcion, mediante
(i) transferencia electronica del correspondiente monto a integrar
a la cuenta que se indique en el formulario de las Ordenes de
Compra y/o (ii) débito del correspondiente monto a integrar de la
cuenta del suscriptor (en la medida que tal cuenta esté abierta en
el agente a través del cual presentd la Orden de Compra) que se
indigue en la correspondiente Orden de Compra.

Efectuada la integracion, las Obligaciones Negociables Clase XIlI
seran acreditadas por los Colocadores y los Agentes
Intermediarios Habilitados a través de Caja de Valores, la entidad
depositaria y administradora del depoésito colectivo, en las
cuentas que los suscriptores hayan previamente indicado a los
Colocadores, y a los Agentes Intermediarios Habilitados en la
correspondiente Orden de Compra (salvo en aquellos casos en los
cuales por cuestiones regulatorias sea necesario transferir las
Obligaciones Negociables Clase XII a los suscriptores con
anterioridad al pago del monto a integrar, en cuyo caso lo
descripto en este punto podra ser realizado con anterioridad a la
correspondiente integracién). Para mayor informacién véase la
Seccion “Plan de Distribucién” en este Suplemento de Prospecto.

UVA es la Unidad de Valor Adquisitivo Actualizable por el
Coeficiente de Estabilizacion de Referencia “CER” — Ley
N°25.827, de conformidad con lo dispuesto en el Decreto 146/17
y la Comunicacion “A” 6204 del BCRA, creada por el BCRA
con el objeto de facilitar el acceso a la vivienda familiar y
representa una nueva modalidad de ahorro y de instrumentos de
crédito. La UVA tuvo un valor inicial de ARS 14.05 equivalente
al costo de construccion de un milésimo de metro cuadrado de
vivienda al 31 de marzo de 2016 obtenido a partir del promedio
simple para la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y las ciudades
de Coérdoba, Rosario, Salta y zona del Litoral (Parand y Santa Fe)
del dltimo dato disponible del costo de construccion de viviendas
de distinto tipo a dicha fecha. El valor de la UVA se ira
actualizando diariamente sobre la base del CER y sera informado
por el BCRA.

El valor UVA aplicable (el “Valor UVA Aplicable”) es el valor
de la UVA expresado en Pesos que informe el BCRA en su
pagina web http://www.bcra.gob.ar, de acuerdo a la
Comunicacion “A” 6080, y sus complementarias y modificatorias
en cada Fecha de Célculo.

El Valor UVA Inicial sera el Valor UVA expresado en Pesos que
informe el BCRA en su péagina web http://www.bcra.gob.ar, de
acuerdo a la Comunicacion “A” 6080, y sus complementarias y
modificatorias para el dia de Emisién y Liquidacién, y sera
informado al Inversor Calificado en el Aviso de Suscripcion.
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12. Valor UVA

Sustituto............

13. Precio de emisién

14. Monto de emision

En el caso de no encontrarse disponible el Valor UVA Inicial, o
el Valor UVA Aplicable para alguna de las Fechas de Pago o
para la Fecha de Vencimiento, se utilizara:

- el dltimo valor disponible anterior a la Fecha de Emision
y Liquidacién, a la Fecha de Pago de Intereses o a la
Fecha de Vencimiento, segln corresponda; o

- en caso de demorarse la publicacion del Valor UVA
Aplicable por un plazo mayor a treinta (30) dias, se
utilizara la expresion que surge de la Comunicacion “A”
6069 y complementarias y modificatorias del BCRA y la
informacion disponible del CER para calcular el valor
de la UVA.

En caso de que el Valor UVA Aplicable sea discontinuado y/o
reemplazado por otra unidad, se utilizara:

a) la misma metodologia que el BCRA determine para los
préstamos hipotecarios UVA; o

b) en caso de que el BCRA no determine un criterio para
los préstamos hipotecarios UVA, se utilizara la misma
metodologia que el BCRA determine para los depdsitos
UVA; o0

c) en caso de que el BCRA no determine un criterio para
los depésitos con UVA, se utilizard la misma
metodologia que utilicen los bonos soberanos ajustados
por CER.

100% del valor nominal (a la par).

El valor nominal de las Obligaciones Negociables Clase XIlI
denominadas en UV A sera de hasta un valor nominal equivalente
en Pesos de USD 5.000.000 (Délares Estadounidenses Cinco
millones), ampliable en conjunto con la Clase X y la Clase XI por
hasta el Monto Total M&ximo. A los fines del célculo para la
conversion del Monto Total o el Monto Total M&ximo en Pesos,
se tendra en cuenta el tipo de cambio publicado por el Banco
Central mediante la Comunicacion “A” 3500 el Dia Habil previo
al Periodo de Licitacion Publica al cierre de las operaciones
comerciales.

El monto definitivo de la emision sera determinado con
anterioridad a la Fecha de Emision y Liquidacion e informado al
finalizar el Periodo de Licitacion Publica (conforme se define
mas adelante) mediante el Aviso de Resultados.

LA COMPANIA, CON EL ASESORAMIENTO DE LOS
COLOCADORES, PODRA DECLARAR DESIERTA LA
COLOCACION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES DE CADA CLASE, LO CUAL
IMPLICARA QUE LAS ORDENES DE COMPRA (SEGUN
DICHO TERMINO SE DEFINE EN ESTE SUPLEMENTO
DE PROSPECTO) INGRESADAS QUEDARAN
AUTOMATICAMENTE SIN EFECTO. TAL
CIRCUNSTANCIA NO GENERARA RESPONSABILIDAD
DE NINGUN TIPO PARA LA COMPANIA, NI PARA LOS
COLOCADORES, NI OTORGARA A LOS INVERSORES
QUE REMITIERON DICHAS ORDENES DE COMPRA
DERECHO A COMPENSACION NI INDEMNIZACION
ALGUNA. NI LA COMPANIA, NI LOS COLOCADORES
ESTARAN OBLIGADOS A INFORMAR DE MANERA
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15.

16.

17.

18.

Fecha de Emision........c...........

y Liquidacién

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

Amortizacion...

Tasa de Interés

INDIVIDUAL A CADA UNO DE LOS INVERSORES QUE
SE DECLARO DESIERTA LA COLOCACION DE LAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES DE CADA CLASE. LA
COMPARNIA A SU EXCLUSIVO CRITERIO PODRA
DECIDIR LA REAPERTURA DE CADA CLASE EN
CUALQUIER MOMENTO SEGUN LAS CONDICIONES
DE MERCADO LO ACONSEJEN, EN TODOS LOS
CASOS, DE ACUERDO A LO DISPUESTO POR EL
ARTICULO 2 DE LA LEY DE OBLIGACIONES
NEGOCIABLES. ASIMISMO, LA COMPANIA PODRA
HASTA LA FECHA DE EMISION Y LIQUIDACION,
DEJAR SIN EFECTO LA COLOCACION Y
ADJUDICACION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES DE CADA CLASE, EN CASO DE QUE
HAYAN SUCEDIDO CAMBIOS EN LA NORMATIVA Y/O
DE CUALQUIER OTRA INDOLE QUE TORNEN MAS
GRAVOSA LA EMISION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES PARA LA COMPANIA, BASANDOSE EN
ESTANDARES DE MERCADO HABITUALES Y
RAZONABLES PARA OPERACIONES DE SIMILARES
CARACTERISTICAS EN EL MARCO DE LAS
DISPOSICIONES PERTINENTES ESTABLECIDAS POR
LA LEY DE MERCADO DE CAPITALES Y LA
NORMATIVA APLICABLE DE LA CNV, QUEDANDO EN
ESTE CASO SIN EFECTO ALGUNO LA TOTALIDAD DE
LAS ORDENES DE COMPRA RECIBIDAS. ESTA
CIRCUNSTANCIA NO OTORGARA DERECHO ALGUNO
DE COMPENSACION O INDEMNIZACION A LOS
POTENCIALES INVERSORES. PARA  MAYOR
INFORMACION SOBRE ESTE TEMA VEASE “OFERTA
DE LOS VALORES NEGOCIABLES—A) RESUMEN DE
LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS VALORES
NEGOCIABLES—CLASE X—CLASE XI—CLASE XII —
MONTO DE EMISION” Y “PLAN DE DISTRIBUCION?”,
EN EL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO.

Seré la que se informe en el Aviso de Suscripcion y tendra lugar
dentro de los 5 (cinco) Dias Habiles inmediatos posteriores al
cierre del Periodo de Licitacion Publica (conforme se define mas
adelante).

Seré a los 36 (treinta y seis) meses contados desde la Fecha de
Emision y Liquidacion, en la fecha que sea un numero de dia
idéntico a la Fecha de Emision y Liquidacién, pero del
correspondiente mes y se informara en el Aviso de Resultados, o
el Dia Habil inmediato posterior si dicha fecha no fuese un Dia
Habil, sin que se devengue ni acumule ningun interés durante
dicho periodo.

El capital de las Obligaciones Negociables Clase XII sera
amortizado en 1 (una) cuota en la Fecha de VVencimiento en Pesos
al Valor UVA Aplicable.

Las Obligaciones Negociables Clase XII devengaran intereses a
una tasa de interés fija nominal fija anual truncada a dos
decimales que serd determinada al finalizar el Periodo de
Licitacion Publica, a través del mecanismo de subasta o licitacion
publica, e informada en el Aviso de Resultados (la “Tasa Fija de
la Clase XII”). Tal determinacion seré realizada sobre la base del
resultado del procedimiento detallado en la seccion “Plan de
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19.

20.

21,

22,

23.

24,

25.

26.

27.

Fecha de Pago de.....................
Intereses de la
Clase XII

Periodo de Devengamiento.....
de Intereses

Base para el célculo ................
de intereses

Moneda de pago de intereses .

Moneda de pago de capital.....

Formay lugar de pago............

Montos Adicionales.................

Método de Colocacion ............

Distribucién ” de este Suplemento de Prospecto.

Los intereses se pagaran semestralmente por periodo vencido a
partir de la Fecha de Emision y Liquidacion, en las fechas que
resulten en un ndmero de dia idéntico a la Fecha de Emision y
Liquidacion, pero del correspondiente mes, las cuales se
informaran en el Aviso de Resultados, o, de no ser un Dia Habil,
el 1° (primer) Dia Habil posterior, sin que se devengue ni
acumule ningdn interés durante dicho periodo (cada una, una
“Fecha de Pago de Intereses de la Clase XI1”).

Es el periodo comprendido entre una Fecha de Pago de Intereses
de la Clase Xl y la Fecha de Pago de Intereses de la Clase XII
siguiente, incluyendo el primer dia y excluyendo el dltimo. El
primer Periodo de Devengamiento de Intereses es el comprendido
entre la Fecha de Emisién y Liquidacion y la primera Fecha de
Pago de Intereses de la Clase XII, incluyendo el primer dia y
excluyendo el dltimo. EIl dltimo Periodo de Devengamiento de
Intereses es el comprendido entre la Fecha de Pago de Intereses
de la Clase XII, inmediatamente anterior a la Fecha de
Vencimiento y la Fecha de Vencimiento, incluyendo el primer
dia y excluyendo el ultimo.

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

Cada pago de interés ser& pagadero en Pesos convertidos al Valor
UVA Aplicable.

El capital sera pagadero en Pesos convertidos al Valor UVA
Aplicable.

Si cualquier dia de pago de cualquier monto bajo las
Obligaciones Negociables Clase XII no fuera un Dia Habil, dicho
pago sera efectuado el Dia Habil inmediatamente posterior.
Cualquier pago adeudado bajo las Obligaciones Negociables
Clase XII efectuado en dicho Dia Habil inmediatamente posterior
tendra la misma validez que si hubiera sido efectuado en la fecha
en la cual vencia el mismo y no se devengaréan intereses durante
el periodo comprendido entre dicha fecha y el Dia Habil
inmediatamente posterior.

La Compafiia publicara un aviso conforme lo requerido por los
reglamentos de listado de los mercados previstos y se informara a
la CNV a través de la AlF.

Los pagos de capital, intereses, Montos Adicionales u otros
montos adeudados en virtud de las Obligaciones Negociables
Clase XIlI seran efectuados a través de Caja de Valores como
depositaria del Certificado Global, mediante la transferencia de
los importes correspondientes para su acreditacion en las
respectivas cuentas de los tenedores de Obligaciones Negociables
Clase XII con derecho al cobro al cierre del Dia H&bil inmediato
anterior a la fecha de pago correspondiente.

De corresponder, la Compafiia pagara ciertos Montos Adicionales
conforme lo detallado en la seccion “De la oferta y la
negociacion—~Montos Adicionales” en el Prospecto.

Las Obligaciones Negociables Clase XII seran ofrecidas y
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28. Agentes Intermediarios ..........
Habilitados

29.

30.

31.

32.

33.

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

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

Monto Minimo de ...................
Suscripcion

Unidad Minima de ..................
Negociacion

Dia Habil

colocadas por oferta puablica en los términos de la Ley de
Mercado de Capitales, las Normas de la CNV y demas normas
vigentes y aplicables, mediante un proceso de subasta o licitacion
publica abierta, a través del mddulo de licitaciones del SIOPEL,
un sistema que garantiza la transparencia y la igualdad de trato
entre los inversores, de conformidad con las Normas de la CNV.
Las Ordenes de Compra seran firmes y vinculantes de
conformidad con las Normas de la CNV.

En la Licitacion Phblica, bajo la modalidad “abierta”, en atencion
a lo dispuesto por las Normas de la CNV, tendran la posibilidad
de participar todos los interesados, lo que implica que todos los
participantes podran ver las ofertas a medida que las mismas se
vayan ingresando en el modulo de licitaciones del SIOPEL.
BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A. sera el encargado
de generar en el SIOPEL el pliego de licitacion de la colocacion
primaria de las Obligaciones Negociables Clase XII.

Para mayor informacion véase la Seccion “Plan de Distribucion”
en este Suplemento de Prospecto.

Son el o los agentes habilitados (incluyendo sin limitacion,
agentes del MAE, adherentes al MAE y otros agentes habilitados
a tal efecto) para ingresar Ordenes de Compra en la rueda del
mddulo de licitaciones primarias del Sistema SIOPEL del MAE
(el “SIOPEL”) en que se encuentre habilitada la Licitacion
Pablica de las Obligaciones Negociables Clase XIl. De asi
solicitarlo, podran ser autorizados por los Colocadores para
visualizar las Ordenes de Compra a medida que las mismas se
vayan ingresando en el sistema a través del SIOPEL. Aquellos
Agentes Intermediarios Habilitados que cuenten con linea de
crédito otorgada por los Colocadores seran, a pedido de dichos
agentes, dados de alta en la rueda. Dicho pedido deberd ser
realizado dentro de las 12 horas anteriores a la finalizacién del
Periodo de Difusién Pablica.

El producido neto de la colocacién de las Obligaciones
Negociables Clase XII serd4 destinado de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 36 de la Ley de Obligaciones
Negociables, segiin lo expuesto en la seccion “Destino de los
Fondos” de este Suplemento de Prospecto.

1 UVA.

250 UVA y mltiplos de 1 UVA por encima de dicho monto.

1 UVA.

Significa cualquier dia que no sea sdbado, domingo u otro dia en
el que los bancos comerciales de la Ciudad Autonoma de Buenos
Aires, estuvieran autorizados u obligados a permanecer cerrados
0 que, de cualquier otra forma, no estuvieren abiertos al publico
para operar.

Si el dia en el que se debe realizar un pago bajo las Obligaciones
Negociables Clase XII no es un Dia Habil, el pago debera hacerse
el Dia Habil inmediato posterior, cualquier pago adeudado bajo
las Obligaciones Negociables Clase XII efectuado en el Dia
Habil inmediatamente posterior tendra la misma validez que si
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34. Restricciones a la libre............
transferencia

35. Rescate a Opcién de la............
Compaiiia por Cuestiones
Impositivas

36. Rescate a Opcién de la............
Compaifiia

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

38. Recompra de Obligaciones.....
Negociables Clase XI1

39. Listado y negociacion .............

hubiera sido efectuado en la fecha en la cual vencia el mismo.

Para mayor informacidon sobre las restricciones a la libre
transferencia, véase la Seccion “Plan de Distribucion” en este
Suplemento de Prospecto.

Podremos rescatar a nuestra opcidn las Obligaciones Negociables
Clase XII en forma total o parcial, a un precio igual al 100% del
valor nominal mas intereses devengados e impagos en caso de
producirse ciertos cambios que afecten los impuestos argentinos.

Véase la seccion “—h) Descripcion de la Oferta y Negociacion—
Rescate y Compra—Rescate a opcion de la Compafiia por
Cuestiones Impositivas” de este Suplemento de Prospecto. En
todos los casos de rescate, se respetara el principio de igualdad
entre los inversores.

Podremos rescatar a nuestra opcidn las Obligaciones Negociables
Clase XII, en o desde la fecha en que se cumplan doce meses
previos a la Fecha de Vencimiento, a un precio igual al 100% del
valor nominal, con mas los intereses devengados e impagos y
Montos Adicionales, si hubiera, en forma total o parcial, previa
notificacién con al menos 5 dias de anticipacion, conforme aviso
a publicar en los términos requeridos por los reglamentos de
listado y negociacion de los mercados en los que se encuentren
listadas las Obligaciones Negociables Clase XII e informandose,
mediante la publicacién de un hecho relevante a través de la AlF.

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

Véase la seccion “—b) Descripcion de la Oferta y Negociacion—
Rescate y Compra—Rescate a opcion de la Compafia” de este
Suplemento de Prospecto. En todos los casos de rescate, se
respetard el principio de igualdad entre los inversores.

Serén de aplicacion a las Obligaciones Negociables Clase XII las
disposiciones sobre rescate ante un cambio de control
establecidas en la seccion “Oferta de los Valores Negociables—
b) Descripcién de la Oferta y Negociacion—Rescate y Compra—
Rescate por Cambio de Control” de este Suplemento de
Prospecto. En todos los casos de rescate, se respetara el principio
de igualdad entre los inversores.

Nosotros y nuestras Subsidiarias podremos en cualquier
momento comprar o de otro modo adquirir cualquier Obligacién
Negociable Clase XII en el mercado abierto o de otra forma a
cualquier precio, y podremos revenderlas o enajenarlas en
cualquier momento, de conformidad con lo dispuesto en este
Suplemento de Prospecto. Las Obligaciones Negociables Clase
XII en nuestro poder y de nuestras Subsidiarias no se tendran en
cuenta a los fines de establecer la existencia de quérum de los
tenedores de las Obligaciones Negociables Clase XII como
tampoco con respecto a cualquier voto de los tenedores de las
Obligaciones Negociables Clase XII.

Solicitaremos el listado de las Obligaciones Negociables Clase
X1l en ByMA a través de la BCBA, en virtud del ejercicio de las
facultades delegadas por ByMA a la BCBA mediante la
Resolucion N°18.629 de la CNV, y su negociacion en el MAE.
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40. Forma de las Obligaciones......
Negociables Clase XII

41. Ley Aplicable......

42. Jurisdiccion ........

43. Accién Ejecutiva

No puede garantizarse que estas solicitudes seran aceptadas.

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

Los tenedores de las Obligaciones Negociables Clase XllI
renuncian al derecho a exigir la entrega de laminas
individuales.

Las transferencias se realizaran dentro del sistema de deposito
colectivo, conforme a la Ley N°20.643 y sus posteriores
modificaciones, encontrandose habilitada Caja de Valores para
cobrar los aranceles de los depositantes, que éstos podran
trasladar a los tenedores las Obligaciones Negociables Clase XIlI.

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

Las Obligaciones Negociables Clase XIlI se emitiran de
conformidad con la Ley de Obligaciones Negociables y demas
normas vigentes en la RepuUblica Argentina que resultaren de
aplicacion en la Fecha de Emision y Liquidacion.

La Compafila sometera sus controversias con relacion a las
Obligaciones Negociables Clase XII a la jurisdiccion del Tribunal
de Arbitraje General de la BCBA (en ejercicio de las facultades
delegadas por ByMA a la BCBA en virtud de la Resolucién
N°18.629 de la CNV), conforme se deriva del articulo 32, inciso
f) de la Ley de Mercado de Capitales, o el que se cree en un
futuro en la BCBA de conformidad con el articulo 46 de la Ley
de Mercado de Capitales de acuerdo con las reglas del arbitraje.
Sin perjuicio de ello, los tenedores de las Obligaciones
Negociables Clase XII podran someter sus controversias en
relacion con las mismas a la jurisdicciébn no exclusiva del
Tribunal de Arbitraje General de la BCBA o el que se cree en el
futuro en la BCBA de conformidad con el articulo 46 de la Ley
de Mercado de Capitales o bien a la de los tribunales judiciales en
lo comercial de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, a opcion
exclusiva del tenedor en cuestiéon. A su vez, en los casos en que
las normas vigentes establezcan la acumulacion de acciones
entabladas con idéntica finalidad ante un solo tribunal, la
acumulacidn se efectuara ante el tribunal judicial.

Las Obligaciones Negociables Clase XIlI  constituiran
“obligaciones negociables” de conformidad con las disposiciones
de la Ley de Obligaciones Negociables y gozaran de los derechos
alli establecidos. En particular, conforme con el articulo 29 de
dicha ley, en el supuesto de incumplimiento por parte de la
Compafiia en el pago de cualquier monto adeudado bajo las
Obligaciones Negociables Clase XII los tenedores podran iniciar
acciones ejecutivas ante tribunales competentes de la Republica
Argentina para reclamar el pago de los montos adeudados por la
Compafiia.

En virtud del régimen de deposito colectivo establecido de
conformidad con los términos de la Ley N°24.587, Caja de
Valores podra expedir certificados de tenencia a favor de los
titulares en cuestién a solicitud de éstos y éstos podran iniciar con
tales certificados las acciones ejecutivas mencionadas.
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44. Calificacién de Riesgo.............

46. Aprobaciones Societarias........

47. Otras Emisiones

Las Obligaciones Negociables seran calificadas por Fix SCR S.A.
Agente de Calificacion de Riesgo. La calificacion de riesgo sera
informada oportunamente con anterioridad al cierre del Periodo
de Difusién Publica, mediante un aviso complementario al
presente Suplemento de Prospecto.

La calificacién de un titulo no constituye una recomendacion
para comprar, vender o detentar titulos y puede estar sujeta a
revisién o revocacion en cualquier momento por las agencias de
calificacion. Las calificaciones utilizadas por los agentes de
calificacion de riesgo en Argentina pueden diferir en aspectos
significativos de las utilizadas por las agencias de calificacion
de los Estados Unidos de América u otros paises. Se puede
obtener una explicacion del significado de las calificaciones de
cada agencia de calificacion de riesgo en Argentina consultando a
dicha agencia de calificacion.

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

Asimismo, y de acuerdo con lo establecido por el articulo 47,
Seccion X, Capitulo | del Titulo IX de las Normas de la CNV y
sus modificatorias, el agente de calificacion de riesgo de las
obligaciones negociables, tendra el deber de revisar de manera
continua y permanente la calificacion de riesgo emitida respecto
a las Obligaciones Negociables, durante el periodo de vigencia.
El agente de calificacion de riesgo debera realizar al menos
cuatro informes respecto a las Obligaciones Negociables por afio.
De producirse cualquier evento que pudiera producir cambios
sustanciales que puedan afectar la calificacion, la calificadora
deberd efectuar un nuevo dictamen acerca de la calificacion de
las obligaciones negociables.

Las Obligaciones Negociables Clase XIlI  constituiran
obligaciones no garantizadas y no subordinadas de la Compaifiia 'y
calificaran pari passu en cuanto a su derecho de pago con todas
las demas deudas existentes y futuras no garantizadas y no
subordinadas, presentes y futuras, de la Compafiia (salvo por las
obligaciones que gocen de preferencia por ley o de pleno
derecho).

La creacién del Programa ha sido aprobada por la Asamblea de
Accionistas de fecha 31 de octubre de 2017 y por reunion de
Directorio de fecha 3 de julio de 2018 y nota de subdelegado de
fecha 15 de marzo de 2019. La aprobacion de la ampliacion del
monto del Programa fue aprobada por la asamblea de accionistas
de la Compafiia celebrada el 30 de octubre de 2019. La
actualizacion y aumento de monto del Programa ha sido aprobada
por reunién de Directorio de fecha 13 de mayo de 2020 y nota de
subdelegado de fecha 2 de julio de 2020. La emision de las
Obligaciones Negociables Clase XII fue aprobada por el
Directorio de la Compafiia en su reunién de fecha 26 de marzo de
2021.

Es posible que, de vez en cuando, sin el consentimiento de los
tenedores de las Obligaciones Negociables Clase XIlI, la
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Compafiia emita obligaciones negociables con los mismos
términos y condiciones que las Obligaciones Negociables Clase
XII en todos los aspectos, excepto la fecha de emision, el precio
de emision vy, si corresponde, la primera fecha de pago de
intereses. Tales Obligaciones Negociables Clase XII adicionales
se consolidaran con y formardn una sola clase con las
Obligaciones Negociables Clase XII.

48. Compromisos de la ................. Para mayor informacién véase la seccion “Oferta de los Valores
Compaiiia Negociables—b) Descripcién de la Oferta y Negociacion—
Compromisos de la Compaiiia” del presente Suplemento de

Prospecto.

49. Supuestos de Incumplimiento Para mayor informacién véase la seccion “Oferta de los Valores
Negociables—b) Descripcion de la Oferta y Negociacion—
Supuestos de Incumplimiento” del presente Suplemento de

Prospecto.

50. Modificacion de términos....... Para mayor informacion véase la seccién “Oferta de los Valores
y condiciones de las Negociables—b) Descripcion de la Oferta y Negociacion” de la
Obligaciones Negociables presente seccion.

Clase XI1

51. Rango estimativo de costos..... La Compafiia no cobrara a los inversores costo alguno por la
asumidos por el inversor suscripcion de las Obligaciones Negociables Clase XII.

52. Factores de Riesgo .................. Véase la seccion “Factores de Riesgo” en este Suplemento de

Prospecto y del Prospecto.

b) Descripcion de la oferta y negociacion

La Compaiiia por la presente invita a todos los potenciales inversores que califiquen como “inversores
calificados” en los términos del articulo 12 de la Seccion I del Capitulo VI del Titulo II de las Normas de
la CNV, a suscribir las Obligaciones Negociables, segun los términos y sujeto a las condiciones
establecidas en el presente Suplemento de Prospecto.

A continuacion, se detallan los términos y condiciones adicionales de las Obligaciones Negociables. Esta
descripcion complementa, y deberd ser leida junto con, los términos y condiciones de cada clase de
Obligaciones Negociables establecidos en la seccion “Oferta de los valores negociables—a) Resumen de
los términos y condiciones de los valores negociables—Clase X—Clase XI—Clase XIl” del presente
Suplemento de Prospecto y en la seccidn “De la Oferta y la Negociacion” del Prospecto.

General

Las Obligaciones Negociables Clase X seran obligaciones negociables simples, no convertibles en
acciones, denominadas en Pesos, por un valor nominal de hasta el equivalente en Pesos de USD5.000.000
(Délares Estadounidenses Cinco millones), ampliable hasta un valor nominal en Pesos equivalente al
Monto Total Mé&ximo, con vencimiento a los 12 (doce) meses contados desde la Fecha de Emision y
Liquidacion y valor nominal unitario de ARS 1. La Clase X devengard intereses a una tasa de interés
variable nominal anual con margen de corte a licitar, pagaderos en Pesos, trimestralmente por periodo
vencido desde la Fecha de Emision y Liquidacién. A los fines del calculo para la conversion del Monto
Total o el Monto Total M&ximo en Pesos, se tendré en cuenta el tipo de cambio publicado por el Banco
Central mediante la Comunicacion “A” 3500 el Dia Habil previo al Periodo de Licitacion Publica al
cierre de las operaciones comerciales. Para mas informacion, véase la seccion “Oferta de los valores
negociables—a) Resumen de los términos y condiciones de los valores negociables—Clase X" del
presente Suplemento de Prospecto.
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Las Obligaciones Negociables Clase XI seran obligaciones negociables simples, no convertibles en
acciones, denominadas en Délares Estadounidenses, por un valor nominal de hasta un valor nominal de
USD5.000.000 (Dolares Estadounidenses Cinco millones), ampliable hasta el Monto Total Maximo, con
vencimiento a los 36 (treinta y seis) meses contados desde la Fecha de Emisién y Liquidacion y valor
nominal unitario de USD1. La Clase XI devengara intereses a una tasa de interés fija nominal anual del
5%, pagaderos en Pesos al Tipo de Cambio Aplicable, semestralmente por periodo vencido desde la
Fecha de Emisi6n y Liquidacion y en caso de corresponder pagara el Factor Premio. Para mas
informacion, véase la seccion “Oferta de los valores negociables—a) Resumen de los términos y
condiciones de los valores negociables—Clase X1 del presente Suplemento de Prospecto.

Las Obligaciones Negociables Clase XII seran obligaciones negociables simples, no convertibles en
acciones, denominadas en UVA, por un valor nominal equivalente en Pesos de USD5.000.000 (Dolares
Estadounidenses Cinco millones), ampliable hasta un valor nominal en Pesos equivalente al Monto Total
Maximo, con vencimiento a los 36 (treinta y seis) meses contados desde la Fecha de Emision y
Liquidacion y valor nominal unitario de 1 UVA. La Clase XII devengara intereses a una tasa de interés
fija nominal anual a licitar, pagaderos en Pesos al Valor UVA Aplicable, semestralmente por periodo
vencido desde la Fecha de Emision y Liquidacién. A los fines del calculo para la conversion del Monto
Total o el Monto Total Maximo en Pesos, se tendra en cuenta el tipo de cambio publicado por el Banco
Central mediante la Comunicaciéon “A” 3500 el Dia Habil previo al Periodo de Licitacion Publica al
cierre de las operaciones comerciales. Para méas informacion, véase la seccién “Oferta de los valores
negociables—a) Resumen de los términos y condiciones de los valores negociables—Clase XII” del
presente Suplemento de Prospecto.

El valor nominal de las Obligaciones Negociables podra ser ampliado en conjunto por hasta el Monto
Total Mé&ximo.

El monto final de cada clase de Obligaciones Negociables a ser emitido, asi como los restantes términos y
condiciones definitivos de la emisién, seran informados mediante el Aviso de Resultados.

Las Obligaciones Negociables Clase X estardn denominadas en Pesos y deberdn ser suscriptas e
integradas en efectivo en Pesos. Las Obligaciones Negociables Clase XI estaran denominadas en Délares
Estadounidenses y deberan ser suscriptas e integradas (i) en efectivo en Pesos convertidos al Tipo de
Cambio Inicial o (ii) en especie, mediante la entrega de Obligaciones Negociables Clase IV (Cédigo de
especie en Caja de Valores 54728, Ticker IRC40) a la Relacién para Suscripcion en Especie con més los
intereses devengados hasta la Fecha de Emision y Liquidacion. Las Obligaciones Negociables Clase XII
estardn denominadas en UVA y deberan ser suscriptas e integradas en efectivo en Pesos convertidos al
Valor UVA Inicial.

Rango

Las Obligaciones Negociables constituirdn obligaciones negociables bajo la Ley de Obligaciones
Negociables, tendran derecho a los beneficios alli establecidos y estaran sujetas a sus requisitos de
procedimiento. Bajo los términos del articulo 29 de la Ley de Obligaciones Negociables, las obligaciones
negociables que revisten el carcter de tales confieren a sus tenedores el acceso a un juicio ejecutivo,
cualquier depositario podra entregar, de acuerdo al articulo 129 de la Ley de Mercado de Capitales,
certificados respecto de las Obligaciones Negociables representadas por cualquier Obligacion Negociable
Global a favor de cualquier titular beneficiario. Estos certificados permiten a los titulares beneficiarios
iniciar acciones judiciales ante cualquier tribunal competente de Argentina, incluyendo una accién
ejecutiva, para obtener el cobro de cualquier monto vencido bajo las Obligaciones Negociables. Véase
“Descripcion de las Obligaciones Negociables—Condicion y Rango” en el Prospecto.

Las Obligaciones Negociables constituiran obligaciones no garantizadas y no subordinadas de la
Compafiia y calificaran pari passu en cuanto a su derecho de pago con todas las demas deudas existentes
y futuras no garantizadas y no subordinadas, presentes y futuras, de la Compafiia (salvo por las
obligaciones que gocen de preferencia por ley o de pleno derecho).

Forma de las Obligaciones Negociables
Introduccion
Las Obligaciones Negociables seran emitidas en forma de sendos Certificados Globales a ser depositados

en Caja de Valores en su caracter de entidad depositaria y administradora del depdsito colectivo, quien
emitira los padrones correspondientes que serviran para la identificacién de los beneficiarios de los
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Certificados Globales. Los tenedores de las Obligaciones Negociables renuncian al derecho a exigir la
entrega de laminas individuales.

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

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

El Monto Minimo de Suscripcion de las Obligaciones Negociables Clase X serd de ARS 1.000 (Pesos
mil) y miltiplos de ARS 1 (Pesos uno) por encima de dicho monto. El Monto Minimo de Suscripcion de
las Obligaciones Negociables Clase XI sera de USD200 (Dédlares Estadounidenses doscientos) y
multiplos de USD1 (Dolares Estadounidenses uno) por encima de dicho monto. EI Monto Minimo de
Suscripcidn de las Obligaciones Negociables Clase XII serd de 250 UVA y mdltiplos de 1 UVA por
encima de dicho monto.

Tasa de Interés; Pago de Capital e Intereses

Las Obligaciones Negociables Clase X devengaran intereses a una tasa de interés variable con margen de
corte a licitar que sera la suma de: (i) la Tasa de Referencia; mas (ii) el Margen de Corte de la Clase X. El
capital de las Obligaciones Negociables Clase X sera amortizado en 1 (una) cuota, pagadera en la Fecha
de Vencimiento. Si la Fecha de Vencimiento no fuera un Dia Habil, el pago se realizara en el Dia Habil
inmediatamente posterior. La Fecha de Vencimiento sera informada en el Aviso de Resultados. Los
intereses se pagaran trimestralmente por periodo vencido a partir de la Fecha de Emisién y Liquidacion,
comenzando en el mes y afio que se informara oportunamente en el Aviso de Resultados y en las fechas
que resulten en un nimero de dia idéntico a la Fecha de Emision y Liquidacion, pero del correspondiente
mes, 0, de no ser un Dia Habil, el 1° (primer) Dia Habil posterior, sin que se devengue ni acumule ningun
interés durante dicho periodo. Los pagos de capital, intereses, Montos Adicionales u otros montos
adeudados en virtud de las Obligaciones Negociables Clase X seran efectuados a través de Caja de
Valores como depositaria del Certificado Global, mediante la transferencia de los importes
correspondientes para su acreditacién en las respectivas cuentas de los tenedores de Obligaciones
Negociables Clase X con derecho al cobro al cierre del Dia Habil inmediato anterior a la fecha de pago
correspondiente.

Las Obligaciones Negociables Clase XI devengaran intereses a una tasa de interés fija nominal anual de
5% (cinco por ciento). El capital de las Obligaciones Negociables Clase XI ser4 amortizado en 1 (una)
cuota en la Fecha de Vencimiento en Pesos al Tipo de Cambio Aplicable. Si la Fecha de Vencimiento no
fuera un Dia Habil, el pago se realizard en el Dia Habil inmediatamente posterior. La Fecha de
Vencimiento serd informada en el Aviso de Resultados. Los intereses se pagardn semestralmente por
periodo vencido a partir de la Fecha de Emision y Liquidacion, comenzando en el mes y afio que se
informara oportunamente en el Aviso de Resultados y en las fechas que resulten en un ndmero de dia
idéntico a la Fecha de Emisién y Liquidacion, pero del correspondiente mes, o, de no ser un Dia Habil, el
1° (primer) Dia Habil posterior, sin que se devengue ni acumule ningln interés durante dicho periodo. Los
pagos de capital, intereses, Montos Adicionales u otros montos adeudados en virtud de las Obligaciones
Negociables Clase XI seran efectuados a través de Caja de Valores como depositaria del Certificado
Global, mediante la transferencia de los importes correspondientes para su acreditacion en las respectivas
cuentas de los tenedores de Obligaciones Negociables Clase XI con derecho al cobro al cierre del Dia
Habil inmediato anterior a la fecha de pago correspondiente.

Respecto de las Obligaciones Negociables Clase XI se pagara un Factor Premio, en el caso que se cumpla
la Condicidn del Factor Premio.

En caso que se cumpla la Condicion del Factor Premio, se pagara, por Unica vez en la fecha que
corresponda al pago de intereses correspondiente al primer afio desde la Fecha de Emision y Liquidacion,
un premio en Pesos que sera calculado como:

(i) el valor nominal emitido de las Obligaciones Negociables Clase XI convertido a pesos a
través del Tipo de Cambio Inicial, multiplicado por el cociente entre el Valor UVA
Aplicable a la fecha de pago correspondiente al primer aniversario y el Valor UVA Inicial
multiplicado por

(i) la Tasa de Interés fija nominal anual de 5,00% multiplicado por la cantidad de dias
transcurridos por el primer afio entre la fecha de Emision y Liquidacion y la fecha que se
cumpla el primer afio dividido 365 dias; y
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Neto de los intereses correspondientes al primer afio (abonados y/o devengados correspondientes a la
primera y segunda cuota de intereses)

En caso que no se cumpla la Condicién del Factor Premio, no se pagara Factor Premio alguno.

Las Obligaciones Negociables Clase XII devengaran intereses a una tasa de interés fija nominal anual,
que sera determinada al finalizar el Periodo de Licitacion Publica, a través del mecanismo de subasta o
licitacion publica, e informada en el Aviso de Resultados. Tal determinacion sera realizada sobre la base
del resultado del procedimiento detallado en la seccion “Plan de Distribucion” de este Suplemento de
Prospecto. El capital de las Obligaciones Negociables Clase XII serd amortizado en 1 (una) cuota en la
Fecha de Vencimiento en Pesos al Valor UVA Aplicable. Si la Fecha de Vencimiento no fuera un Dia
Habil, el pago se realizara en el Dia Habil inmediatamente posterior. La Fecha de Vencimiento sera
informada en el Aviso de Resultados. Los intereses se pagaran semestralmente por periodo vencido a
partir de la Fecha de Emisién y Liquidacién, comenzando en el mes y afio que se informara
oportunamente en el Aviso de Resultados y en las fechas que resulten en un nimero de dia idéntico a la
Fecha de Emision y Liquidacion, pero del correspondiente mes, o, de no ser un Dia Habil, el 1° (primer)
Dia Habil posterior, sin que se devengue ni acumule ningun interés durante dicho periodo. Los pagos de
capital, intereses, Montos Adicionales u otros montos adeudados en virtud de las Obligaciones
Negociables Clase XII seran efectuados a través de Caja de Valores como depositaria del Certificado
Global, mediante la transferencia de los importes correspondientes para su acreditacion en las respectivas
cuentas de los tenedores de Obligaciones Negociables Clase XII con derecho al cobro al cierre del Dia
Habil inmediato anterior a la fecha de pago correspondiente.

“Dia Habil” significa cualquier dia que no sea sdbado, domingo u otro dia en el que los bancos
comerciales de la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, estuvieran autorizados u obligados a permanecer
cerrados o que, de cualquier otra forma, no estuvieren abiertos al pablico para operar.

Los intereses seran pagaderos a la persona, ya sea humana o juridica, a cuyo nombre se encuentre
registrada una obligacién negociable en el registro de Caja de Valores. Los intereses pagaderos a la Fecha
de Vencimiento o al momento de la caducidad de plazos o rescate seran pagaderos a la persona a quien se
adeude el capital; sujeto, ademas, a que, si y en la medida en que no cumplamos con el pago de intereses
(incluyendo Montos Adicionales) adeudados en dicha Fecha de Pago de Intereses correspondiente a
cualquiera de las Obligaciones Negociables, dichos intereses en mora (incluyendo Montos Adicionales)
seran pagados a la persona a cuyo nombre estuvieran registradas dichas Obligaciones Negociables al
cierre de una fecha de registro posterior que indicaramos al efecto mediante notificacion enviada por
correo por o en nuestro nombre a los tenedores de las Obligaciones Negociables como minimo 15 dias
antes de dicha fecha de registro posterior, no pudiendo tener lugar dicha fecha de registro menos de 15
dias antes de la fecha de pago de esos intereses en mora.

El pago de capital y cualquier prima, intereses, Montos Adicionales y otros montos sobre cualquier
Obligacién Negociable o respecto de ella a la Fecha de Vencimiento sera efectuado en fondos de
disponibilidad inmediata a la persona a cuyo nombre se encuentre registrada dicha Obligacion
Negociable. Los pagos de intereses sobre cualquier Obligacion Negociable en cualquier Fecha de Pago de
Intereses incluirdn los intereses devengados hasta la Fecha de Pago de Intereses, pero excluyendo dicha
Fecha de Pago de Intereses.

Los intereses sobre las Obligaciones Negociables seran calculados sobre la cantidad de dias transcurridos
sobre la base de un afio de 365 dias.

Si la Fecha de Vencimiento para cualquier Obligacion Negociable o la Fecha de Pago de Intereses de
cualquier Obligacion Negociable tuviera lugar un dia que no sea Dia Habil, el pago de capital e intereses
sobre dicha Obligacion Negociable se realizara el Dia Habil préximo siguiente con la misma vigencia y
efecto como si se realizara en la Fecha de Vencimiento o la Fecha de Pago de Intereses y no se
devengaran intereses sobre dicho pago desde y después de dicha Fecha de Vencimiento.

Listado y negociacion

La Compafiia ha presentado una solicitud de listado y negociacion de las Obligaciones Negociables en
ByMA y en el MAE, respectivamente. Asimismo, se podré solicitar el listado y negociacion en cualquier
otra bolsa o mercado autorizado de la Argentina y/o del exterior. Las Obligaciones Negociables no han
sido ni seran registradas conforme con la Ley de Titulos Valores Estadounidense ni por ninguna ley
estadual en materia de titulos valores o de cualquier otra jurisdiccion (que no sea Argentina).

Rescate

Rescate a Opcion de la Compafiia por Cuestiones Impositivas
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Podremos rescatar las Obligaciones Negociables en forma total, a nuestra exclusiva opcién, en cualquier
momento, enviando una notificacion con al menos 5 dias de anticipacién (que serd irrevocable) a la CNV,
por escrito y disponiendo su publicacion en la AIF como “Hecho relevante”. Asimismo, notificaremos a
los tenedores de conformidad con la seccion “Notificaciones” del Prospecto, asegurando su igualdad de
trato. El rescate se realizara a un precio igual al 100% del valor nominal, junto con los intereses
devengados e impagos y Montos Adicionales a la fecha fijada para el rescate. En todos los casos de
rescate, se respetara el principio de igualdad entre los inversores.

Podremos rescatar las Obligaciones Negociables si, como resultado de cualquier cambio o modificacion
de las leyes de Argentina (o regulaciones o hormativa promulgada en virtud de dichas leyes) o cualquier
subdivisidn politica o autoridad fiscal de Argentina, o cualquier cambio en la aplicacion, administracion o
interpretacion oficial de dichas leyes, regulaciones o normativa, incluyendo, a titulo enunciativo, la
resolucién de un tribunal competente, la Compafiia hubiera quedado o fuera a estar obligada a pagar
Montos Adicionales y/o Impuestos Argentinos sobre o respecto de dichas Obligaciones Negociables,
cuyo cambio o modificacion entraran en vigencia en la fecha de emision de las Obligaciones Negociables
o0 después de dicha fecha, y, segln su determinacion de buena fe, dicha obligacion no pudiera ser eludida
tomando las medidas razonables a su disposicién (quedando establecido que el concepto de medidas
razonables no incluird modificar nuestra jurisdiccion de constitucion ni la ubicacién de nuestras
principales oficinas ejecutivas ni incurrir en ningin costo o gasto que sea significativo segin nuestra
determinacion de buena fe).

En todos los casos de rescate, se respetard el principio de igualdad entre los inversores.
Rescate a Opcion de la Compaiiia

Podremos rescatar las Obligaciones Negociables Clase X1 y Clase XII el o a partir de doce meses
anteriores a la Fecha de Vencimiento, a un precio igual al 100% del valor nominal, con més los intereses
devengados e impagos y Montos Adicionales, si hubiera, en forma total o parcial, previa notificacion con
al menos 5 dias de anticipacion, conforme aviso a publicar en los términos requeridos por los reglamentos
de listado y negociacién de los mercados en los que se encuentren listadas las Obligaciones Negociables e
informandose, mediante la publicacion de un hecho relevante a través de la AIF.

En todos los casos de rescate, se garantizara el trato igualitario entre los inversores. El rescate parcial sera
realizado a pro rata entre los tenedores de cada clase de Obligaciones Negociables.

Procedimientos de Rescate

La Compafiia cursard una notificacion de rescate de acuerdo con los procedimientos descriptos
precedentemente con una antelacién no inferior a 5 ni mayor a 60 dias de la fecha de rescate. La
notificacion de rescate serd irrevocable. No habra un monto de rescate minimo ni un monto de rescate
maximo con respecto a ningun tipo de rescate de las Obligaciones Negociables.

Procedimiento para el pago al momento del rescate

Si se hubiera enviado notificacion de rescate, las Obligaciones Negociables de la clase que se trate que
deban ser rescatadas, venceran y seran pagaderas en la fecha de rescate especificada en dicha notificacion,
y contra presentacion y entrega de las Obligaciones Negociables de la clase que se trate en el lugar o
lugares especificados en dicha notificacion, seran pagadas y rescatadas por la Compafiia en los lugares, en
la forma y moneda alli especificada, y al precio de rescate alli establecido, junto con los intereses
devengados y Montos Adicionales, si hubiera, a la fecha de rescate. A partir de la fecha de rescate, si los
fondos para el rescate de Obligaciones Negociables de la clase que se trate llamadas a rescate se hubieran
puesto a disposicion a tal fin en la oficina de la entidad depositaria y administradora del depésito
colectivo en la fecha de rescate, las Obligaciones Negociables de la clase que se trate llamadas a rescate
dejaran de devengar intereses, y el Gnico derecho de los tenedores de dichas Obligaciones Negociables
sera el de recibir el pago del precio de rescate, junto con los intereses devengados y Montos Adicionales,
si hubiera, a la fecha de rescate, segiin lo mencionado anteriormente.

Rescate por Cambio de Control

Ante el acaecimiento de un Supuesto Desencadenante de un Cambio de Control, cada tenedor de cada
clase de las Obligaciones Negociables tendra el derecho de exigir que la Compafiia rescate la totalidad o
una parte (en multiplos enteros de ARS 1.000 para las Obligaciones Negociables Clase X, de USD1.000
para las Obligaciones Negociables Clase XI y de 50.000 UVA para las Obligaciones Negociables Clase
XII) de las mismas, a un precio de compra igual al 101% de su monto de capital, con més los intereses
devengados e impagos sobre el mismo calculados hasta la fecha de rescate, los Montos Adicionales y
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cualquier otra suma adeudada bajo las Obligaciones Negociables de la clase que se trate (el “Pago por
Cambio de Control™).

Dentro de los 30 dias siguientes a la fecha en la que se produzca el Supuesto Desencadenante de un
Cambio de Control, la Compafiia informara dicha circunstancia, mediante un aviso que sera publicado en
el Boletin Diario de la BCBA, en ejercicio de la facultad delegada por ByMA y en la Pagina Web del
MAE y en la AlF, con copia a la entidad depositaria y administradora del depdsito colectivo, ofreciendo
comprar las Obligaciones Negociables segin se describe mas arriba (una “Oferta por Cambio de
Control”). La Oferta por Cambio de Control deberd establecer, entre otras cosas, (i) la fecha de compra,
que no debera tener lugar antes de los 30 ni después de los 60 dias contados a partir de la fecha de envio
de la notificacion, excepto que asi lo requieran las leyes (la “Fecha de Pago por Cambio de Control™); (ii)
los procedimientos, mecanismos y las instrucciones que resulten necesarios, a fin de permitirle a los
tenedores de las Obligaciones Negociables de la clase que se trate ejercer su derecho de Pago por Cambio
de Control.

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

(1) aceptar para su pago todas las Obligaciones Negociables de la clase que se trate o partes de ellas
debidamente ofrecidas y no retiradas de conformidad con la Oferta por Cambio de Control; y

(2) depositar en poder de la entidad depositaria y administradora del depésito colectivo fondos por
un monto igual al Pago por Cambio de Control en relacion con todas las Obligaciones
Negociables de la clase que se trate o partes de ellas ofrecidas y no retiradas.

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

La Compafiia no estara obligada a efectuar una Oferta por Cambio de Control ante un Cambio de Control
si (i) un tercero efecta la Oferta por Cambio de Control del modo, en las fechas y de otro modo en
cumplimiento de los requisitos establecidos en el presente Suplemento de Prospecto para una Oferta por
Cambio de Control efectuada por la Compaiiia y (ii) compra todas las Obligaciones Negociables de la
clase que se trate debidamente ofrecidas y no retiradas en virtud de la Oferta por Cambio de Control,
salvo que y hasta tanto se produzca un incumplimiento de pago del precio de rescate correspondiente.

En caso que los tenedores de no menos del 95% del monto total de capital de las Obligaciones
Negociables de la clase que se trate en circulacion acepten una Oferta por Cambio de Control y la
Compafiia o un tercero comprase todas las Obligaciones Negociables de la clase que se trate detentadas
por dichos tenedores, la Compariia tendra el derecho, mediante notificacion previa con una antelacion no
inferior a 30 ni superior a 60 dias, cursada como maximo 30 dias después de la compra de conformidad
con la Oferta por Cambio de Control mencionada mas arriba, de rescatar la totalidad de las Obligaciones
Negociables de la clase que se trate que se encuentren en circulacién luego de dicha compra a un precio
de compra igual al Pago por Cambio de Control con mas, en la medida en que no estén incluidos en el
Pago por Cambio de Control, los intereses devengados e impagos y los Montos Adicionales, de
corresponder, sobre las Obligaciones Negociables de la clase que se trate que se encuentran en
circulacién, hasta la fecha de rescate (sujeto al derecho de los tenedores en la fecha de registro
correspondiente de recibir los intereses adeudados en la Fecha de Pago de Intereses correspondiente a
cualquiera de las Obligaciones Negociables).

Otras deudas existentes y futuras de la Compafila podrian contener prohibiciones ante el
acaecimiento de supuestos que pudieran constituir un cambio de control o exigir que la deuda sea
recomprada ante un Cambio de Control. Ademas, el ejercicio, por parte de los tenedores de las
Obligaciones Negociables de la clase que se trate de su derecho de exigir a la Compafiia que
recompre las Obligaciones Negociables de la clase que se trate, ante un Cambio de Control, podria
ocasionar un incumplimiento en virtud de dicha deuda aun cuando el cambio de control en si no lo
hiciera.

Si se produce una Oferta por Cambio de Control, no pueden brindarse garantias de que la Compafiia
contara con fondos suficientes para efectuar el Pago por Cambio de Control en relacion con la totalidad
de las Obligaciones Negociables de la clase que se trate que podrian entregar los tenedores que procuran
aceptar la Oferta por Cambio de Control.
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En caso que la Compafiia esté obligada a comprar las Obligaciones Negociables en circulacién de
conformidad con una Oferta por Cambio de Control, la Compafiia prevé que procurara financiacion de
terceros en la medida en que no cuente con fondos para cumplir con sus obligaciones de compra y
cualesquiera otras obligaciones relacionadas con la Deuda Preferente. No obstante, no pueden brindarse
garantias de que la Compafiia podra obtener la financiacion necesaria.

Los tenedores las Obligaciones Negociables de la clase que se trate no tendran derecho a exigir a la
Compafila que compre sus Obligaciones Negociables en el supuesto de una toma de posesion,
recapitalizacion, compra del endeudamiento u operaciéon similar que no tenga como resultado un
Supuesto Desencadenante de un Cambio de Control.

En todos los casos de rescate, se respetara el principio de igualdad entre los inversores.
Recompra de Obligaciones Negociables

La Compafiia y sus Subsidiarias podran, en cualquier momento, comprar o adquirir de otra forma
cualquier Obligacién Negociable en el mercado abierto o de otra forma a cualquier precio, y podran
revender o disponer de otra forma de dicha Obligacién Negociable en cualquier momento.

Cancelacion

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

Montos Adicionales

Para mayor informacion respecto a montos adicionales, véase la seccion “De la oferta y la negociacion -
Montos Adicionales” en el Prospecto del Programa.

Compromisos de la Compafiia

Mientras que cualquier Obligacién Negociable se encuentre en circulacién, cumpliremos y segin lo
indicado mas abajo haremos que nuestras Subsidiarias cumplan con los siguientes compromisos.

Determinados Compromisos
Limitacion a la Asuncién de Deuda Adicional

(1) La Compaiiia no Incurrira ni dispondra o permitira que cualquiera de sus Subsidiarias Restringidas
Incurran en cualquier Deuda, incluyendo Deuda Adquirida, con la salvedad de que la Compafiia y
cualquier Subsidiaria Restringida podrian Incurrir en Deuda, incluyendo Deuda Adquirida si, en el
momento de Asuncion de la misma y la aplicacion de su producido y luego de dar efecto pro forma
a tales hechos en lo que respecta a la Asuncion de la totalidad de dicha Deuda, el indice de
Cobertura de Intereses Consolidados de la Compaiiia es superior a 1.25 a 1.

(2) Sin perjuicio de la clausula (1) precedente, la Compafiia y sus Subsidiarias Restringidas, segun
corresponda, podran Incurrir en las siguientes Deudas (“Deudas Permitidas™):

(@) Deuda en relacion con las Obligaciones Negociables, excluyendo las Obligaciones
Negociables Adicionales;
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(b) Garantias Incurridas de conformidad con este compromiso, que estén permitidas por las
disposiciones del titulo “— Limitacion a las Garantias” incluido mas adelante:

(c) Obligaciones de Cobertura celebradas en el giro habitual de los negocios y no con fines
especulativos, incluyendo, sin caracter taxativo Obligaciones de Cobertura en relacién con las
Obligaciones Negociables;

(d) Deuda Incurrida con el objeto de adquirir o financiar la totalidad o cualquier parte del
precio de compra o costo de construccion o mejora del bien o equipo empleado en un Negocio
Permitido de la Compafiia por un monto de capital total que no supere la suma de 15% de los
Activos Tangibles Consolidados de la Compafiia, calculada al cierre del trimestre econémico
mas reciente que finalice antes de la fecha de dicha Asuncién;

(e) Deuda Incurrida entre la Compafiia, por una parte, y cualquiera de sus Subsidiarias
Restringidas, por la otra 0 entre cualesquiera Subsidiarias Restringidas; estableciéndose que se
considerar, en cada caso, que (i) toda emisidn o transferencia posterior de Acciones de Capital
que tenga como resultado que dicha Deuda sea detentada por una Persona diferente de la
Compafiia 0 una Subsidiaria Restringida y (ii) toda venta u otra transferencia de dicha Deuda a
una Persona que no sea la Compafiia o una Subsidiaria Restringida, constituye una Asuncion
de dicha Deuda por parte de la Compafiia o dicha Subsidiaria Restringida, segun corresponda,
no permitida por la presente clausula (e); y estableciéndose asimismo que si la Compafiia es el
obligado de dicha Deuda, la misma debera estar expresamente subordinada al pago previo en
su totalidad de todas las obligaciones derivadas de las Obligaciones Negociables;

(f) otras Deudas pendientes de pago en la Fecha de Vigencia;

(g) Deuda relacionada con cualquier obligacion respecto de reclamos por accidentes del
trabajo, obligaciones de pagos por despido, obligaciones de pago en relacion con beneficios en
materia de salud u otros beneficios sociales, seguro de desempleo u otros seguros u
obligaciones de autoseguros, reclamos, obligaciones establecidas por ley, aceptaciones
bancarias, garantias de cumplimiento, avales o garantias similares, cartas de crédito o garantias
de concrecién o cumplimiento asi como cesiones de facturacién y otras cuentas a cobrar 0 a
pagar por refinanciacion u otras obligaciones similares en el giro habitual de los negocios;

(h) Deuda derivada del pago por parte de un banco u otra entidad financiera de un cheque, letra
o instrumento similar librado con fondos insuficientes en el giro habitual de los negocios;
siempre que dicha Deuda se extinga dentro de los cinco (5) Dias Habiles de su Asuncién;

(i) Deuda por Refinanciacion en relacién con:

(1) Deudas (que no sean deudas con la Compafia o cualquier Subsidiaria de la
Compafiia) Incurrida de conformidad con la clausula (1) de este compromiso
(quedando entendido que ninguna Deuda pendiente de pago en la Fecha de Vigencia
se incurre de conformidad con esta clausula (1)), o

(2) Deuda Incurrida de conformidad con las clausulas (2)(a), (e), (f) o (j) de este
compromiso.

(j) Deuda Adquirida si el indice de Cobertura de Intereses Consolidados correspondiente a los
cuatro (4) trimestres econdmicos completos mas recientes de la Compafiia determinado en
forma inmediata luego de dar efecto a dicha Asuncidn y la adquisicion relacionada (inclusive a
través de una fusién propiamente dicha o por absorcién o de otro modo) es igual o superior al
indice de Cobertura de Intereses Consolidados de la Compafiia determinado inmediatamente
antes de dar efecto a dicha Asuncion y la adquisicion relacionada;

(k) Deuda que surja de los acuerdos que prevén indemnizacion, ajuste del precio de compra u
obligaciones similares, en cada caso, Incurrida en relacion con la enajenacién de cualquier
negocio, activo o Subsidiaria, con excepcion de las garantias de Deudas incurridas por
cualquier Persona en la adquisicion de la totalidad o una parte de dicho negocio, activo o
Subsidiaria a los efectos de financiar dicha adquisicion; estableciéndose que la responsabilidad
total maxima en relaciéon con la totalidad de dicha Deuda no debera en ningin momento
exceder el producido bruto efectivamente recibido por la Compafila o una Subsidiaria
Restringida en relacién con dicha enajenacion;

(I) Deuda representada por Deuda en concepto de capital de trabajo por un monto total de
capital pendiente que en ninglin momento supere la suma de USD 40,0 millones; y
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(m) Deuda adicional por un monto total de capital pendiente que no supere el 25,0% de los
activos totales consolidados de la Compafiia, calculados al cierre del trimestre econémico mas
reciente que finalice antes de la fecha de tal Asuncién.

(3) A los efectos de determinar el cumplimiento asi como el monto de capital pendiente de pago de
cualquier Deuda en particular Incurrida de conformidad con este compromiso y en cumplimiento de
sus términos, el monto de Deuda emitida a un precio que sea inferior a su monto de capital sera igual
al monto del pasivo relacionado con ella determinado de conformidad con las NIIF. El
devengamiento de intereses, la acumulacion o amortizacion del descuento de emision original, el
pago de los intereses regularmente programados en la forma de Deuda adicional del mismo
instrumento o el pago de los dividendos regularmente programados sobre las Acciones de Capital
No Calificadas en la forma de Acciones de Capital No Calificadas adicionales con los mismos
términos no se consideraran una Asuncion de Deuda a los efectos de este compromiso,
estableciéndose que toda Deuda adicional pendiente de pago o Acciones de Capital No Calificadas
pagadas en relacion con la Deuda Incurrida de conformidad con cualquier disposicion de la clausula
(2) de este compromiso se computard como Deuda pendiente de pago a los fines de cualquier
Asuncién futura en virtud de dicha disposicion. A los fines de determinar el cumplimiento de este
compromiso “Limitacion a la Asuncion de Deuda Adicional”, en caso que un elemento de la Deuda
propuesta cumpla con el criterio de mas de una de las categorias de Deuda Permitida descriptas en
las clausulas (a) a (m) precedentes, o se permita incurrir de conformidad con el parrafo (1) de este
compromiso, la Compafiia estard autorizada a clasificar dicho elemento de Deuda en la fecha de su
asuncion y podré, a su exclusivo criterio, dividir y clasificar un elemento de la Deuda en uno 0 méas
de los tipos de Deuda y posteriormente re-dividir o reclasificar la totalidad o una parte de dicho
elemento de Deuda de un modo que cumpla con este compromiso. Sin perjuicio de cualquier otra
disposicion de este compromiso, no se considerara que se excede el monto maximo de Deuda que la
Compafiia o cualquier Subsidiaria Restringida podra incurrir de conformidad con este compromiso
exclusivamente como resultado de fluctuaciones en los tipos de cambio o el valor de las divisas.

Limitacion a los Pagos Restringidos

La Compania no adoptara ninguna de las siguientes medidas (cada una, un “Pago Restringido”) ni
dispondra o permitird que ninguna de sus Subsidiarias Restringidas lo haga directa o indirectamente, a
saber:

(@) declarar o pagar dividendos o efectuar cualquier distribucién, ya sea en efectivo o en
especie, sobre o respecto de las Acciones de Capital de la Compafiia a los Tenedores de
dichas Acciones de Capital (con excepcidon de dividendos o distribuciones pagaderos en
Acciones de Capital de la Compafiia); o

(b) comprar, rescatar o de otro modo adquirir o retirar, a titulo oneroso, Acciones de Capital
de la Compaiiia (distintas de aquellas acciones que estén en poder de la Compafiia 0 una
Subsidiaria)

a menos que al momento del Pago Restringido e inmediatamente después de dar efecto al mismo:
(1) no se hubiera producido y subsistiera un Supuesto de Incumplimiento; y

(2) la Compaiiia pudiera Incurrir en como minimo USD 1,00 de Deuda adicional de
conformidad con la clausula (1)(a) del titulo “Limitacién a la Asuncién de Deuda
Adicional”.

Sin perjuicio del parrafo precedente, este compromiso no prohibe:

(1) el pago de cualquier dividendo o distribucion o rescate dentro de los sesenta (60) dias
siguientes a la fecha de declaracion de dicho dividendo o de dicha distribucion o
notificacién de rescate si dicho pago se hubiera permitido en la fecha de dicha
declaracion o notificacion;

(2) la compra, rescate u otra adquisicion o retiro de cualesquiera Acciones de la Compafiia
realizados en canje por o con los fondos resultantes de la emisién o venta de
cualesquiera Acciones de Capital de la Compafiia;

(3) la compra, rescate u otra adquisicién o retiro de Acciones de Capital u otros titulos
susceptibles de ejercicio o convertibles en Acciones de Capital de cualquier empleado,

53



funcionario, director o consultor actual o anterior de la Compafiia o cualquiera de sus
Subsidiarias o0 sus representantes autorizados en caso de muerte, incapacidad o
revocacién de la relacion laboral o cargo en el directorio de dichos empleados,
funcionarios o directores, o la revocacion de la contratacién de dichos consultores;

(4) una compra, rescate u otra adquisicion o retiro de Acciones de Capital que se considere
efectuada en ocasion del ejercicio de opciones de compra de acciones, warrants o
derechos similares si dichas Acciones de Capital representan una parte del precio de
ejercicio de estas opciones de compra de acciones, warrants o derechos similares;

(5) la compra, rescate u otra adquisicion o retiro de acciones fraccionarias que surjan de
dividendos en acciones, divisiones o combinaciones de acciones o combinaciones de
negocios;

(6) el pago o distribucién a los tenedores disidentes de Acciones de Capital de la Compafiia
0 sus Subsidiarias de conformidad con la ley aplicable en relacién con una fusion
propiamente dicha, absorcién u operacién similar que cumpla con las disposiciones del
presente Suplemento de Prospecto;

(7) Pagos Restringidos por un monto no mayor a la suma de los fondos netos totales y el
Valor de Mercado Razonable de cualquier bien u otros activos recibidos por la
Compafiia o una Subsidiaria con posterioridad a la Fecha de Emision de (i) aportes de
capital o la emisién o venta de Acciones de Capital, o (ii) la emision de Deuda de la
Compafiia o cualquiera de sus Subsidiarias que haya sido convertida en o canjeada por
Acciones de Capital después de la Fecha de Emisién; o

(8) Pagos Restringidos por un monto total que tomado en su conjunto con todos los demés
Pagos Restringidos efectuados después de la Fecha de Vigencia de conformidad con
esta clausula (8) no superen el valor que sea mayor entre USD 50,0 millones (o su
equivalente en otras monedas) y el 10,00% de los activos totales consolidados de la
Compafiia al ultimo dia del trimestre econémico mas reciente de la Compafiia.

Limitacion a la Designacién de Subsidiarias No Restringidas

Con posterioridad a la Fecha de Emision y Liquidacién, la Compafiia podra designar a cualquiera de sus
Subsidiarias (incluida cualquier Subsidiaria constituida y/o adquirida con posterioridad a la Fecha de
Emision y Liquidacion) como una “Subsidiaria No Restringida” (una “Designacion”), Ginicamente si:

(1) no se hubiera producido ni subsistiera un Incumplimiento o un Supuesto de
Incumplimiento en el momento de dicha Designacién o luego de dar efecto a la misma;

(2) en el momento de dicha Designacion y luego de dar efecto a la misma, la Compafiia
pueda Incurrir en Deuda adicional por ARS 1,00 de conformidad con la clausula (1) de
“_—Limitacion a la Asuncion de Deuda Adicional”;

(3) se permitiera a la Compafiia efectuar un Pago Restringido en el momento de la
Designacion (suponiendo la vigencia de dicha Designacion y su tratamiento como una
Inversion en el momento de la Designacion) de conformidad con el primer parrafo del
titulo “—Limitacion a los Pagos Restringidos” por un monto (el “Monto de la
Designacion”) igual al monto de la Inversion de la Compafiia en dicha Subsidiaria a esa
fecha; y

La Compafiia podra revocar cualquier Designacion de una Subsidiaria como Subsidiaria No Restringida
(una “Revocacion”) unicamente si:

(1) No se hubiera producido y subsistiera un Incumplimiento o un Supuesto de
Incumplimiento en el momento de dicha Revocacion y luego de dar efecto a la misma; y

(2) Se hubiera permitido Incurrir en todos los Gravamenes y Deudas de dicha Subsidiaria
No Restringida vigentes inmediatamente después de dicha Revocacion, de ser
Incurridos en ese momento.

Se considerara que la Designacion de una Subsidiaria de la Compafiia como Subsidiaria No Restringida
incluye la Designacion de todas las Subsidiarias de dicha Subsidiaria. Todas las Designaciones y
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Revocaciones se deberan acreditar mediante resoluciones del Directorio de la Compafiia que certifiquen
el cumplimiento de las disposiciones precedentes.

Limitacion a los Gravamenes

La Compafiia no Incurrira ni dispondrd o permitira que ninguna de sus Subsidiarias Restringidas Incurra
en ningln Gravamen (con excepcién de Gravamenes permitidos) sobre cualquiera de sus respectivos
bienes o activos, sean éstos de su propiedad en la Fecha de Emisién y Liquidacion o se adquieran con
posterioridad, o cualquier producido de ellos para garantizar cualquier Deuda, sin establecer
expresamente que las Obligaciones Negociables estan garantizadas en forma proporcional y en un pie de
igualdad con las obligaciones garantizadas de tal modo en tanto dichas obligaciones se encuentren
garantizadas.

Limitacion a la Fusion Propiamente Dicha, Fusion por Absorcion y Venta de Activos

La Compaiiia no se fusionara bajo la forma de una fusion propiamente dicha o por absorcién con otra
Persona en una Unica operacion o en una serie de operaciones relacionadas (independientemente de que la
Compafiia sea 0 no la Persona subsistente o continuadora) ni venderd, cedera, transferira, otorgara en
locacion, transmitira o de otro modo enajenara la totalidad o sustancialmente la totalidad de los bienes y
activos de la Compafiia (determinados en forma consolidada para la Compafiia y sus Subsidiarias), a
ninguna Persona, a menos que:

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

2 la Persona (de ser diferente de la Compafiia) constituida por dicha fusion propiamente dicha o
con la cual la Compafiia se fusiona bajo la forma de una fusion por absorcidn o la Persona que adquiere
mediante una venta, cesién, transferencia, locacion, transmisién u otra enajenacién la totalidad o
sustancialmente la totalidad de los bienes y activos de la Compafiia y de las Subsidiarias de la Compafiia
(la “Entidad Subsistente”):

a) sea una sociedad constituida y con existencia valida en virtud de las leyes de
una Jurisdiccién Habilitada para la Fusion; y

b) asuma expresamente el pago debido y puntual del capital, y prima, de haberla,
e intereses de todas las Obligaciones Negociables asi como el cumplimiento y
observancia de cada compromiso de las Obligaciones Negociables y todos los
contratos relativos a la emision de obligaciones negociables que la Compaiiia
debe cumplir u observar liberdndose totalmente de toda responsabilidad a la
Compaifiia.

A los efectos de este compromiso, se considerard que la transferencia (por locacion, cesién, venta o de
otro modo, en una Unica operacion o en una serie de operaciones) de la totalidad o sustancialmente la
totalidad de los bienes o activos de una o mas Subsidiarias de la Compafia, cuyas Acciones de Capital
constituyen la totalidad o sustancialmente la totalidad de los bienes y activos de la Compafiia
(determinados en forma consolidada para la Compafiia y sus Subsidiarias) constituye la transferencia de
la totalidad o sustancialmente la totalidad de los bienes y activos de la Compafiia.

Al producirse una fusion propiamente dicha o por absorcion, combinacion o cualquier transferencia de la
totalidad o sustancialmente la totalidad de los bienes y activos de la Compafiia y sus Subsidiarias de
conformidad con este compromiso, en virtud de los cuales la Compafiia no sea la sociedad continuadora,
la Entidad Subsistente formada por dicha fusién propiamente dicha con la Compafiia o que absorbe a la
misma en virtud de una fusién por absorcion o a la que se efectla dicha transmision, locacién o
transferencia, sera la sucesora de la Compafiia en virtud de las Obligaciones Negociables, sustituira a la
misma y podra ejercer todos y cada uno de sus derechos y facultades con el mismo efecto que
corresponderia si dicha Entidad Subsistente hubiera sido designada como tal.

Los inversores renuncian expresamente a ejercer su derecho de oposicion previsto en los Articulos
83, 88 y concordantes de la Ley General de Sociedades y en el Articulo 4 de la Ley N° 11.867, para
el supuesto de que la fusion y/o escision propiamente dicha o la fusion por absorcion, o la venta,
cesion, transferencia, locacion, transmision o enajenacion bajo cualquier modalidad, de la totalidad
o0 sustancialmente la totalidad de los bienes y activos de la Compaifiia (determinados en forma
consolidada para la Compafiia y sus Subsidiarias), se realice en los términos y condiciones que
permiten este compromiso.
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Limitacion a las Operaciones con Afiliadas

(1) La Compafiia no celebrara ninguna operacién o serie de operaciones relacionadas (incluyendo, sin
caracter taxativo, la compra, venta, locacién o canje de cualquier bien o la prestacion de cualquier
servicio) con ninguna de sus Afiliadas o para su beneficio (cada una, una “Operacién con una
Afiliada™), a menos que los términos de dicha Operacién con una Afiliada no sean sustancialmente
menos favorables que los que se podrian razonablemente obtener de una Persona que no sea una
Afiliada de la Compafiia en una operacion comparable celebrada en ese momento como una
operacion entre partes independientes; sin perjuicio de que dicha limitacién no aplicara a:

(a) Operaciones con Afiliadas celebradas con o entre la Compafiia y cualquiera de sus
Subsidiarias;

(b) Honorarios y remuneraciones pagadas a funcionarios, directores, empleados,
consultores o agentes de la Compafila o de cualquier Subsidiaria e
indemnizaciones proporcionadas en nombre de ellos que el Directorio de la
Compafiia determine de buena fe;

(c) Operaciones con Afiliadas celebradas en virtud de cualesquiera obligaciones o
derechos contractuales existentes en la Fecha de Vigencia y cualquier reforma,
modificacion o reemplazo de dicho contrato (en tanto dicha reforma, modificacion
o reemplazo no sean sustancialmente mas desventajosos para los tenedores de las
Obligaciones Negociables, tomados en su conjunto, que el contrato original
vigente en la Fecha de Emision y Liquidacion);

(e) préstamos y adelantos a funcionarios, directores y empleados de la Compafiia o de
cualquier Subsidiaria en el giro habitual de los negocios por un monto total de
capital pendiente que no supere la suma de USD 1,0 millones (o su equivalente en
otras monedas); y

(F) transacciones en las que la Compafiia entregue al Fiduciario una opinidn escrita de
un Asesor Financiero Independiente que declare que dicha transaccién o serie de
transacciones es justa para la Compafiia desde un punto de vista financiero o que
establece que los términos de las mismas no son materialmente menos favorables
para la Compafiia que aquellos que la Compafiia podria razonablemente esperar
gue se obtuvieran en una transaccién comparable al momento de la Operacion con
una Afiliada con una persona que no sea una Afiliada.

Conduccién de los Negocios

La Compafia y sus Subsidiarias Restringidas tomadas en conjunto continuaran dedicandose
principalmente a los Negocios Permitidos.

Estados contables, libros, cuentas y registros

La Compaiiia llevara libros, cuentas y registros, y preparara sus estados contables anuales auditados y sus
estados contables trimestrales con informe de revision limitada de acuerdo con los principios de
contabilidad generalmente aceptados segin fueran aplicados en la Argentina (NIIF) y, en lo que
corresponda, los Estados Unidos de Ameérica, las normas contables vigentes y las demdas normas
aplicables (incluyendo, sin limitacién, las Normas de la CNV y de la Securities and Exchange
Commission), y los mismos seran dados a conocer entre el inversor calificado a través de los medios
previstos por las normas vigentes.

Algunas Definiciones

A continuacidn se presentan un resumen de algunos de los términos definidos empleados con relacion a
los Compromisos y a los Supuestos de Incumplimiento.
“Acciones de Capital” significa:

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

(2)  con respecto a cualquier Persona que no sea una sociedad por acciones, todas y cada una de
las participaciones en una sociedad colectiva, o participaciones de capital o en la titularidad
de dicha Persona, y

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

“Acciones de Capital No Calificadas” significa la fraccion de Acciones de Capital que, por sus términos
(o por los términos de cualquier titulo en el que sean convertibles o por el cual sean canjeables a opcion
de su tenedor) o ante el acaecimiento de cualquier hecho, venza o sea obligatoriamente rescatable, de
conformidad con una obligacion de fondo amortizante o por otro motivo, o sea rescatable a exclusiva
opcidén de su tenedor, en cualquier caso hasta la fecha de vencimiento definitivo de las Obligaciones
Negociables; estableciéndose que si dichas Acciones de Capital se emiten de conformidad con un plan
para el beneficio de los empleados de la Compafiia 0 sus Subsidiarias o por cualquier plan de una
naturaleza tal a favor de los mismos, dichas Acciones de Capital no constituiran Acciones de Capital No
Calificadas Unicamente debido al hecho de que, bajo determinadas circunstancias, la Compafiia o sus
Subsidiarias podrian verse obligadas a su recompra y estableciéndose asimismo que cualesquiera
Acciones de Capital que no constituirian Acciones de Capital No Calificadas de no ser por las
disposiciones de las mismas que confieren a sus tenedores el derecho de exigir a dicha Persona que
compre o rescate tales Acciones de Capital al producirse una “venta de activos” o un “cambio de control”
que tenga lugar antes del vencimiento definitivo de las Obligaciones Negociables, no constituiran
Acciones de Capital No Calificadas si:

(1)  Ilas disposiciones en materia de “venta de activos” o “cambio de control” aplicables a dichas
Acciones de Capital no son més favorables para los tenedores de las mismas que los términos
aplicables a las Obligaciones Negociables y que se describen en el titulo “—Ciertos

Compromisos — Limitacion a las Ventas de Activos y Acciones de Subsidiarias” y “—
Cambio de Control”; y

(2)  dicho requisito solamente entra en vigencia después del cumplimiento de los términos
aplicables a las Obligaciones Negociables, incluyendo la compra de cualesquiera
Obligaciones Negociables ofrecidas de conformidad con los mismos.

El monto de Acciones de Capital No Calificadas sera igual al valor que resulte mayor entre la preferencia
voluntaria o involuntaria en su liquidacion y el precio maximo de recompra fijado, pero excluyendo los
dividendos devengados, de haberlos. EI monto de las Acciones de Capital No Calificadas que no tienen
un precio de rescate, repago o recompra fijo se calculard de conformidad con los términos de dichas
Acciones de Capital No Calificadas como si las mismas hubieran sido rescatadas, repagadas o
recompradas en cualquier fecha en la que se ha de determinar su monto de conformidad con lo
especificado en los contratos relacionados con la emision de obligaciones negociables que la Compaiiia
pudiera firmar; estableciéndose que si no fuera necesario rescatar, repagar o recomprar dichas Acciones
de Capital No Calificadas en el momento de dicha determinacion, el precio de rescate, repago 0 recompra
sera su valor de libros segun se refleje en los estados contables mas recientes de dicha Persona.

“Adquisicion de Activos” significa:

(1)  una Inversion efectuada por la Compafiia o cualquier Subsidiaria Restringida en cualquier
otra Persona de conformidad con la cual dicha Persona se constituye en una Subsidiaria
Restringida o se fusionara con la Compafiia o cualquier Subsidiaria Restringida;

(2)  la adquisicion por parte de la Compaiiia o cualquier Subsidiaria Restringida de activos de
cualquier Persona (diferente de una Subsidiaria de la Compafiia) que constituyan la totalidad
o0 sustancialmente la totalidad de los activos de dicha Persona o que comprendan cualquier
division o linea de negocios de dicha Persona o cualquier otro bien o activo de la misma de
un modo que no sea en el giro habitual de los negocios; o

(3)  cualquier Revocacion relacionada con una Subsidiaria No Restringida.

“Afiliada” significa, con respecto a cualquier Persona especificada, cualquier otra Persona que directa o
indirectamente a través de uno o mas intermediarios, controle o esté controlada por o bajo el control
comun con dicha Persona especificada. EI término "control" significa la posesion, directa o indirecta de la
facultad de dirigir o disponer sobre la direccion de la administracién y politicas de una Persona sea
mediante la titularidad de titulos con derechos de voto, por contrato o de otra forma. A los fines de esta
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definicion, los términos "controlante", "controlado/a por" y “bajo control comun con” tendran
significados correlativos con lo que antecede.

“Acciones con Derecho a Voto” con respecto a cualquier Persona, significa titulos de cualquier clase de
las Acciones de Capital de dicha Persona que confieren a sus tenedores (sea en todo momento o en tanto
ninguna clase preferente de acciones tenga facultades de voto en razdn del acaecimiento de cualquier
contingencia) el derecho a votar en la eleccién de los miembros del Directorio (u érgano de gobierno
equivalente de dicha Persona.

“Acciones de Capital Calificadas” significa cualesquiera Acciones de Capital que no sean Acciones de
Capital No Calificadas y cualesquiera warrants, derechos u opciones de comprar o adquirir Acciones de
Capital que no sean Acciones de Capital No Calificadas que no sean convertibles en Acciones de Capital
No Calificadas ni canjeables por ellas.

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

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

“Activos Intangibles” significa con respecto a cualquier Persona todos los descuentos y gastos por deudas
no amortizadas, cargos diferidos no amortizados, valor llave, patentes, marcas comerciales, marcas de
servicios, nombres comerciales, derechos de autor y todo otro concepto que se pueda tratar como
intangible en el balance consolidado de dicha Persona confeccionado de conformidad con las NIIF.

“Activos Tangibles Consolidados” significa, para cualquier Persona en cualquier momento, el total de
activos consolidados de dicha Persona y sus Subsidiarias (Subsidiarias Restringidas en el caso de la
Compafiia) segun se establezca en el balance correspondiente al trimestre econdmico mas reciente de
dicha Persona, confeccionado de conformidad con las NIIF, menos los Activos Intangibles.

“Agencia Calificadora” significa Moody’s, S&P o Fitch.

“Asesor Financiero Independiente” significa un estudio contable, entidad de tasacion, entidad de banca
de inversion o consultor de reconocida reputacion que, en opinién del Directorio de la Compafiia, esté
habilitado para realizar las tareas para las cuales se lo ha contratado y que sea independiente en relacion
con la operacidn pertinente.

2

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

“Calificacion de Grado de Inversion” significa una calificacion igual o superior a (i) Baa3 (0 su
equivalente) otorgada por Moody’s, y sus sucesores y cesionarios de la misma o (ii) BBB — (o su
equivalente) otorgada por S&P o Fitch, y sus sucesores y cesionarios; en cada caso a nivel internacional.

“Cambio de Control” se considerara que se produce un Cambio de Control si cualquier Persona o grupo
de personas que no sean uno 0 mas Tenedores Permitidos, son o se constituyen en Titulares Beneficiarios
(como se define mas adelante) directos o indirectos de un total superior al 50% de la facultad de voto total
de las Acciones con Derecho a Voto de la Compafiia y dicha otra Persona o grupo tienen derecho a elegir
una mayoria del Directorio de la Compafiia (incluyendo a una Entidad Subsistente, de corresponder).

A los fines de esta definicion:

(@)  “Titular Beneficiario” tendra el significado especificado en las Normas 13d-3 y 13d-5 de la
Ley de Mercados.

(b)  “Persona” y “Grupo” tendran los significados correspondientes a “persona” y “grupo” que se
emplean en los Articulos 13(d) y 14(d) de la Ley de Mercados; y

(c)  Se considerara que los Tenedores Permitidos o cualquier otra Persona o Grupo son titulares
beneficiarios de cualesquiera Acciones con Derecho a Voto de una sociedad detentadas por
cualquier otra sociedad (la “sociedad controlante”) en tanto los Tenedores Permitidos o dicha
otra Persona o Grupo, segun corresponda, sean titulares beneficiarios, directos o indirectos,
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de un total de al menos el 50% de la facultad de voto de las Acciones con Derecho a Voto de
la sociedad controlante.

“Certificado de los Funcionarios” significa, al ser empleado en relacién con cualquier medida a adoptar
por la Compafiia, un certificado firmado por un Funcionario de la Compafiia y entregado al Fiduciario.

“Contrato de Divisas” significa, respecto de cualquier Persona, cualquier contrato de cambio exterior,
contrato de pase en relacion con divisas u otro contrato similar del que dicha Persona sea una parte y que
esté destinado a cubrir el riesgo de moneda extranjera de dicha Persona.

“Contrato de Tasa de Interés” de cualquier Persona significa cualquier contrato de proteccion de tasa de
interés (incluyendo, sin carécter taxativo, pases de tasa de interés, acuerdos de montos maximos, montos
minimos, montos maximos y minimos, instrumentos de derivados y acuerdos similares) y/u otros tipos de
contratos de cobertura destinados a cubrir el riesgo de tasa de interés de dicha Persona.

“Contrato en relacion con Productos Bdsicos” significa cualquier contrato de futuros en relacién con
productos basicos o materias primas, opcion con relacién a productos basicos o materias primas u otro
contrato destinado a la proteccion o administracion de la exposicion a las fluctuaciones en el precio de los
productos basicos o materias primas.

“Control” de cualquier Persona significa la posesion, directa o indirecta, de la facultad de dirigir o
disponer la direccién de la administracion o politicas de dicha Persona, sea a través de la capacidad de
ejercer la facultad de voto, por contrato o de otro modo.

“Designacion” Yy “Monto de Designacion” tienen el significado establecido en el titulo “Determinados
Compromisos— Limitacion a la Designacion de Subsidiarias No Restringidas” precedente.

“Deuda Adquirida” significa cualquier Deuda de una Persona o cualquiera de sus Subsidiarias existente
en el momento en que dicha Persona se constituye en una Subsidiaria Restringida. Se considerard que
dicha Deuda se ha Incurrido en el momento en que esa Persona se constituye en una Subsidiaria
Restringida.

“Deuda Garantizada” significa cualquier Deuda que esté garantizada por un Gravamen sobre los bienes
0 activos de la Compafiia o de cualquiera de sus Subsidiarias Restringidas.

“Deuda Permitida” tiene el significado que se establece en la clausula (2) de “Determinados
Compromisos—Limitacion a la Asuncion de Deuda Adicional.”

“Deuda Preferente” significa las Obligaciones Negociables y cualquier otra Deuda de la Compafiia que
tenga el mismo grado de prelacién en cuanto a derecho de pago que las Obligaciones Negociables.

“Deuda Subordinada” significa, con respecto a la Compafiia, cualquier Deuda de la Compafiia, que esté
expresamente subordinada en cuanto a derecho de pago a las Obligaciones Negociables, segun
corresponda.

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

“Directorio” significa, en relacion con cualquier Persona, el Directorio, el comité directivo u 6rgano de
gobierno similar de dicha Persona o cualquier comité debidamente autorizado del mismo.

“EBITDA Consolidado” de cualquier Persona significa, a cualquier fecha de determinacién, en forma
consolidada, la suma de los siguientes conceptos, sin duplicacion:

(1)  El resultado operativo consolidado de dicha Persona y sus Subsidiarias (Subsidiarias
Restringidas en el caso de la Compafiia) correspondiente al periodo de doce (12) meses que
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finaliza en el trimestre econdmico inmediatamente anterior a dicha fecha de determinacion;
mas;

(2)  La amortizacidn de bienes de uso y activos intangibles y cualquier otro Cargo Consolidado
Que No Constituya Efectivo de dicha Persona y sus Subsidiarias (Subsidiarias Restringidas

en el caso de la Compaiiia) (en la medida en que se deduzca al determinar el resultado
operativo) correspondiente a dicho periodo;

(3)  todo ello determinado de conformidad con las NIIF.

“Entidad Subsistente” tiene el significado que se establece en el titulo “Determinados Compromisos—
Limitacion a la Fusion Propiamente Dicha, Fusion por Absorcion y Venta de Activos.”

“Equivalentes de Efectivo” significa valores negociables, pagarés u otras obligaciones o activos recibidos
por la Compafiia o cualquier Subsidiaria Restringida de un cesionario que:

(1)  sean convertidos en efectivo por la Compafiia o dicha Subsidiaria Restringida en el plazo de
(3) afios contados a partir de su recepcion, sujeto a los periodos ordinarios de liquidacién; o

(2)  en el caso de titulos recibidos en relacion con una Venta de Activos, que estén garantizados
por un Gravamen sobre el activo vendido.

“Fecha de Emision y Liquidacion ” significa la primera fecha de emisién de Obligaciones Negociables.

“Fecha de Pago por Cambio de Control” tiene el significado que se establece en el titulo “Cambio de
Control.”

“Fecha de Vigencia” significa el 31 de marzo de 2021 para las Obligaciones Negociables.
“Fitch” significa Fitch Ratings Ltd. y sus sucesores y cesionarios.

“Funcionario” significa, al ser usado en relacién con cualquier medida a adoptar por la Compafiia, el
Presidente del Directorio, el Principal Funcionario Ejecutivo, el Presidente de la Sociedad, el Principal
Funcionario Financiero, cualquier Vicepresidente, el Tesorero, el Sindico o el Secretario de la Compafiia.

“Gasto por Intereses Consolidado” significa para cualquier Persona durante cualquier periodo los gastos
por intereses abonados o no en efectivo de dicha Persona y sus Subsidiarias (Subsidiarias Restringidas en
el caso de la Compafiia) para ese periodo, neto de los ingresos por intereses para dicho periodo,
determinados sobre una base consolidada de conformidad con las NIIF.

“Gravamen Permitido” significa (a) cualquier Gravamen existente en la Fecha de Vigencia, (b) cualquier
Gravamen del locador en su caracter de tal, seguro por accidentes del trabajo, gravamenes de
transportistas, por bienes en depositos, por créditos de construccion, costo de materiales, reparacion u
otros Gravamenes que surjan en el giro habitual de los negocios (excluyendo, para evitar dudas,
Gravamenes relacionados con cualquier Deuda); (c) cualquier Gravamen sobre cualquier activo que
garantice Deuda incurrida o asumida con el objeto de financiar la totalidad o cualquier parte del costo de
construccién, adquisicién o mejora de dicho activo, Gravamen éste que se deberd establecer sobre dicho
activo en forma simultanea con su adquisicion o la finalizacion de la construccién o mejora del mismo o
dentro de los 180 dias de tales hechos, (d) cualquier Gravamen a favor de la Compafiia o cualquiera de
sus Subsidiarias; (e) cualquier Gravamen sobre cualquier bien existente sobre el mismo en el momento de
su adquisicion y no constituido en relacion con dicha adquisicion, (f) cualquier Gravamen que garantice
una prorroga, renovacion o reembolso de Deuda garantizada por uno de los Gravamenes mencionados en
los apartados (a), (c), (d) o (e) precedentes, siempre que dicho nuevo Gravamen se limite al bien que ha
sido objeto del Gravamen anterior inmediatamente antes de dicha prorroga, renovacion o reembolso y
siempre asimismo que el monto de capital de la Deuda garantizada por el Gravamen anterior
inmediatamente antes de dicha proérroga, renovacién o reembolso no se incremente; (g) (i) cualquier
Gravamen no perfeccionado respecto de impuestos, determinaciones impositivas o cargas o imposiciones
gubernamentales ain no vencidos (incluyendo las correspondientes prdrrogas), (ii) cualquier Gravamen
que surja o0 en el que se incurra en relacién con sentencias o determinaciones impositivas en
circunstancias que no constituyan un Supuesto de Incumplimiento o (iii) Gravamenes en la forma de un
impuesto u otro Gravamen legal o cualquier otro Gravamen que surja por imperio de la ley, siempre que
dicho Gravamen se levante dentro de los 90 dias siguientes a la fecha en la que se constituye o surge (a
menos que sea objetado de buena fe); o (h) cualquier otro Gravamen sobre los activos de la Compafiia o
de cualquiera de sus Subsidiarias Restringidas, siempre que en la fecha de la constitucion o asuncion de
dicho Gravamen, la Deuda garantizada por el mismo, junto con todas las demas Deudas de la Compafiia y
sus Subsidiarias Restringidas garantizadas por cualquier Gravamen en virtud de esta clausula tengan un
monto total de capital pendiente de pago no superior al 15% de los activos consolidados totales de la
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Compafiia establecidos en los estados contables consolidados correspondientes a su trimestre econémico
mas reciente.

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

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

“Incumplimiento” significa un hecho o situacion cuyo acontecimiento constituye o con el transcurso del
tiempo o el envio de notificacion o ambas cosas constituiria un Supuesto de Incumplimiento.

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

“Indice de Cobertura de Intereses Consolidados” significa, para cualquier Persona a cualquier fecha de
determinacion, el indice del monto total de EBITDA Consolidado de dicha Persona correspondiente a los
cuatro trimestres econémicos completos mas recientes para los cuales se cuente con estados contables que
finalicen antes de la fecha de tal determinacion (el “Periodo de Cuatro Trimestres™) respecto del Gasto
por Intereses Consolidado de dicha Persona para ese Periodo de Cuatro Trimestres. A los efectos de esta
definicion, “EBITDA Consolidado” y “Gasto por Intereses Consolidado” se calcularan después de dar
efecto sobre una base pro forma, de conformidad con la Regulacién S-X de la Ley de Titulos Valores de
1933, durante el periodo de dicho célculo a:

(1)  la Asuncion, repago o rescate de la Deuda (incluyendo Deuda Adquirida) de dicha Persona o
cualquiera de sus Subsidiarias (Subsidiarias Restringidas en el caso de la Compaiiia) y la
aplicacion de su producido, incluyendo la Asuncién de cualquier Deuda (incluyendo Deuda
Adquirida) y la aplicacién de su producido, que origine la necesidad de efectuar dicha
determinacion y que se produzca durante dicho Periodo de Cuatro Trimestres o en cualquier
momento posterior al Gltimo dia de dicho Periodo de Cuatro Trimestres y como maximo
hasta dicha fecha de determinacion, en la medida, en el caso de una Asuncién, en que dicha
Deuda se encuentre pendiente de pago en la fecha de determinacion, como si dicha Asuncion
y la aplicacion de su producido, repago o rescate hubieran tenido lugar el primer dia de dicho
Periodo de Cuatro Trimestres; y

(2)  Cualquier Operacion de Venta de Activos o Adquisicién de Activos por parte de dicha
Persona o cualquiera de sus Subsidiarias (Subsidiarias Restringidas, en el caso de la
Compaiiia), incluyendo cualquier Operacion de Venta de Activos o Adquisicion de Activos
que origine la necesidad de efectuar dicha determinacién, que se produzca durante el Periodo
de Cuatro Trimestres o en cualquier momento posterior al Gltimo dia del Periodo de Cuatro
Trimestres y como maximo hasta dicha fecha de determinacién, como si dicha Operacién de
Venta de Activos 0 Adquisicion de Activos hubiera tenido lugar el primer dia de dicho
Periodo de Cuatro Trimestres.

Ademas, al calcular el “Gasto por Intereses Consolidado” a los fines de determinar el denominador (pero
no el numerador) de este “Indice de Cobertura de Intereses Consolidados™:

(@  los intereses sobre la Deuda pendiente de pago determinados sobre una base variable a la
fecha de determinacion y que continlGien siendo determinados de tal modo en el futuro se
consideraran devengados a una tasa fija anual igual a la tasa de interés de dicha Deuda en
vigencia en esa fecha de determinacion;

(b) i los intereses de cualquier Deuda efectivamente incurrida en esa fecha de determinacion se
pueden determinar opcionalmente a una tasa de interés basada en un factor de una tasa
primaria o similar, una tasa ofrecida en el mercado interbancario de eurodivisas u otras tasas,
entonces, se considerard que la tasa de interés vigente en esa fecha de determinacion ha
estado vigente durante el Periodo de Cuatro Trimestres;

(c)  sin perjuicio de la clausula (a) precedente, los intereses sobre Deudas determinadas sobre una
base variable, en la medida en que dichos intereses estén cubiertos por Obligaciones de
Cobertura, no se consideraran devengados a la tasa anual resultante después de dar efecto a la
aplicacion de dichos contratos;
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(d) los intereses sobre una Obligacion de Leasing Financiero se consideraran devengados a una
tasa de interés que un funcionario financiero o contable responsable de la Compafiia
determinen razonablemente como la tasa de interés implicita en dicha Obligacién de Leasing
Financiero de conformidad con las NIIF; y

(e) alos fines de efectuar el calculo mencionado anteriormente, los intereses de cualquier Deuda
derivada de un acuerdo de crédito renovable calculados sobre una base pro forma se
calcularan en funcién del saldo diario promedio de dicha Deuda durante el periodo
correspondiente.

“Inversion” significa, con respecto a cualquier Persona, cualquier:

(1)  préstamo, adelanto u otro otorgamiento de crédito (incluyendo, sin caracter taxativo, una
garantia) a cualquier otra Persona.

(2)  aporte de capital (por medio de cualquier transferencia de efectivo u otros bienes a terceros o
cualquier pago por bienes o servicios para beneficio o uso de terceros) a cualquier otra
Persona, o

(3) compra o adquisicion por parte de dicha Persona de Acciones de Capital, bonos, pagarés,
debentures u otros titulos o evidencias de Deuda emitidos por cualquier otra Persona.

“Inversion” excluira:

() cuentas a cobrar, créditos comerciales y adelantos y otras extensiones de crédito a clientes,
empleados y otras Personas en el giro habitual de los negocios;

(if)  Obligaciones de Cobertura celebradas en el giro habitual de los negocios;
(iii)  endosos de instrumentos negociables en el giro habitual de los negocios;

(iv)  garantias otorgadas en cumplimiento del titulo “—Determinados Compromisos—Limitacion
a la Asuncion de Deuda Adicional”; y

(v)  inversiones consistentes en la compra de bienes inmuebles, bienes de cambio, suministros,
materiales o equipos o compras de derechos contractuales o licencias, locaciones o propiedad
intelectual en el giro habitual de los negocios.

A los efectos del compromiso “Limitacion a los Pagos Restringidos”, se considerara que la Compaiiia ha
efectuado una “Inversion” en una Subsidiaria No Restringida en el momento de su Designacion, la que se
valuara al Valor de Mercado de la suma de los activos netos de dicha Subsidiaria No Restringida en el
momento de su Designaciéon y el monto de cualquier Deuda de dicha Subsidiaria No Restringida o
adeudada a la Compafiia 0 a cualquier Subsidiaria Restringida inmediatamente después de dicha
Designacion. Cualquier bien transferido a o por una Subsidiaria No Restringida se valuaréa a su Valor de
Mercado en el momento de dicha transferencia. Si la Compafiia o cualquier Subsidiaria Restringida
venden o de otro modo enajenan cualesquiera Acciones de Capital de una Subsidiaria Restringida
(incluyendo cualquier emision y venta de Acciones de Capital por parte de una Subsidiaria Restringida)
de forma tal que, luego de dar efecto a una venta o enajenacion tal, dicha Subsidiaria Restringida dejara
de ser una Subsidiaria de la Compafiia, se considerara que ésta Gltima ha efectuado una Inversién en la
fecha de dicha venta o enajenacion igual a la suma del Valor de Mercado de las Acciones de Capital de
dicha ex Subsidiaria Restringida detentadas por la Compafiia o cualquier Subsidiaria Restringida
inmediatamente después de dicha venta u otra enajenacién y el monto de cualquier Deuda de dicha ex
Subsidiaria Restringida garantizada por la Compafiia o cualquier Subsidiaria Restringida o adeudada a la
Compafiia 0 a cualquier otra Subsidiaria Restringida inmediatamente después de dicha venta u otra
enajenacion.

“Jurisdiccion Habilitada para la Fusién” significa una de las siguientes (i) la Argentina, (ii) los Estados
Unidos, cualquier estado de dicho pais o el Distrito de Columbia, (iii) cualquier estado miembro de la
Uni6n Europea; o (iv) cualquier otra nacion cuya deuda soberana cuente con una Calificacion de Grado
de Inversion otorgada por dos (2) o mas Agencias Calificadoras.

“Ley de Mercados” significa la United States Securities Exchange Act de 1934 (o cualquier ley que la
reemplace), con sus modificatorias y las normas y reglamentaciones de la SEC promulgadas en virtud de
la misma.

“Ley de Titulos Valores” significa la Ley de Titulos Valores de los Estados Unidos de 1933 United States
Securities Act (o cualquier ley que la reemplace), con sus modificatorias y las normas y reglamentaciones
de la SEC promulgadas en virtud de la misma.
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“Moody’s” significa Moody’s Investors Service, Inc. y sus sucesores Yy cesionarios.

“Negocio Permitido” significa (i) cualquier negocio o actividad a la que la Compafiia o cualquiera de sus
Subsidiarias 0 Banco Hipotecario o cualquiera de sus respectivas Afiliadas, se dedican directa o
indirectamente (inclusive mediante la titularidad de Acciones) en la Fecha de Vigencia, (ii) cualquier
negocio que involucre servicios o productos inmobiliarios, de ventas minoristas, de telecomunicaciones,
transmision de datos, Internet, informatica o contenido de medios, y/o (iii) cualquier actividad o negocio
relacionado, accesorio o complementario a cualquiera de los anteriores, incluyendo, sin caracter taxativo,
cualquiera de dichas actividades fuera de Argentina.

“NIIF” significa las Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad, oportunamente vigentes.

i)

“Obligaciones de Cobertura” significa las obligaciones de cualquier Persona de conformidad con
cualquier Contrato de Tasa de Interés, Contrato de Divisas 0 Contrato en relacion con Productos Basicos.

“Obligaciones Negociables Adicionales” significa las obligaciones negociables que podemos emitir,
adicionales a las Obligaciones Negociables por un monto total de capital emitidas en la Fecha de Emision
y Liquidacion.

“Oferta de Capital” tiene el significado que se le asigna en “—Rescate Opcional.”

“Operacion con Créditos” significa cualquier operacién de titulizacion, cesion de facturacion, descuento
u operacion o serie de operaciones de financiacion similares que pueda celebrar la Compafiia o cualquiera
de sus Subsidiarias Restringidas en el giro habitual de los negocios de conformidad con la cual la
Compafiia o cualquiera de sus Subsidiarias Restringidas puedan vender, transmitir o de otro modo
transferir a cualquier Persona o puedan otorgar un derecho real de garantia respecto de cualquier crédito
(exista en la actualidad o surja en el futuro) de la Compafiia o de cualquiera de sus Subsidiarias
Restringidas asi como cualquier activo relacionado con ellos, incluyendo cualquier bien dado en garantia
de dichos créditos, todos los contratos y todas las garantias u otras obligaciones relacionadas con dichos
créditos, su producido y demas activos que habitualmente se transfieren, o en relacion con los cuales se
constituyen habitualmente derechos reales de garantia, en relacion con la titulizacién, cesién de
facturacion o descuento que involucre créditos.

“Obligaciones de Arrendamiento Capitalizadas” significa, respecto de cualquier Persona, las
obligaciones de dicha Persona en virtud de una locacion que se deba clasificar y contabilizar como una
obligacion de leasing financiero en virtud de las NIIF. A los efectos de esta definicion, el monto de tales
obligaciones a cualquier fecha serd el monto capitalizado de las mismas a esa fecha, determinado de
conformidad con las NIIF.

“Operacion de Venta de Activos” significa cualquier Venta de Activos y, con prescindencia del hecho de
que constituya o no una Venta de Activos, (1) cualquier venta u otra enajenacion de Acciones de Capital,
y (2) cualquier venta u otra enajenacién de bienes o activos excluidos de la definicion de Venta de
Activos de acuerdo a los establecido en el segundo parrafo de dicha definicién.

“Pago por Cambio de Control” tiene el significado que se establece en el titulo “Cambio de Control.”

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

“Producido Neto en Efectivo” significa, con respecto a cualquier Venta de Activos, el producido en la
forma de efectivo o Equivalentes de Efectivo, incluyendo pagos vinculados con obligaciones de pago
diferidas cuando se reciban en la forma de efectivo o Equivalentes de Efectivo que la Compafiia o
cualquiera de sus Subsidiarias Restringidas reciban de dicha Venta de Activos, neto de:

(1) los gastos y comisiones en efectivo razonables relacionados con dicha Venta de Activos
(incluyendo, sin caracter taxativo, los honorarios legales y contables y las comisiones por
banca de inversion y por venta);

(2)  impuestos pagados o que la Compafiia estime de buena fe como pagaderos respecto de dicha
Venta de Activos luego de tomar en cuenta cualquier reduccion del pasivo por impuestos
consolidado debido a créditos por impuestos disponibles o deducciones asi como cualquier
acuerdo de participacion en impuestos;
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(3) el repago de Deuda garantizada por un Gravamen sobre el Bien o activo que es objeto de
dicha Venta de Activos; y

(4) los montos a suministrar por la Compafiia o cualquier Subsidiaria Restringida, segun
corresponda, en concepto de reserva, de conformidad con las NIIF, por cualquier pasivo
asociado con dicha Venta de Activos y retenidos por la Compafiia o cualquier Subsidiaria
Restringida, segun corresponda, luego de dicha Venta de Activos, incluyendo, sin caracter
taxativo, pasivos por beneficios jubilatorios u otros beneficios posteriores al cese de la
relacion laboral, pasivos relacionados con cuestiones ambientales y pasivos derivados de
obligaciones de indemnizacion asociados con dicha Venta de Activos, pero excluyendo
cualquier reserva respecto de Deuda.

“Reduccion de la Calificacion” se considerard que se ha producido una Reduccién de la Calificacion si
dentro de los noventa 90) dias de una fecha de calificacion una de las Agencias Calificadoras otorga a las
Obligaciones Negociables una calificacion que sea inferior a la calificacion de las Obligaciones
Negociables (a nivel nacional o internacional) aplicable inmediatamente antes de la fecha de calificacion,
siempre que dicha Reduccion de la Calificacion se relacione en forma total o parcial con un Cambio de
Control.

“Refinanciar” significa respecto de cualquier deuda, emitir cualquier Deuda en canje por o para
refinanciar, reemplazar, revocar o reembolsar dicha Deuda en forma total o parcial. Los términos
“Refinanciado/a” y “Refinanciacion” tendran significados correlativos.

“Representante” se refiere a cualquier fiduciario, agente o representante (si lo hubiera) para una emision
de Deuda Preferida de la Compafiia.

“Resolucion del Directorio” significa, respecto de cualquier Persona, una copia de una resolucion que el
Secretario 0 un Subsecretario de dicha Persona certifiqguen que ha sido debidamente adoptada por el
Directorio de dicha Persona y que se encuentra en plena vigencia y efectos en la fecha de dicha
certificacion.

“Revocacion” tiene el significado que se establece en el titulo “Determinados Compromisos—Limitacion
a la Designacion de Subsidiarias No Restringidas.”

“S&P” significa Standard & Poor’s Ratings Services y sus sucesores y cesionarios.

“Subsidiaria No Restringida” significa cualquier Subsidiaria de la Compafiia Designada como tal de
conformidad con las disposiciones del titulo “Determinados Compromisos—Limitacion a la Designacion
de Subsidiarias No Restringidas.” Cualquier Designacion tal podra ser revocada mediante una Resolucién
del Directorio de la Compafiia, sujeto a las disposiciones de dicho compromiso.

“Subsidiaria Restringida” significa cualquier Subsidiaria de la Compafiia que en el momento de
determinacion no sea una Subsidiaria No Restringida.

“Subsidiaria Significativa” significa, en cualquier momento pertinente, cualquier Subsidiaria Restringida
de la Compafiia que constituya una “subsidiaria significativa” de la compaiiia de conformidad con el
significado de la Norma 1-02 de la Regulacion S-X promulgada por la SEC.

“Subsidiaria” significa, con respecto a cualquier Persona, cualquier otra Persona en la cual la primera
detenta directa o indirectamente mas de un 50% de la facultad de voto de las Acciones con Derecho a
Voto en circulacion de dicha otra Persona; quedando establecido, para evitar dudas y sin perjuicio de
cualquier disposicion en contrario del presente, que New Lipstick LLC y sus subsidiarias; IDBD y
Discount Investment Corporation Ltd (“DIC”), sus Subsidiarias asi como cualquier compafiia que surja
como consecuencia de una reorganizacion societaria en Israel en virtud del cumplimiento de la normativa
legal aplicable en materia de Ley de Concentracion N° 5774-13, no seran en ningun caso (i) consideradas
una —Subsidiarial a los fines de los presentes, o (ii) tomadas en cuenta a los fines de cualquiera de las
definiciones o de los compromisos asumidos en la presente descripcidn de la oferta y la negociacion (sin
perjuicio de que los estados financieros de cualquiera de dichas compafiias se consoliden 0 no en
cualquier momento con los estados financieros de la Compafiia).

”

“Supuesto de Incumplimiento
Incumplimiento.”

tiene el significado que se establece en el titulo “Supuestos de

“Supuesto Desencadenante de un Cambio de Control” significa el acaecimiento de un Cambio de
Control y de una Reduccion de la Calificacion.
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“Tenedor” en relacién con cualquier Obligacion Negociable, la Persona a cuyo nombre esté registrada
dicha Obligacion Negociable en el Registro en ese momento.

“Tenedores Permitidos” significa (i) Eduardo S. Elsztain, Saul Zang, Alejandro Elsztain y cualquier
miembro del Directorio a la Fecha de Vigencia junto con sus respectivos padres, hermanos, hermanas,
hijos y cualquiera de los descendientes, herederos, legatarios y sucesores asi como los cényuges 0 ex-
conyuges de cualquiera de ellos y (ii) cualquier patrimonio sucesorio, tutor, custodio y demas
representantes legales de cualquiera de ellos, junto con las Personas (incluyendo cualquier fideicomiso,
sociedad colectiva u otra entidad) controladas por o para el beneficio de cualquiera de ellos.

“Valor de Mercado” significa, respecto de cualquier activo, el precio (luego de deducir cualquier pasivo
relacionado con dicho activo) que se podria negociar en una operacién del mercado libre a titulo oneroso
entre partes independientes entre un vendedor informado y dispuesto a efectuar la venta y un comprador
informado y dispuesto a efectuar la compra, ninguno de los cuales esta obligado a concretar la operacion;
estableciéndose que el Valor de Mercado de tales activos sera determinado de modo concluyente por el
Directorio de la Compafiia actuando de buena fe y estableciéndose asimismo que en lo que respecta a
cualquier activo que tenga un precio inferior a USD 10,0 millones solamente se requerird la
determinacion de buena fe de la administracién de primera linea de la Compafiia.

“Venta de Activos” significa una venta, enajenacion, emision, transmision, transferencia, locacion, cesion
u otra transferencia directa o indirecta, incluyendo una Operacion de Venta con Retroarriendo (cada una,
una “enajenacion”) efectuada por la Compaiiia o cualquier Subsidiaria Restringida de:

- cualesquiera Acciones de Capital de cualquier Subsidiaria Restringida (pero no Acciones de
Capital de la Compafiia); o

- cualquier bien o activo (que no sea efectivo o Equivalentes de Efectivo o Acciones de Capital
de la Compafiia ) de la Compafiia o de cualquier Subsidiaria Restringida;

Sin perjuicio de lo que antecede, las siguientes operaciones no se consideraran una Venta de Activos:

(1) laenajenacion de la totalidad o sustancialmente la totalidad de los activos de la Compafiia y
sus Subsidiarias Restringidas del modo permitido por las disposiciones del titulo “Fusion
Propiamente Dicha, Fusion por Absorcion y Venta de Activos™;

(2)  ventas, locaciones, transmisiones u otras enajenaciones, incluyendo, sin caracter taxativo,
canjes o pases de bienes inmuebles (incluyendo propiedades en proceso de desarrollo para su
venta y propiedades completadas destinadas a la venta) en el giro habitual de los negocios;

(3) una enajenacion a favor de la Compafiia 0 una Subsidiaria Restringida, incluyendo una
Persona que sea 0 se constituya en una Subsidiaria Restringida inmediatamente después de la
enajenacion;

(4)  cualquier operacion que involucre activos o Acciones de Capital de una Subsidiaria
Restringida con un Valor de Mercado inferior a USD 2,0 millones;

(5) laemision o venta de Acciones de Capital de una Subsidiaria Restringida de la Compafiia que
se ofrezca en forma proporcional a la Compafiia y a sus Subsidiarias Restringidas por una
parte y los tenedores minoritarios de Acciones de Capital de una Subsidiaria Restringida por
otra parte (o de una forma que sea inferior a una base proporcional a cualquier tenedor
minoritario);

(6) cualquier venta u otra enajenacién de activos o bienes dafiados, desgastados, obsoletos o que
hayan dejado de ser tiles en el giro habitual de los negocios;

(7)  toda venta u otra enajenacidn de activos recibidos por la Compafiia 0 cualquiera de sus
Subsidiarias Restringidas en ocasién de la ejecucién de un Gravamen en el giro habitual de
los negocios;

(8) toda transferencia, cesidn u otra enajenacion que se considere realizada en relacién con la
constitucion u otorgamiento de cualquier Gravamen Permitido;

(9)  unaenajenacion de cuentas a cobrar en relacién con una Operacién con Créditos; y

(10) la renuncia o dispensa de derechos contractuales, reclamos extracontractuales u otros
derechos legales en relacion con una liquidacion efectuada de buena fe.
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“Vigencia Promedio Ponderado al Vencimiento” significa, al ser aplicado a cualquier Deuda a cualquier
fecha, la cantidad de afios (calculados hasta el doceavo mas proximo) que se obtiene al dividir:

(1) el monto de capital total pendiente de pago en ese momento o la preferencia en ocasién de la
liquidacién, segln corresponda, de dicha Deuda por

(2)  lasuma de los productos que se obtiene al multiplicar:

(@ el monto de cada cuota remanente en ese momento, fondo amortizante,
vencimiento escalonado u otro pago requerido de capital o preferencia en
ocasion de la liquidacion, segin corresponda, incluyendo un pago al
vencimiento definitivo en relacion con tales conceptos, por la cantidad de afios
(calculado hasta el doceavo mas préximo) que transcurriran entre dicha fecha y
la realizacion de dicho pago.

Supuestos de Incumplimiento
Véase “De la oferta y la negociacidn—Supuestos de incumplimiento ” del Prospecto del Programa.
Asambleas, modificacion y dispensa

La Compafiia podra, sin necesidad del consentimiento de los Tenedores, modificar y reformar los
términos y condiciones de las Obligaciones Negociables para cualquiera de los siguientes fines:

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

- otorgar cualquier derecho o poder que nos fuera conferido;

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

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

- establecer la forma o los términos y condiciones de cualquier clase nueva de obligaciones
negociables;

- cumplir con cualquier requerimiento de la CNV con el objeto de obtener o mantener la
autorizacion de oferta pablica de las Obligaciones Negociables;

- realizar cualquier modificacion que sea de naturaleza menor o técnica o0 para corregir o
complementar alguna disposicion ambigua, incompatible o defectuosa incluida en este
Suplemento de Prospecto, siempre que esa modificacion, correccién o suplemento no afecten en
forma adversa los derechos de los Tenedores de las Obligaciones Negociables; o

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

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

66



porcentaje del valor nominal total de obligaciones negociables necesario para modificar, reformar o
complementar las obligaciones negociables, para la dispensa del cumplimiento de ciertas disposiciones o
para dispensar ciertos incumplimientos (las “Condiciones Esenciales”).

Las Obligaciones Negociables contienen disposiciones relativas a la convocatoria de asambleas de
tenedores de obligaciones negociables para considerar los temas que afecten sus derechos. Las asambleas
de tenedores de obligaciones negociables podran ser convocadas por nuestro Directorio 0 nuestra
Comision Fiscalizadora, o cuando sea requerido por los tenedores que posean por lo menos 5% del valor
nominal de las obligaciones negociables en circulacién. Las asambleas de tenedores que se celebren a
tenor de la solicitud escrita de tenedores de obligaciones negociables seran convocadas dentro de los 40
dias de la fecha en la que recibamos tal solicitud escrita. Dichas asambleas se llevaran a cabo en la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires y se podran llevar a cabo a distancia por medios de telecomunicacion
de acuerdo a lo establecido en el articulo 61 de la Ley de Mercado de Capitales.

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

Para votar en una asamblea de tenedores, una persona debera ser (i) un tenedor de una o mas obligaciones
negociables a la fecha de registro pertinente determinada o (ii) una persona designada mediante un
instrumento escrito como apoderado del tenedor de una 0 més obligaciones negociables.

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

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

El consentimiento de cada Tenedor y el sentido de su voto en cada asunto sujeto a su consideracién a
través de una solicitud de consentimiento nos seran remitidos por un medio fehaciente de acuerdo con la
ley argentina. El procedimiento utilizado para instrumentar dicha solicitud debera garantizar (i) que los
Tenedores hayan recibido previamente toda la informacion necesaria y (ii) el ejercicio de su derecho de
aprobar o no aprobar los temas sujetos a consideracion.
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Nosotros, a través de nuestro Directorio, podemos definir la forma de otorgar el consentimiento y ser
responsables de todo el procedimiento o podemos contratar a un tercero para ese proposito en los
términos de la Ley 27.440 de Financiamiento Productivo.

El tenedor de una Obligacion Negociable podra, en cualquier asamblea de tenedores de obligaciones
negociables en la cual dicho tenedor tuviera derecho a votar, 0 enviando su consentimiento, emitir un
voto por cada dolar estadounidense del monto de capital de las obligaciones negociables en poder de
dicho tenedor.

A los fines de las disposiciones precedentes, se considerara que cualquier obligacion negociable, a partir
de cualquier fecha de determinacion, esta “en circulacion”, excluyendo:

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

(ii) las obligaciones negociables que hubieran sido designadas para su rescate de acuerdo con sus
términos o que se hubieran tornado vencidas y pagaderas a su vencimiento o de otro modo se hubiera
depositado, una suma suficiente para pagar el capital, prima, intereses y Montos Adicionales u otros
montos sobre dichas obligaciones negociables; 0

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

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

Inmediatamente después de aprobada cualquier modificacion a los términos y condiciones de las
Obligaciones Negociables, cursaremos notificacién al respecto a los tenedores de las obligaciones
negociables y, de corresponder, a la CNV, describiendo en términos generales el contenido de dicha
modificacion.

Ejecucidn por parte de los tenedores de Obligaciones Negociables

Salvo lo dispuesto en el siguiente parrafo, ningln tenedor de una obligacion negociable tendrd derecho
alguno en virtud de dicha obligacion negociable, ni podra valerse de ninguna de sus disposiciones, para
iniciar un juicio, accidn o procedimiento conforme a la ley, en virtud o en relacion con las obligaciones
negociables, o para designar un sindico o funcionario similar, o para cualquier otro recurso en virtud de
dichos documentos, a menos que (i) los tenedores de una mayoria de valor nominal de las obligaciones
negociables en circulacion hubieran notificado previamente por escrito a la Compaiiia el incumplimiento
respecto de las Obligaciones Negociables y (ii) transcurridos 60 dias de la recepcién de tal notificacion,
solicitud y oferta de indemnizacién, dicho incumplimiento no hubiera sido subsanado por la Compafiia.

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

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

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

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

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

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

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

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

Sustraccion, pérdida o destruccidn de los libros de registro

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

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

Recibida la denuncia, el juez ordenara la publicacidn de edictos por cinco dias en el Boletin Oficial y en
uno de los diarios de mayor circulacién en la Republica Argentina para citar a quienes pretenden derechos
sobre los titulos valores respectivos, para que se presenten dentro de los 30 (treinta) dias al perito
contador que se designe, para alegar y probar cuanto estimen pertinente, bajo apercibimiento de
resolverse con las constancias que se agreguen a las actuaciones. Los edictos deben contener los
elementos necesarios para identificar al emisor, los titulos valores a los que se refiere el registro y las
demas circunstancias que el juez considere oportunas, asi como las fechas para ejercer los derechos a que
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se refiere el articulo 1878 del Codigo Civil y Comercial de la Nacién. Si el emisor tiene establecimientos
en distintas jurisdicciones judiciales, los edictos se deben publicar en cada una de ellas.

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

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

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

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

Ley Aplicable, Sentencias, Jurisdiccion, Notificaciones Procesales, Renuncia a Inmunidades,

Las Obligaciones Negociables se regiran por, y seran interpretadas de conformidad con, las leyes de la
Republica Argentina.

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

Calificacion de Riesgo

Las Obligaciones Negociables serdn calificadas por Fix SCR S.A. Agente de Calificacién de Riesgo. La
calificacion de riesgo sera informada oportunamente con anterioridad al cierre del Periodo de Difusién
Pulblica, mediante un aviso complementario al presente Suplemento de Prospecto.

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

Conforme lo dispuesto en el articulo 25 de la Seccién VIII del Capitulo I del Titulo IX de las Normas de
la CNV, los emisores que en forma voluntaria soliciten el servicio de calificacion de riesgo de los valores
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negociables al momento de su emision deberdn mantenerlo hasta su cancelacion total salvo
consentimiento unanime de los tenedores de los valores negociables emitidos.

Asimismo, y de acuerdo con lo establecido por el articulo 47, Seccion X, Capitulo I del Titulo 1X de las
Normas de la CNV y sus modificatorias, la sociedad calificadora de las obligaciones negociables, tendra
el deber de revisar de manera continua y permanente la calificacion de riesgo emitida respecto a las
Obligaciones Negociables, durante el periodo de vigencia. La sociedad calificadora debera realizar al
menos cuatro informes respecto a las Obligaciones Negociables por afio. De producirse cualquier evento
que pudiera producir cambios sustanciales que puedan afectar la calificacion, la calificadora debera
efectuar un nuevo dictamen acerca de la calificacion de las obligaciones negociables.
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PLAN DE DISTRIBUCION
Procedimiento de Colocacion

La oferta publica en el mercado primario de las Obligaciones Negociables por parte del publico inversor
constara en Argentina, de una amplia oferta dirigida exclusivamente a “inversores calificados” segun se
los define en el articulo 12 de la Seccién | del Capitulo VI del Titulo Il de las Normas de la CNV.

Las Obligaciones Negociables seran ofrecidas en la Argentina y colocadas por oferta publica en los
términos de la Ley de Mercado de Capitales, las Normas de la CNV y demas normas vigentes y
aplicables, mediante un proceso de subasta o licitacion pdblica abierta, a través del modulo de licitaciones
del SIOPEL, del MAE, un sistema que garantiza la transparencia y la igualdad de trato entre los
inversores, de conformidad con las Normas de la CNV (la “Licitacién Pablica”). Las Ordenes de Compra
seran firmes y vinculantes de conformidad con las Normas de la CNV.

En la Licitacion Publica, bajo la modalidad “abierta”, en atencion a lo dispuesto por las Normas de la
CNV, tendran la posibilidad de participar todos los interesados, lo que implica que todos los participantes
podran ver las ofertas a medida que las mismas se vayan ingresando en el médulo de licitaciones del
SIOPEL. BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A. sera el encargado de generar en el SIOPEL el
pliego de licitacién de la colocacién primaria de las Obligaciones Negociables.

Los Colocadores seran: BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A., Banco Hipotecario S.A., Banco
de Galicia y Buenos Aires S.A.U., Banco Santander Rio S.A., Banco de la Provincia de Buenos Aires,
AR Partners S.A., Balanz Capital Valores S.A.U., SBS Trading S.A., Facimex Valores S.A. y Puente
Hnos. S.A. Los Colocadores actuaran sobre la base de sus “mejores esfuerzos”, sin asumir compromiso
alguno de suscripcion en firme y de acuerdo con el procedimiento descripto en el presente Suplemento de
Prospecto. Para mas informacion, véase la seccién “Contrato de Colocacion” del presente Suplemento de
Prospecto.

Los inversores que quieran suscribir Obligaciones Negociables deberan presentar sus correspondientes
ordenes de compra en los términos descriptos en el presente (las “Ordenes de Compra”).

El periodo de difusion publica se efectivizara por al menos 1 (un) Dia Habil y sera informado en el Aviso
de Suscripcion, el que serd publicado en la oportunidad que determine la Compafiia, conjuntamente con
los Colocadores, en el Boletin Diario de la BCBA, en la Pagina Web de la CNV bajo el item “Empresas”
y en la Pagina Web del MAE, bajo la seccidon “Mercado Primario” (el “Periodo de Difusidn Publica”),
mientras que la Licitacion Publica tendra lugar por al menos 1 (un) Dia Habil, y comenzara al dia
siguiente de finalizado el Periodo de Difusion Publica (el “Periodo de Licitacion Publica”), pudiendo los
inversores remitir Ordenes de Compra a los Colocadores y/o a los Agentes Intermediarios Habilitados,
desde el inicio del Periodo de Licitacion Pablica hasta el cierre del mismo.

La Relacién para Suscripcién en Especie a efectos de la integracion en especie de las Obligaciones
Negociables Clase XI con Obligaciones Negociables Clase IV sera informada por la Comparfiia mediante
el Aviso de Suscripcién, que sera publicado conforme se describié anteriormente.

La Relacién para Suscripcion en Especie sera determinada por la Compafiia a su exclusivo criterio, no
resultando responsables los Colocadores frente a cualquier reclamo por parte de los inversores respecto a
la determinacién de la misma.

El inversor deberd tener en cuenta que en caso de integrar las Obligaciones Negociables Clase XI
en especie, y en caso que la cantidad de valores nominales de Obligaciones Negociables Clase XI a
serle adjudicadas, en base a la Relacién para Suscripcidn en Especie, no coincida con un nimero
entero, los decimales seran redondeados para abajo.

En atencion al alcance de las Normas de la CNV, los Colocadores seran responsables por las Ordenes de
Compra presentadas por los inversores a través suyo y por ellos ingresadas en el SIOPEL (las “Ofertas”)
en lo relativo al control y cumplimiento de la normativa de prevencién del Lavado de Activos y
Financiamiento del Terrorismo de acuerdo a lo dispuesto y con el alcance establecido en la seccion
“Aviso a los inversores sobre normativa referente a la prevencion del lavado de activos y financiacion
del terrorismo” incluida en el presente Suplemento de Prospecto y en el Prospecto.

Las Ordenes de Compra que ingresen a través de Agentes Intermediarios Habilitados, distintos de los
Colocadores, también deberan cumplir con el control y cumplimiento de la normativa de prevencion del
Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo de acuerdo a lo dispuesto y con el alcance
establecido en la seccion “Aviso a los inversores sobre normativa referente a la prevencion del lavado de
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activos y financiacion del terrorismo” del presente Suplemento de Prospecto y del Prospecto, asi como
también guardar especial recaudo en los procesos de verificacion y admision de las Ordenes de Compra,
especialmente en términos de riesgo de crédito y liquidacién, de modo de propender a la integracion
efectiva de dichas Ordenes de Compra. Los mencionados controles seran exclusiva responsabilidad de
tales Agentes Intermediarios Habilitados, no teniendo los Colocadores responsabilidad alguna al respecto.

Los Colocadores se reservan el derecho de solicitar documentacion adicional a los inversores que
presenten Ordenes de Compra ante cada Colocador, siempre observando el trato igualitario entre los
inversores.

Los Colocadores podran rechazar las Ordenes de Compra cuando dichas Ordenes de Compra no cumplan
con los requisitos aqui establecidos y/o con la normativa aplicable, en particular aquella referida a la
Prevencion del Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo, siempre observando el trato
igualitario entre ellos.

Todos los Agentes Intermediarios Habilitados podran ser habilitados para participar en la Licitacién
Plblica. Aquellos Agentes Intermediarios Habilitados que cuenten con linea de crédito otorgada por la
Compaiiia, y/o los Colocadores seran, a pedido de dichos agentes, dados de alta en la rueda. Dicho pedido
deberé ser realizado dentro de las 12 horas anteriores a la finalizacién del Periodo de Difusidn Publica.

Todos aquellos Agentes Intermediarios Habilitados que no cuenten con linea de crédito con los
Colocadores, deberan solicitar a los Colocadores la habilitacion a la rueda con antelacion suficiente, pero
nunca mas alla de las 12 horas posteriores al inicio del Periodo de Difusion Publica, para lo cual deberan
acreditar, entre otra informacion, el cumplimiento de las normas relativas a la Prevencion del Lavado de
Activos y Financiamiento del Terrorismo de forma satisfactoria para la Compafiia y los Colocadores,
quienes observaran y respetaran en todo momento el trato igualitario entre aquéllos.

La remision de las Ordenes de Compra por parte de los inversores o por Agentes Intermediarios
Habilitados implicara la aceptacion y el conocimiento de todos y cada uno de los términos y condiciones
establecidos bajo la presente seccion.

La Compafiia, de comdn acuerdo con los Colocadores, podra terminar y dejar sin efecto, modificar,
suspender, ampliar y/o prorrogar el Periodo de Difusién Pablica y/o el Periodo de Licitacion Publica en
cualquier momento, debiendo comunicar (a mas tardar el Dia Habil anterior a la fecha en que finalice el
periodo de que se trate o en el mismo dia con dos horas de anticipacion al cierre de la rueda en el caso en
que el Periodo de Licitacion Publica fuere de un (1) dia) dicha circunstancia a la CNV, a ByMA vy al
MAE, y publicar un aviso indicando tal situacion en el Boletin Diario de la BCBA, en la Pagina Web de
la CNV, bajo el item “Empresas” y en la Pagina Web del MAE, bajo la seccién “Mercado Primario”. En
el supuesto que se termine, modifique, suspendiere o prorrogase el Periodo de Licitacién Publica, los
inversores que hubieren presentado Ordenes de Compra podran, a su solo criterio y sin penalidad alguna,
retirar tales Ordenes de Compra en cualquier momento, mediando notificacion escrita recibida por los
Colocadores y/o los Agentes Intermediarios Habilitados, segun corresponda, y a la Compafiia, con
anterioridad al vencimiento de la terminacion, modificacion, suspension o prorroga del Periodo de
Licitacion Pulblica. Las Ordenes de Compra que no hubieren sido canceladas por escrito por los
inversores una vez vencido dicho periodo, se consideraran ratificadas, firmes y vinculantes.

En un aviso de suscripcién a ser publicado en la Pagina Web de la CNV via AIF bajo el item “Empresas”
y publicado por un dia en el Boletin Diario de la BCBA y en la Pagina Web del MAE, bajo la seccién
“Mercado Primario” se indicard, entre otras cuestiones, la fecha y hora de inicio y de finalizacion del
Periodo de Difusion Publica y del Periodo de Licitacion Publica, asi como también la Fecha de Emision y
Liquidacion (el “Aviso de Suscripcién™).

Podran remitirse Ordenes de Compra para el Tramo Competitivo y Ordenes de Compra para el Tramo No
Competitivo. Cada inversor deberd detallar en sus Ordenes de Compra, entre otras, la siguiente
informacion;

- Nombre o denominacion del inversor;

- Valor nominal solicitado; sin decimales y el cual debera ser para las Obligaciones Negociables
Clase X de ARS 1.000 (Pesos mil) y mdltiplos de ARS 1 (Pesos uno) por encima de dicho
monto, para las Obligaciones Negociables Clase XI de USD200 (Délares Estadounidenses
doscientos) y multiplos de USD1 (Délares Estadounidenses uno) por encima de dicho monto y
para las Obligaciones Negociables Clase XII de 250 UVA y multiplos de 1 UVA por encima de
dicho monto.
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- Forma de suscripcidn e integracion: Las Obligaciones Negociables Clase X deberan ser
suscriptas e integradas en efectivo en Pesos. Las Obligaciones Negociables Clase XI deberan ser
suscriptas e integradas en efectivo en Pesos convertidos al Tipo de Cambio Inicial o en especie,
mediante la entrega de Obligaciones Negociables Clase 1V, a la Relacidn para Suscripcion en
Especie. Las Obligaciones Negociables Clase XII deberan ser suscriptas e integradas en efectivo
en Pesos convertidos al Valor UVA Inicial.

- Aceptacion del inversor del procedimiento de colocacion y del mecanismo de adjudicacion
descripto mas adelante;

- Tipo de oferente: Inversor Institucional Local, Fondos Comunes de Inversion abiertos o
cerrados, fondos de inversién locales, Compafiias de Seguros y/o cualquier otro inversor que de
acuerdo a los usos y practicas del mercado de capitales, posea la calidad de inversor institucional
local; Inversor Minorista (personas humana o sucesiones indivisas y/o personas juridicas que no
sean inversores Institucionales Locales); e Inversor Extranjero (persona humana o juridica que
no reside ni se encuentra establecida en la Argentina). Al respecto se recuerda la vigencia de la
Resolucién N°156/2018 de la UIF mediante la cual se aprobaron los textos ordenados de la
Resolucién UIF N°30-E/2017 (Anexo 1), la Resolucién UIF N° 21/2018 (Anexo Il) y la
Resolucién UIF N° 28/2018 (Anexo Il1), en los términos del Decreto N°891/2017 de Buenas
Practicas en Materia de Simplificacion, la que estable la debida diligencia que debe ser aplicada
por los sujetos obligados para la Identificacion y Conocimiento del Cliente como su Monitoreo
Periddico, asi como la Resolucion UIF N° 4/2017 y la Resolucion General CNV N° 692/2017,
sus modificatorias y complementarias, ambas sobre identificacion de inversores extranjeros o
locales cuya Unica finalidad sea la apertura de cuentas con motivo de inversion en el pais (para
méas informacion véase la seccion “Aviso a los inversores sobre normativa referente a la
prevencion del lavado de activos y financiacion del terrorismo” del presente Suplemento de
Prospecto y del Prospecto);

- Solo para el Tramo Competitivo, deberan indicar:

o Para las Obligaciones Negociables Clase X, el margen diferencial solicitado, expresado
como porcentaje nominal anual truncado a dos decimales (ejemplos: 2,00%, 2,38%,
3,41%) (el “Margen Diferencial Solicitado de la Clase X”)

o Para las Obligaciones Negociables Clase XI, el precio solicitado (ejemplos: 0,95, 1,01,
1,11) (el “Precio Solicitado de la Clase XI”)

o Para las Obligaciones Negociables Clase XII, la tasa de interés fija solicitada, expresada
como un porcentaje nominal anual, truncado a dos decimales (ejemplos: 2,00%, 2,38%,
4,41%) (la “Tasa Fija Solicitada de la Clase XI11”)

Asimismo, cada inversor podra presentar una o mas Ordenes de Compra que constituiran el Tramo No
Competitivo y una 0 més Ordenes de Compra que constituiran el Tramo Competitivo con distintos
Margenes Diferenciales Solicitados de la Clase X y/o distintos Precios Solicitados de la Clase XI y/o
distintas Tasas Fijas Solicitadas de la Clase XII y diferentes valores nominales que se pretenda suscribir
en relacion a cada clase de Obligaciones Negociables, pudiendo resultar adjudicadas una, todas, o
ninguna de las Ordenes de Compra remitidas, de conformidad con el procedimiento que se prevé en
“Mecanismo de Adjudicacion ”.

Los oferentes deberan presentar una Orden de Compra para aquellas Obligaciones Negociables Clase XI
que, en caso de serle adjudicadas, desean integrar en especie, y otra Orden de Compra diferente para
aquellas Obligaciones Negociables Clase XI que, en caso de serle adjudicadas, desean integrar en
efectivo.

En el caso que el oferente, a la Fecha de Emisién y Liquidacion, finalmente no cuente con las
Obligaciones Negociables Clase IV, entonces el oferente debera integrar la diferencia en Pesos al Tipo de
Cambio Inicial conforme al procedimiento indicado en el presente Suplemento de Prospecto.

Los inversores podran limitar el monto de Obligaciones Negociables solicitado en sus Ordenes de
Compra a un porcentaje maximo del valor nominal total de Obligaciones Negociables a emitirse (el
“Porcentaje Méaximo”). Dicho Porcentaje Méaximo debera ser detallado por cada inversor en sus
respectivas Ordenes de Compra correspondiente al Tramo Competitivo.

Para la adjudicacion final de las Obligaciones Negociables a los inversores, en todos los casos, se tomara
en consideracion: (i) el valor nominal que resulte de aplicar el Porcentaje Maximo al monto de
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Obligaciones Negociables que decida emitir la Compafiia, y (ii) el valor nominal previsto en las Ordenes
de Compra presentadas; el que sea menor.

Adicionalmente, si se trata de inversores que cuenten con linea de crédito en los Colocadores, éstos
podran recibir Ordenes de Compra telefonicas sujeto, en este caso, a que posteriormente se remitan las
correspondientes Ordenes de Compra por escrito por las vias indicadas mas arriba. En dichos casos, las
Ordenes de Compra seran ingresadas por los Colocadores en el SIOPEL.

Asimismo, las Ordenes de Compra contendran una serie de requisitos formales que les aseguren a los
Colocadores el cumplimiento de las exigencias normativas y la validez de las mismas, incluyendo sin
limitacion, la relativa a la prevencion de lavado de activos, como asi también de que existan fondos
suficientes para integrar en tiempo y forma la Orden de Compra remitida, pudiendo rechazar las Ordenes
de Compra que hubieran recibido cuando las mismas no cumplan con la normativa aplicable. Los
Colocadores, podrén solicitar garantias que aseguren la integracion de las Ordenes de Compra realizadas
por los inversores, respetdndose la igualdad de trato entre los inversores. A su vez, los inversores
interesados deberan presentar toda la informacidn y documentacion que se les solicite, o que pudiera ser
solicitada por los Colocadores, para el cumplimiento de las normas legales penales sobre la prevencién
del lavado de activos y financiamiento del terrorismo, las normas del mercado de capitales que impiden y
prohiben el lavado de activos y financiamiento del terrorismo emitidas por la UIF y/o las Normas de la
CNV. Los Colocadores podran rechazar Ordenes de Compra de no cumplirse con tales normas o
requisitos. La falta de cumplimiento de los requisitos formales o de entrega de la documentacion e
informacién que pudiera corresponder, a satisfaccion de los Colocadores, dara derecho a éstos a dejar sin
efecto las Ordenes de Compra respectivas, sin que tal circunstancia otorgue al inversor involucrado, a la
Compafiia u otras personas, derecho a indemnizacion alguna. En el proceso de recepcion de las Ordenes
de Compra e ingreso de Ordenes de Compra, los Colocadores seran responsables exclusivos del
procesamiento de las Ordenes de Compra que reciban y/o ingresen, respectivamente y deberan guardar las
Ordenes de Compra, por escrito, asi como respaldo de cualquier otro tipo que fuere relevante, asi como
también en lo relativo al control y prevencion de la normativa de Lavado de Activos y Financiamiento del
Terrorismo de acuerdo a lo dispuesto y con el alcance establecido en la seccion “Aviso a los inversores
sobre normativa referente a la prevencion del lavado de activos y financiacién del terrorismo” del
presente Suplemento de Prospecto y del Prospecto.

De conformidad con las Normas de la CNV, durante el Periodo de Licitacion Publica, los inversores
podran entregar a los Colocadores y/o a los Agentes Intermediarios Habilitados las Ordenes de Compra
para la suscripcion de las Obligaciones Negociables, que constituiran ofertas irrevocables de compra por
cualquiera de los siguientes medios, los que podran variar segln la implementacion que haya efectuado
cada Colocador o Agente Intermediario Habilitado, a saber: (i) de forma verbal incluyendo la utilizacién
de sistemas telefonicos con registro y grabacion de Ilamadas que permitan identificar al cliente, (ii) por
escrito en las oficinas de los Colocadores y Agentes Intermediarios Habilitados, y (iii) por otros medios
electrénicos incluyendo (a) la utilizacién de correo electrénico (e-mail) declarado por el cliente, y (b) la
pagina de Internet de cada Colocador o Agente Intermediario Habilitado, a través de canales de “home
banking” u otras plataformas electronicas. Las Ordenes de Compra contendran una serie de requisitos
formales que aseguren a los Colocadores y a los Agentes Intermediarios Habilitados el cumplimiento de
exigencias normativas y la validez de dichas Ordenes de Compra. Los Colocadores y los Agentes
Intermediarios Habilitados establecerdn los mecanismos que permitan la validacién fehaciente de la
identidad del cliente y de su voluntad y una serie de requisitos que aseguren a los Colocadores y a los
Agentes Intermediarios Habilitados el cumplimiento de exigencias normativas y la validez de las Ordenes
de Compra. Estos requisitos podran variar de acuerdo al medio por el cual las Ordenes de Compra sean
remitidas. En todos los casos, las Ordenes de Compra deberan contener el monto nominal total a suscribir,
el tipo de inversor que se trata, el Margen Diferencial Solicitado de la Clase X y/o el Precio Solicitado de
la Clase XI y/o la Tasa Fija Solicitada de la Clase XII, de corresponder, para las Ordenes de Compra para
el Tramo Competitivo (segln éste término se define mas abajo), al igual que la declaracion del inversor
respecto a su conocimiento total del Prospecto, Suplemento de Prospecto y demas documentos conexos,
entre otras caracteristicas que establezca el respectivo Colocador o Agente Intermediario Habilitado,
segun sea el caso.

En atencion a lo dispuesto por las Normas de la CNV, las Ordenes de Compra seran cargadas como
Ofertas durante el Periodo de Licitacion Publica a través del modulo de licitaciones del SIOPEL.
Conforme con las Normas de la CNV las Ofertas seran irrevocables y no podran ser retiradas, y solo las
Ofertas participaran en la Licitacion Publica y seran adjudicadas de conformidad con el procedimiento
previsto en la seccion “Mecanismo de Adjudicacion” del presente Suplemento de Prospecto. Una vez
finalizada la Licitacion Pablica no podran modificarse las Ofertas ingresadas ni podran ingresarse nuevas.
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EL RESULTADO FINAL DE LA ADJUDICACION SERA EL QUE SURJA DEL SIOPEL. NI LA
COMPANIA, NI LOS COLOCADORES SERAN RESPONSABLES POR LOS PROBLEMAS,
FALLAS, PERDIDAS DE ENLACE, ERRORES O CAIDAS DEL SOFTWARE DEL SIOPEL.
PARA MAYOR INFORMACION RESPECTO DEL SIOPEL, SE RECOMIENDA A LOS
INVERSORES LA LECTURA DEL “MANUAL DEL USUARIO—COLOCADORES” Y
DOCUMENTACION RELACIONADA PUBLICADA EN LA PAGINA WEB DEL MAE.

Tramo Competitivo.

Constituiran Ordenes de Compra del Tramo Competitivo de las Obligaciones Negociables Clase X y/o de
las Obligaciones Negociables Clase XI y/o de las Obligaciones Negociables Clase XII, las Ordenes de
Compra que indiquen un Margen Diferencial Solicitado de la Clase X y/o un Precio Solicitado de la Clase
Xl y/o una Tasa Fija Solicitada de la Clase XII, respectivamente.

Tramo No Competitivo.

Constituiran Ordenes de Compra del Tramo No Competitivo de las Obligaciones Negociables Clase X y
de las Obligaciones Negociables Clase XI y de las Obligaciones Negociables Clase XII, las Ordenes de
Compra que no indiquen un Margen Diferencial Solicitado de la Clase X y/o un Precio Solicitado de la
Clase X1 y/o una Tasa Fija Solicitada de la Clase XII, respectivamente.

Las Ordenes de Compra que conformen el Tramo No Competitivo no se tomaran en cuenta para la
determinacion del Margen de Corte de la Clase X y/o del Precio Solicitado de la Clase XI y/o de la Tasa
Fija de la Clase XII.

Procedimiento para la Determinacion del Margen de Corte de la Clase X y/o del Precio Solicitado
de la Clase X1 y/o de la Tasa Fija de la Clase XII.

Una vez finalizado el Periodo de Licitacion Publica no podran ingresarse nuevas Ordenes de Compra. La
Compafiia y los Colocadores procederan a ordenar y analizar las Ordenes de Compra que surjan del
SIOPEL, a fin de comenzar con el mecanismo de adjudicacién que se describe mas abajo.

En base a las Ordenes de Compra ingresadas al SIOPEL, la Compafiia determinara el Margen de Corte de
la Clase X y/o el Precio Solicitado de la Clase XI y/o la Tasa Fija de la Clase XII, conforme a las Ordenes
de Compra del Tramo Competitivo. Una vez determinado el Margen de Corte de la Clase X y/o el Precio
Solicitado de la Clase Xl y/o la Tasa Fija de la Clase XII por la Compafiia, ésta informara dicho resultado,
asi como también comunicara el resto de la informacidn requerida por el inciso f) del apartado A), del
Articulo 7, Capitulo 1V, Titulo VI de las Normas de la CNV, en el Aviso de Resultados, el cual serd
publicado el dia del cierre del Periodo de Licitacion Publica en el Boletin Diario de la BCBA, en ejercicio
de la facultad delegada por ByMA, en la Pagina Web del MAE y en la AlF.

A los efectos de determinar el Margen de Corte de la Clase X y/o el Precio Solicitado de la Clase XI y/o
la Tasa Fija de la Clase XII, la Compafiia se basara en estdndares de mercado habituales y razonables para
operaciones de similares caracteristicas en el marco de las disposiciones pertinentes establecidas por la
Ley de Mercado de Capitales, las Normas de la CNV aplicables y por lo establecido por las Normas de la
CNV, pudiendo emitir las Obligaciones Negociables por un monto menor o mayor al Monto Total,
aunque siempre menor o igual al Monto Total Maximo.

Todas las Obligaciones Negociables Clase X, las Obligaciones Negociables Clase Xl y las Obligaciones
Negociables Clase XIl que hubieren sido colocadas en virtud de las Ordenes de Compra adjudicadas
recibiran el Margen de Corte de la Clase X y/o el Precio Solicitado de la Clase X1 y/o la Tasa Fija de la
Clase XII, respectivamente.

Mecanismo de Adjudicacion.

Teniendo en cuenta el monto solicitado y el Margen Diferencial Solicitado de la Clase X y/o el Precio
Solicitado de la Clase XI y/o la Tasa Fija Solicitada de la Clase XII, segun corresponda, en las Ordenes de
Compra y, asimismo, en base al asesoramiento recibido de los Colocadores, la Compafiia determinara:

(@ la emision de las Obligaciones Negociables Clase X y/o de las Obligaciones Negociables
Clase XI y/o de las Obligaciones Negociables Clase XII por hasta el Monto Total, el cual
podra ser ampliado en conjunto por hasta el Monto Total Maximo. A los efectos de
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determinar el monto de emisién, la Compafiia se basara en estdndares de mercado
habituales y razonables para operaciones de similares caracteristicas en el marco de las
disposiciones pertinentes establecidas por la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de
la CNV, pudiendo, de corresponder, emitir las Obligaciones Negociables Clase X y/o las
Obligaciones Negociables Clase Xl y/o las Obligaciones Negociables Clase XII por un
monto menor del maximo indicado anteriormente, o decidir declarar desierta la colocacion
de cualquiera de las clases, cuando:

(i)  no se hubieran recibido Ordenes de Compra;

(if) los Mérgenes Diferenciales Solicitados de la Clase X hubieran sido superiores a
los esperados por la Compafiia y/o el Precio Solicitado de la Clase X1 y/o las Tasas
Fijas Solicitadas de la Clase XII hubieren sido superiores a las esperadas por la
Compafiia;

(iii) el valor nominal total de las Ordenes de Compra recibidas hubiere sido inferior al
esperado por la Compafiia;

(iv) hubieren sucedido cambios adversos en la normativa vigente, los mercados
financieros y/o de capitales locales, asi como en las condiciones generales de la
compafiia y/o de la Republica Argentina, incluyendo, con caracter meramente
enunciativo, condiciones politicas, econdmicas, financieras o de tipo de cambio en
la Republica Argentina o crediticias de la Compafiia que pudieran hacer que no
resulte conveniente o torne gravosa efectuar la transaccion contemplada en el
presente Suplemento de Prospecto, en razén de encontrarse afectadas por dichas
circunstancias la colocacién o negociacién de las Obligaciones Negociables; y/o

(v) los inversores no hubieren dado cumplimiento con la normativa vigente que
impide y prohibe el lavado de activos y financiamiento al terrorismo emitida por la
UIF y/o las Normas de la CNV y/o cualquier otro organismo que tenga facultades
en la materia;

(b) los montos a ser adjudicados por las Ordenes de Compra correspondientes al Tramo no
Competitivo de las Obligaciones Negociables Clase X y/o de las Obligaciones Negociables
Clase Xl y/o de las Obligaciones Negociables Clase XII; y

(c) el Margen Diferencial Solicitado de la Clase X y/o el Precio Solicitado de la Clase XI y/o la
Tasa Fija Solicitada de la Clase XII, de acuerdo con las Ordenes de Compra del Tramo
Competitivo aplicables respectivamente, los cuales serdn ordenados comenzando por las
Ordenes de Compra que soliciten el menor margen, el mayor precio y/o la menor tasa,
segun corresponda, hasta alcanzar el monto de emision.

Cuando el Margen Diferencial Solicitado de la Clase X y/o el Precio Solicitado de la Clase X1 y/o la Tasa
Fija Solicitada de la Clase XII coincida con el Margen de Corte de la Clase X y/o el Precio Solicitado de
la Clase Xl y/o la Tasa Fija de la Clase XII, respectivamente, se efectuara un prorrateo proporcional entre
todas las Ordenes de Compra del Tramo Competitivo con un Margen Diferencial Solicitado de la Clase X
y/o con un Precio Solicitado de la Clase XI y/o con una Tasa Fija Solicitada de la Clase XII igual al
Margen de Corte de la Clase X y/o al Precio de Emision de la Clase XI y/o a la Tasa Fija de la Clase XI|,
respectivamente. Si como resultado del mencionado prorrateo bajo este método de adjudicacién, el valor
nominal a asignar a un oferente bajo su respectiva Orden de Compra contiene decimales por debajo de
ARS 0,50 para las Obligaciones Negociables Clase X y Clase XIl o USD 0,50 para las Obligaciones
Negociables Clase XI, los mismos seran suprimidos a efectos de redondear el valor nominal de las
Obligaciones Negociables para abajo. Por el contrario, si contiene decimales iguales o por encima de
ARS 0,50 para las Obligaciones Negociables Clase X y Clase XII o de USD 0,50 para las Obligaciones
Negociables Clase Xl, se le asignara ARS 1 o USD 1, respectivamente, al valor nominal de las
Obligaciones Negociables a adjudicar.

La Compaiiia y los Colocadores podran rechazar aquellas Ordenes de Compra que contengan errores u
omisiones de datos que hagan imposible su procesamiento por el sistema o por incumplimiento de
exigencias normativas en materia de Prevencion del Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo.

La adjudicacion de las Ordenes de Compra comenzara por el Tramo No Competitivo:

- Todas las Ordenes de Compra que conformen el Tramo No Competitivo de las Obligaciones
Negociables Clase X, de las Obligaciones Negociables Clase XI y de las Obligaciones
Negociables Clase XII seran adjudicadas, no pudiendo superar el 50% del total que resulte
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adjudicado. En todo momento las adjudicaciones se realizaran de conformidad con el limite
establecido en el Articulo 8 inciso b) de la Seccién 11, del Capitulo IV de las Normas de la CNV.

En caso de que dichas Ordenes de Compra superen el 50% mencionado, la totalidad de las
Ordenes de Compra que conformen el Tramo No Competitivo, seran prorrateadas reduciéndose
en forma proporcional los montos de dichas Ordenes de Compra hasta alcanzar el 50% del total
que resulte adjudicado, desestimandose cualquiera de las Ordenes de Compra que por dicho
prorrateo resulte en un monto inferior a la suma de ARS 1.000 (Pesos mil) para las Obligaciones
Negociables Clase X, de USD 200 (Délares Estadounidenses doscientos) para las Obligaciones
Negociables Clase XI o de 250 UVA (UVA doscientos cincuenta) para las Obligaciones
Negociables Clase XII.

En el supuesto de que se adjudiquen Ordenes de Compra para el Tramo No Competitivo por un
monto inferior al 50% del total que resulte adjudicado, el monto restante sera adjudicado a las
Ordenes de Compra que conforman el Tramo Competitivo.

El monto restante ser4 adjudicado a las Ordenes de Compra que conforman el Tramo Competitivo de la
siguiente forma:

Todas las Ordenes de Compra que conformen el Tramo Competitivo de las Obligaciones
Negociables Clase X con un Margen Diferencial Solicitado de la Clase X inferior al Margen de
Corte de la Clase X seran adjudicadas. Todas las Ordenes de Compra que conformen el Tramo
Competitivo de las Obligaciones Negociables Clase XI con un Precio Solicitado de la Clase XI
superior al Precio de Emision de la Clase XI, seran adjudicadas. Todas las Ordenes de Compra
que conformen el Tramo Competitivo de las Obligaciones Negociables Clase XII con una Tasa
Fija Solicitada de la Clase XII inferior a la Tasa Fija de la Clase XII, seran adjudicadas.

Todas las Ordenes de Compra que conformen el Tramo Competitivo de las Obligaciones
Negociables Clase X con un Margen Diferencial Solicitado de la Clase X igual al Margen de
Corte de la Clase X seran adjudicadas a prorrata entre si, sobre la base de su valor nominal y sin
excluir ninguna de las Ordenes de Compra, desestimandose cualquiera de las Ordenes de
Compra que por dicho prorrateo resulte un monto inferior a la suma de ARS 1.000 (Pesos mil).
Todas las Ordenes de Compra que conformen el Tramo Competitivo de las Obligaciones
Negociables Clase XI con un Precio Solicitado de la Clase XI, igual al Precio de Emision de la
Clase XI, serén adjudicadas a prorrata entre si, sobre la base de su valor nominal y sin excluir
ninguna de las Ordenes de Compra, desestimandose cualquiera de las Ordenes de Compra que
por dicho prorrateo resulte un monto inferior a la suma de USD 200 (Dolares Estadounidenses
doscientos). Todas las Ordenes de Compra que conformen el Tramo Competitivo de las
Obligaciones Negociables Clase XII con una Tasa Fija Solicitada de la Clase XII, igual a la Tasa
Fija de la Clase XII, seran adjudicadas a prorrata entre si, sobre la base de su valor nominal y sin
excluir ninguna de las Ordenes de Compra, desestimandose cualquiera de las Ordenes de
Compra que por dicho prorrateo resulte un monto inferior a la suma de 250 UVA (UVA
doscientos cincuenta).

Todas las Ordenes de Compra que conformen el Tramo Competitivo de las Obligaciones
Negociables Clase X con un Margen Diferencial Solicitado de la Clase X superior al Margen de
Corte de la Clase X, no seran adjudicadas. Todas las Ordenes de Compra que conformen el
Tramo Competitivo de las Obligaciones Negociables Clase XI con un Precio Solicitado de la
Clase XI, inferior al Precio de Emision de la Clase XI, no seran adjudicadas. Todas las Ordenes
de Compra que conformen el Tramo Competitivo de las Obligaciones Negociables Clase XII con
una Tasa Fija Solicitada de la Clase XII, superior a la Tasa Fija de la Clase XII, no seran
adjudicadas

El rechazo de las Ordenes de Compra, en virtud del procedimiento de adjudicacion antes descripto,
no generara responsabilidad de ningun tipo para la Compariia, ni los Colocadores ni tampoco
otorgara a los respectivos inversores que presentaron las Ordenes de Compra no adjudicadas
derecho a reclamo y/o indemnizacion alguna.

La Compafiia y los Colocadores no garantizan a los inversores que se les adjudicaran las Obligaciones
Negociables que hubieran solicitado debido a que la adjudicacion de las Ordenes de Compra y la
determinacion del Margen de Corte de la Clase X y/o el Precio de Emision de la Clase Xl y/o la Tasa Fija
de la Clase XII, estara sujeta a los mecanismos descriptos en el presente. Las Ordenes de Compra
excluidas por tales causas, quedaran automaticamente sin efecto, sin que tal circunstancia genere
responsabilidad de ningln tipo para la Compafiia, ni otorgue a sus respectivos inversores derecho a
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reclamo y/o a indemnizacidn alguna. La Compafiia, ni los Colocadores, no estaran obligados a informar
de manera individual a cada uno de los inversores que sus Ordenes de Compra han sido excluidas.

Los inversores deberan realizar el pago del precio de suscripcion correspondiente a los montos de las
Obligaciones Negociables adjudicados en la Fecha de Emision y Liquidacion.

LA COMPANIA, CON EL ASESORAMIENTO DE LOS COLOCADORES, PODRA
DECLARAR DESIERTA LA COLOCACION DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES DE
CUALQUIER CLASE CUANDO: (I) NO SE HUBIERAN RECIBIDO ORDENES DE COMPRA;
(1) LOS MARGENES DIFERENCIALES SOLICITADOS DE LA CLASE X HUBIEREN SIDO
SUPERIORES A LOS ESPERADOS POR LA COMPANIA Y/O EL PRECIO SOLICITADO DE
LA CLASE XI HUBIERE SIDO INFERIOR AL ESPERADO POR LA COMPANIA Y/O LAS
TASAS FIJAS SOLICITADAS DE LA CLASE X1l HUBIEREN SIDO SUPERIORES A LAS
ESPERADAS POR LA COMPANIA; (I11) EL VALOR NOMINAL TOTAL DE LAS ORDENES
DE COMPRA RECIBIDAS HUBIERE SIDO INFERIOR AL ESPERADO POR LA COMPANIA,;
(1IV) HUBIEREN SUCEDIDO CAMBIOS ADVERSOS EN LA NORMATIVA VIGENTE, LOS
MERCADOS FINANCIEROS Y/O DE CAPITALES LOCALES, ASI COMO EN LAS
CONDICIONES GENERALES DE LA COMPANIA Y/O DE LA REPUBLICA ARGENTINA,
INCLUYENDO, CON CARACTER MERAMENTE ENUNCIATIVO, CONDICIONES
POLITICAS, ECONOMICAS, FINANCIERAS O DE TIPO DE CAMBIO EN LA REPUBLICA
ARGENTINA O CREDITICIAS DE LA COMPANIA QUE PUDIERAN HACER QUE NO
RESULTE CONVENIENTE O TORNE GRAVOSA EFECTUAR LA TRANSACCION
CONTEMPLADA EN EL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO, EN RAZON DE
ENCONTRARSE AFECTADAS POR DICHAS CIRCUNSTANCIAS LA COLOCACION O
NEGOCIACION DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES; Y/O (V) LOS INVERSORES NO
HUBIEREN DADO CUMPLIMIENTO CON LA NORMATIVA VIGENTE QUE IMPIDE Y
PROHIBE EL LAVADO DE ACTIVOS Y FINANCIAMIENTO AL TERRORISMO EMITIDA
POR LA UIF Y/O LAS NORMAS DE LA CNV Y/O CUALQUIER OTRO ORGANISMO QUE
TENGA FACULTADES EN LA MATERIA.

ESTA CIRCUNSTANCIA NO OTORGARA DERECHO ALGUNO DE COMPENSACION O
INDEMNIZACION A LOS POTENCIALES INVERSORES. DE CONFORMIDAD CON LO
APROBADO POR EL DIRECTORIO CON FECHA 26 DE MARZO DE 2021, LA COMPANIA
PODRA AMPLIAR EL MONTO TOTAL DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES EN
CONJUNTO POR HASTA EL MONTO TOTAL MAXIMO. LA COMPANIA A SU EXCLUSIVO
CRITERIO PODRA DECIDIR LA REAPERTURA CUALQUIERA DE LAS CLASES EN
CUALQUIER MOMENTO SEGUN LAS CONDICIONES DE MERCADO LO ACONSEJEN, EN
TODOS LOS CASOS, DE ACUERDO A LO DISPUESTO POR EL ARTICULO 2 DE LA LEY
DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES. ASIMISMO, LA COMPANIA PODRA HASTA LA
FECHA DE EMISION Y LIQUIDACION, DEJAR SIN EFECTO LA COLOCACION Y
ADJUDICACION DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES, EN CASO DE QUE HAYAN
SUCEDIDO CAMBIOS EN LA NORMATIVA Y/O DE CUALQUIER OTRA INDOLE QUE
TORNEN MAS GRAVOSA LA EMISION DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES PARA LA
COMPANIA, BASANDOSE EN ESTANDARES DE MERCADO HABITUALES Y
RAZONABLES PARA OPERACIONES DE SIMILARES CARACTERISTICAS EN EL MARCO
DE LAS DISPOSICIONES PERTINENTES ESTABLECIDAS POR LA LEY DE MERCADO DE
CAPITALES Y LA NORMATIVA APLICABLE DE LA CNV, QUEDANDO EN ESTE CASO SIN
EFECTO ALGUNO LA TOTALIDAD DE LAS ORDENES DE COMPRA (SEGUN DICHO
TERMINO SE DEFINE EN ESTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO) RECIBIDAS. ESTA
CIRCUNSTANCIA NO OTORGARA DERECHO ALGUNO DE COMPENSACION O
INDEMNIZACION A LOS POTENCIALES INVERSORES. PARA MAYOR INFORMACION
SOBRE ESTE TEMA VEASE “OFERTA DE LOS VALORES NEGOCIABLES-A) RESUMEN
DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS VALORES NEGOCIABLES-CLASE X-
CLASE XI-CLASE XII -MONTO DE EMISION” Y “PLAN DE DISTRIBUCION”, EN EL
PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO.

LOS INVERSORES DEBERAN TENER PRESENTE QUE EN CASO DE SER DECLARADA
DESIERTA LA COLOCACION DE UNA O TODAS LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES,
POR CUALQUIER CAUSA QUE FUERE, IMPLICARA QUE LAS RESPECTIVAS ORDENES
DE COMPRA INGRESADAS QUEDARAN AUTOMATICAMENTE SIN EFECTO. TAL
CIRCUNSTANCIA NO GENERARA RESPONSABILIDAD DE NINGUN TIPO PARA LA
COMPANIA, NI PARA LOS COLOCADORES, NI OTORGARA A LOS INVERSORES QUE
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REMITIERON DICHAS ORDENES DE COMPRA DERECHO A COMPENSACION NI
INDEMNIZACION ALGUNA. NI LA COMPANIA, NI LOS COLOCADORES ESTARAN
OBLIGADOS A INFORMAR DE MANERA INDIVIDUAL A CADA UNO DE LOS
INVERSORES QUE SE DECLARO DESIERTA LA COLOCACION DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES.

El resultado de la adjudicacion de las Obligaciones Negociables sera informado mediante el Aviso de
Resultados a la CNV por la AIF, bajo el item “Empresas” una vez finalizado el Periodo de Licitacion
Publica y asimismo sera publicado por un dia en el Boletin Diario de la BCBA, y en la Pagina Web del
MAE, bajo la seccion “Mercado Primario” .

Consideraciones relativas a los adquirentes de las Obligaciones Negociables:
Cada inversor en las Obligaciones Negociables o tenedor de las mismas, debera ser y se considerara que

(i) ha declarado que esta adquiriendo las Obligaciones Negociables para su propia cuenta o
en relacién a una cuenta de inversidn respecto a la cual tal inversor o tenedor tiene la
facultad exclusiva de invertir discrecionalmente y el mismo o tal cuenta de inversion
reviste el caracter de inversor ubicado fuera de los Estados Unidos de América y
reconoce que las Obligaciones Negociables no han sido ni seran registradas conforme
con la Ley de Titulos Valores Estadounidense ni con ninguna ley estadual en materia de
titulos valores y que no pueden ser ofrecidas o vendidas dentro de los Estados Unidos
de Ameérica 0 a, 0 por cuenta de o para beneficio de, Personas Estadounidenses, excepto
en los términos que se describen abajo; y

(if) ha prestado su consentimiento respecto a que toda reventa u otra forma de transferencia
de las Obligaciones Negociables que realice con anterioridad al vencimiento del
periodo aplicable de restriccion a las transferencias (definido como 40 dias luego del
comienzo de la oferta o de la Fecha de Emision y Liquidacion, lo que ocurra Gltimo)
sera realizada solamente fuera de los Estados Unidos de América y de conformidad con
lo establecido en la Regla 904 de la Ley de Titulos Valores Estadounidense.

Asimismo, cada inversor en las Obligaciones Negociables se considerara que reconoce y acepta que las
restricciones mencionadas anteriormente aplican a los tenedores de las Obligaciones Negociables, como
asimismo a los titulares directos de las mismas.

Cada inversor en las Obligaciones Negociables deberd cumplir con todas las regulaciones y leyes
aplicables en cada jurisdiccion en la cual adquiera, ofrezca o venda Obligaciones Negociables o posea o
distribuya este Suplemento de Prospecto o cualquier porcion del mismo y debe obtener cualquier
consentimiento, aprobacién o permiso que le sea requerido en virtud de la adquisicidn, oferta o venta de
Obligaciones Negociables que realice dicho inversor de conformidad con lo establecido en las
regulaciones y leyes vigentes en cualquier jurisdiccién a la que, se encuentren sujetas dichas
adquisiciones, ofertas o reventas y ni la Compaiiia ni los Colocadores tendran ninguna responsabilidad en
relacion a tales operaciones.

Inexistencia de Mercado para las Obligaciones Negociables. Estabilizacion.

Las Obligaciones Negociables no cuentan con un mercado secundario asegurado. Los Colocadores
podran participar de operaciones para estabilizar el precio de las Obligaciones Negociables u otras
operaciones similares, de acuerdo con la ley aplicable, pero no estaran obligados a ello. Estas operaciones
pueden incluir ofertas o compras con el objeto de estabilizar, fijar o mantener el precio de las
Obligaciones Negociables. Si los Colocadores crean una posicién en descubierto en las Obligaciones
Negociables (es decir, si venden un valor nominal total mayor de Obligaciones Negociables que lo
establecido en el Suplemento de Prospecto), los Colocadores podran reducir dicha posicion en
descubierto mediante la compra de Obligaciones Negociables en el mercado abierto. En general, la
compra de Obligaciones Negociables con fines de estabilizacién o para reducir una posicion en
descubierto podria provocar el aumento del precio de las Obligaciones Negociables por sobre el que se
fijaria en ausencia de tales compras. Todas las actividades de estabilizacion deberan ser efectuadas de
acuerdo con el Articulo 12, Seccion IV, Capitulo 1V, Titulo VI de las Normas de la CNV.

Mecanismo de Liquidacion. Integracion. Emision.
La Fecha de Emision y Liquidacion de las Obligaciones Negociables tendra lugar dentro de los 5 (cinco)

Dias Habiles posteriores al Periodo de Licitacion Publica y sera informada en el Aviso de Suscripcion. La
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liquidacién de las ofertas adjudicadas podra ser efectuada a través del sistema de liquidacion y
compensacion MAECLEAR, administrado por el MAE, o el sistema de compensacion y liquidacion que
lo reemplace en el futuro, y/o a través de los Colocadores. En la Fecha de Emisién y Liquidacion, los
inversores de las Ordenes de Compra efectivamente adjudicadas deberan pagar el monto correspondiente
a las Obligaciones Negociables que hayan sido efectivamente adjudicadas hasta las doce (12) horas,
acreditando el monto en Pesos en el caso de las Obligaciones Negociables Clase X, en Pesos al Tipo de
Cambio Inicial en el caso de las Obligaciones Negociables Clase XI y en Pesos al Valor UVA Inicial en
el caso de las Obligaciones Negociables Clase XIlI, en la cuenta que los Colocadores y/o los Agentes
Intermediarios Habilitados, oportunamente indiquen en cada caso. Contra la recepcion del monto a
integrar, las Obligaciones Negociables serdn transferidas a favor de los inversores a sus cuentas en Caja
de Valores que los inversores hubieren indicado previamente a los Colocadores (salvo en aquellos casos,
en los cuales, por cuestiones estatutarias y/o de regulacion interna de los inversores, sea necesario
transferir las Obligaciones Negociables a los mismos previamente a ser integrado el correspondiente
monto).

En caso que cualquiera de las Ordenes de Compra adjudicadas no sean integradas en o antes de las 12
horas de la Fecha de Emisién y Liquidacion, los Colocadores y Agentes Intermediarios Habilitados
procederan segun las instrucciones que les imparta la Emisora (que podran incluir, entre otras, la pérdida
por parte de los inversores incumplidores, del derecho de suscribir las Obligaciones Negociables en
cuestion sin necesidad de otorgarle la posibilidad de remediar su incumplimiento), sin perjuicio que dicha
circunstancia no generard responsabilidad alguna para la Emisora y/o a los Colocadores ni otorgara a los
inversores que hayan presentado las correspondientes Ordenes de Compra derecho a compensacion y/o
indemnizacion alguna, y sin perjuicio, asimismo, de la responsabilidad de los incumplidores por los dafios
y perjuicios que su incumplimiento ocasione a la Emisora y/o a los Colocadores.

Los suscriptores de las 6rdenes de compra correspondientes a las Obligaciones Negociables Clase XI que
hubieren sido adjudicadas e indicado que suscribirian en especie, deberan integrar el precio de suscripcion
correspondiente a las Obligaciones Negociables Clase XI efectivamente adjudicadas, mediante la
transferencia a la cuenta comitente del Colocador que se indique en la Orden de Compra, del valor
nominal de las Obligaciones Negociables Clase IV que fuera necesario de conformidad con la Relacién
para Suscripcion en Especie para integrar las Obligaciones Negociables Clase XI adjudicadas, en la Fecha
de Emisién y Liquidacion.

Los inversores que tengan intencion de suscribir Obligaciones Negociables Clase Xl e integrarlas en
especie mediante la entrega de Obligaciones Negociables Clase 1V (Codigo de especie en Caja de Valores
54728, Ticker: IRC40), deberan indicar en su Orden de Compra su voluntad de integrar en especie con
Obligaciones Negociables Clase V. La Orden de Compra deberd, entre otras, (i) informar el valor
nominal de las Obligaciones Negociables Clase XI que se pretende suscribir e integrar en especie, y (ii)
instruir en forma irrevocable al Colocador para que en la Fecha de Emisién y Liquidacion, (a) transfiera a
la Compafiia (o aquella persona que la Compafiia designe) la totalidad de las Obligaciones Negociables
Clase IV que hubiere transferido a la cuenta comitente del Colocador indicada en la Orden de Compra, y
(b) acredite la totalidad de las Obligaciones Negociables Clase XI que le hubiesen sido adjudicadas y
hubieran sido integradas en especie mediante la entrega de las Obligaciones Negociables Clase 1V
mencionadas en (ii) (a) anterior, a la cuenta comitente que los inversores hubieren indicado en sus
correspondientes 6rdenes de compra.

La sola entrega de una Orden de Compra por parte de un inversor interesado en suscribir e
integrar en especie Obligaciones Negociables Clase XI, importar, respecto de dicho inversor, la
aceptacion de los términos y condiciones de esta oferta (incluyendo, sin limitacién, del mecanismo
de canje previsto en este Suplemento de Prospecto) y la renuncia al reclamo de todos los derechos
que pudiere tener respecto de las Obligaciones Negociables Clase 1V entregadas en canje (inclusive
el derecho a recibir el pago de intereses devengados e impagos, en caso de corresponder), ya que
dichos derechos se encuentran incluidos en la Relacion para Suscripcion en Especie por lo que el
inversor no pierde el derecho a recibir el pago de intereses devengados e impagos en caso de
suscribir e integrar en especie Obligaciones Negociables Clase Xl, sino que los mismos se
encuentran calculados en la Relacién para Suscripcion en Especie.

En el caso que el oferente, a la Fecha de Emisidon y Liquidacion, finalmente no cuente con las
Obligaciones Negociables Clase XI, entonces el inversor deberd integrar la diferencia en Pesos al Tipo de
Cambio Inicial conforme al procedimiento indicado mas arriba.

Las Obligaciones Negociables seran emitidas en forma de Certificados Globales a ser depositados en Caja
de Valores en su caracter de entidad depositaria y administradora del depdsito colectivo, quien emitira los
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padrones correspondientes que serviran para la identificacién de los beneficiarios de los Certificados
Globales. Los tenedores de las Obligaciones Negociables renuncian al derecho a exigir la entrega de
Idminas individuales.
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FACTORES DE RIESGO

Invertir en las Obligaciones Negociables implica asumir ciertos riesgos. Antes de tomar decisiones de
inversion respecto de las Obligaciones Negociables, el inversor calificado debera considerar los factores
de riesgo que se describen en el titulo “Factores de Riesgo™ en el Prospecto de fecha 22 de octubre de
2021. La presente seccion complementa y actualiza el titulo “Factores de Riesgo” del Prospecto. Para
mayor informacion, véase la seccion “Factores de Riesgo” del Prospecto.

Riesgos relacionados con Argentina

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

En diciembre de 2019, una nueva cepa de coronavirus (SARS-COV-2), que causdé un sindrome
respiratorio agudo severo (“COVID-19”), aparecié en Wuhan, China. Desde entonces, el COVID-19 se
ha extendido por todo el mundo, incluida Argentina, y el 11 de marzo de 2020, la Organizacion Mundial
de la Salud declaré que el COVID-19 era una pandemia. Al 22 de marzo de 2021, aproximadamente
2.252.172 casos de infecciones habian sido confirmados en Argentina. 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, imposicion de drdenes de quedarse en casa,
implementacion de cuarentenas y acciones similares La pandemia en curso y estas medidas
gubernamentales extraordinarias estdn afectando la actividad econémica mundial, arrojando como
resultado una volatilidad significativa en los mercados financieros mundiales. Segun el FMI, la economia
mundial ha entrado recientemente en una recesion.

El gobierno argentino ha adoptado multiples medidas en respuesta a la pandemia de COVID-19, incluido
un aislamiento social, preventivo y obligatorio a nivel nacional que comenz6 el 19 de marzo de 2020 y
que se extendid varias veces, mas recientemente hasta el 8 de noviembre de 2020. Finalmente, el 6 de
noviembre del 2020, el Gobierno Nacional dio por finalizado el aislamiento obligatorio y dio paso al
distanciamiento social en la zona AMBA (Area Metropolitana de Buenos Aires), el cual fue extendido
recientemente hasta el 9 de abril de 2021. El gobierno también exigié durante los Ultimos meses la
obligacion del cierre de negocios no considerados esenciales, incluido el cierre de centros comerciales.
Asimismo, permanecen prohibidos los eventos culturales, sociales, recreativos, religiosos o familiares y
actividades en general de mas de veinte personas, mientras continGan funcionando los sectores
econémicos, industriales, comerciales y de servicios con las debidas restricciones y protocolos.

Argentina comenzd a fines de diciembre del afio 2020 el plan de vacunacion, recibiendo un primer lote de
300.000 unidades de la primera dosis de la vacuna Sputnik V. Durante los meses de enero, febrero y
marzo el pais también ha recibido vacunas de los laboratorios de AstraZeneca, Covishield y Sinopharm.
El 19 de febrero de 2021, como consecuencia de ciertas irregularidades en la ejecucion del programa de
vacunacion, el Dr. Ginés Gonzalez present6 su renuncia al cargo de Ministro de Salud de la Nacion.

El avance del virus podria implicar un deterioro econémico de cualquiera de los principales socios
comerciales de Argentina (entre ellos Brasil, la Union Europea, China y los Estados Unidos) como
consecuencia de la adopcion de medidas para contener la pandemia similares a las implementadas en
Argentina. La contraccion en las economias de los socios comerciales de la Argentina podria tener un
impacto adverso significativo en la balanza comercial de Argentina via una menor demanda de las
exportaciones o a través de una caida de los precios de los commodities agricolas, afectando
negativamente a la economia de Argentina.

Por otro lado, el incremento en la incertidumbre asociado al avance de una pandemia global implica un
fortalecimiento del Dolar y la devaluacion de las monedas de paises emergentes, incluida la de la
Argentina y la de algunos socios comerciales. Esto podria incrementar la presion sobre el Peso y dar lugar
a una devaluacion del tipo de cambio local, o generar la pérdida de competitividad contra los principales
socios comerciales de la Argentina.

La persistencia de la inflacion podria tener un efecto adverso en la economia y en nuestro negocio,
situacion patrimonial y el resultado de nuestras operaciones.
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El INDEC inform6 una variacion acumulada del IPC 24,8% para 2017, 47,6% para 2018, 53,8% para
2019, 36,1% para 2020, 4,0% para enero de 2021 y 3,6% para febrero de 2021 respectivamente.

Fluctuaciones significativas del tipo de cambio del peso frente a las monedas extranjeras podrian
afectar de modo adverso la economia argentina asi como nuestro desempefio financiero.

Las fluctuaciones en el valor del peso frente a las monedas extranjeras, particularmente el dolar
estadounidense, pueden afectar negativamente a la economia argentina, nuestra situacion financiera y el
resultado de nuestras operaciones. En 2017, 2018, 2019 y los primeros seis meses del 2020, el Peso
perdié aproximadamente 16%, 105%, 59% y 27% de su valor frente al délar estadounidense,
respectivamente. La depreciacién del peso en términos reales puede tener un impacto negativo en la
capacidad de las empresas argentinas de honrar su deuda denominada en moneda extranjera, y también
puede conducir a una inflacién muy alta y a una reduccion significativa de los salarios reales. La
depreciacion del peso también puede afectar negativamente a las empresas cuyo éxito depende de la
demanda del mercado interno y afectar negativamente la capacidad del gobierno argentino de cumplir con
sus obligaciones de pago de deuda externa. Un aumento sustancial en el tipo de cambio del peso frente a
las monedas extranjeras también representa riesgos para la economia argentina, ya que puede conducir a
un deterioro del saldo de la cuenta corriente y la balanza de pagos del pais, lo que puede tener un efecto
negativo en el crecimiento del PBI y el empleo y reducir los ingresos del sector publico argentino al
reducir los ingresos fiscales en términos reales, debido a su fuerte dependencia actual de los impuestos a
la exportacion.

Como resultado de una mayor volatilidad del peso, la administracion anterior anunci6 varias medidas para
restaurar la confianza del mercado y estabilizar el valor del peso argentino. Entre ellos, durante 2018, el
gobierno argentino negoci6 dos acuerdos con el FMI, aumento las tasas de interés y el Banco Central
decidi6 intervenir en el mercado cambiario para estabilizar el valor del Peso. Durante 2019, con base en
un nuevo entendimiento con el FMI, el Gobierno establecié nuevas pautas para un control mas estricto de
la base monetaria, que permaneceria vigente hasta diciembre de 2019, en un intento por reducir la
cantidad de Pesos disponibles en el mercado y reducir la demanda de moneda extranjera.
Complementando estas medidas, en septiembre de 2019 se restablecieron los controles a la compra de
moneda extranjera en Argentina. Como consecuencia de la reimposicion de los controles de cambio, el
diferencial entre el tipo de cambio oficial y otros tipos de cambio resultantes implicitamente de ciertas
operaciones comunes de los mercados de capitales (“délar MEP” o “contado con liquidacion™) se ha
ampliado significativamente, alcanzando un valor de aproximadamente un 60% por encima del tipo de
cambio oficial. Al 22 de marzo de 2021, el tipo de cambio oficial era de ARS 91,56 por délar.

Ciertas medidas a ser tomadas por el gobierno argentino podrian afectar de modo adverso a la
economia argentina y, por ende, a nuestro negocio, nuestra situacién patrimonial y los resultados de
nuestras operaciones.

En cuanto a los impuestos, el Gobierno reglament6 la ley de Aporte Solidario y Extraordinario para
morigerar los efectos de la pandemia (ley 27605/2020) -conocida también como aporte de las grandes
fortunas o impuesto a las riquezas- y sus detalles se conocieron al publicarse la edicién del Boletin Oficial
correspondiente al viernes 29 de enero del 2021. La reglamentacién se concreté a través del decreto
42/2021, tiene 12 articulos y lleva la firma del presidente Alberto Fernandez, del jefe de Gabinete,
Santiago Cafiero, y del ministro de Economia, Martin Guzman. Sus principales puntos son los siguientes:

e Laley 27605, que se sanciono en el Congreso el 4 de diciembre de 2020 y se promulgé el 18 del
mismo mes, establece un aporte por Unica vez de una tasa del 2% a los patrimonios de las
personas fisicas que hayan declarado en el impuesto a las Bienes Personales méas de 200 millones
de pesos (aunque la tasa va subiendo segun el patrimonio).

e Lanorma, en ese aspecto, establece que la tasa a cobrar se ird elevando segin el rango de fortuna
que se haya declarado: sera del 2,25% para quienes se encuentren entre los ARS 300 y los ARS
400 millones, del 2,50% para aquellos que tengan entre ARS 400 y ARS 600 millones, y del
2,75%, para aquellos patrimonios entre ARS 600 y ARS 800 millones.

e El aporte subira hasta el 3% en el caso de las fortunas entre los ARS 800 y ARS 1.500 millones
y se extenderda hasta el 3,25% para quienes tengan entre ARS 1.500 y ARS 3.000 millones.

e Por dltimo, a quienes tengan bienes que superen este Gltimo valor se les cobrara un 3,5%. De
esta manera, estarian obligados a pagar alrededor de 12.000 contribuyentes.
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Ademas, la ley 27605 determina especificamente cual sera el destino de los fondos recaudados, que seran
distribuidos, a saber: en un 25% a exploracidn, desarrollo y produccién de gas natural; otro 20% a
adquirir equipamientos de salud para enfrentar la pandemia; un 20% a apoyar a empresas Pymes; un 20%
para financiar el relanzamiento de las becas Progresar creadas para apoyar a jovenes estudiantes, mientras
que el 15% restante se utilizara para la urbanizacién de barrios populares mediante cooperativas
organizadas por los vecinos de cada barrio.

El decreto 42/2021 faculta por otro lado a la Administracion Federal de Ingresos Publicos (AFIP) para
que se encargue de "instrumentar los regimenes de informacion a los fines de recabar datos" y evitar asi
las operaciones de evasidn impositiva. En ese sentido, al sancionarse y promulgarse la norma, algunos
empresarios con grandes patrimonios que quedaran en la base imponible de esta aporte por Unica vez
amenazaron con iniciar una rebelion fiscal.

Las restricciones a las transferencias de moneda extranjera y la repatriacion de capital desde
Argentina pueden afectar nuestra capacidad de pagar dividendos y distribuciones, y los inversores
pueden enfrentar restricciones en su capacidad de cobrar capital e intereses en relacién con bonos
corporativos emitidos por compafiias argentinas.

El 15 de septiembre de 2020, la Comunicacion "A" 7.106 establecid que las empresas deben refinanciar
los vencimientos del capital de la deuda financiera en el periodo comprendido entre el 15 de octubre de
2020 y el 31 de marzo de 2021. En este sentido, el Banco Central dard acceso a las empresas por hasta el
40% de los vencimientos y las empresas deberan refinanciar el resto en un plazo de al menos dos afios o
cancelarse utilizando la moneda que ya estd en posesion de la Compafiia. Ademas, la Resolucion No
862/2020 de la CNV establecié un requisito de plazo minimo de tenencia de tres dias para ambas
transferencias de valores de cuentas locales en el extranjero. Con fecha 11 de enero del 2021, por medio
de la Resolucion No 878/21 La Comision Nacional de Valores redujo el plazo minimo de tenencia a un
Dia Habil, tanto para dar curso a operaciones de venta de valores negociables con liquidacién en moneda
extranjera en el mercado local, como asi también para utilizar en la liquidacion de operaciones en moneda
extranjera en el mercado local los valores negociables transferidos desde depositarias del exterior a
depositarias del pais. Como resultado de todas las restricciones cambiarias mencionadas y todas las que
puedan ser emitidas en el futuro por el BCRA en el contexto del ejercicio de sus competencias, se aclara
que puede haber posibles "retenciones” en el contexto de las reestructuraciones que las empresas
argentinas estan obligadas a llevar a cabo con las consiguientes posibles reclamaciones. Para cumplir con
los requisitos de este reglamento, se debe presentar al Banco Central Argentino un plan de refinanciacién
de la deuda financiera que debe registrarse hasta el 31 de diciembre de 2020 antes del 30 de septiembre de
2020. Para que los vencimientos se registren entre el 1 de enero de 2021 y el 31 de marzo de 2021, el plan
debe presentarse al menos 30 dias naturales antes del vencimiento del principal a refinanciar, lo que
implica un riesgo para obtener financiacion para nuevos proyectos productivos. Como consecuencia,
podria haber un aumento en los diferenciales de los bonos corporativos. Asimismo, con fecha 22 de
febrero de 2021 el BCRA resolvié prorrogar la vigencia del punto 7 de la Comunicacion "A" 7106, que
vencia el 31 de marzo de 2021. Asi establecié que lo dispuesto en el punto 7 resultara de aplicacion para
quienes registren vencimientos de capital programados entre el 01.04.2021 y el 31.12.2021 por los
endeudamientos detallados en el mismo. El plan de refinanciacion debera ser presentado ante el BCRA
antes del 15.03.2021 para los vencimientos de capital programados entre el 01.04.2021 y el 15.04.2021.
En los restantes casos debera presentarse como minimo 30 dias corridos antes del vencimiento de capital
a refinanciarse. En concreto, se mantiene la obligacidn de renegociar, aunque se eleva de USD 1 millén a
USD 2 millones los vencimientos mensuales que deben ser reprogramados y libera de esa exigencia a las
empresas que a lo largo de 2020 hayan reestructurado sus deudas bajo la misma indicacion del BCRA y
que este afio enfrenten vencimientos de esas reprogramaciones. Por ese mismo criterio tampoco estan
alcanzados los vencimientos de los nuevos desembolsos de préstamos ingresados a partir de 2020. Cabe
destacar que con fecha 30 de septiembre de 2020, IRSA presento el detalle del plan de refinanciacion ante
el BCRA de acuerdo a lo estipulado en la Comunicacion “A” 7106. Sin perjuicio que la deuda de nuestra
controlante CRESUD no tiene ningun tipo de recurso contra IRSA.

Ademas, desde junio de 2020, a través de la Comunicacién "A" 7.030, las empresas ya no podian acceder
a la MULC para cancelar la deuda financiera entre empresas por adelantado. También se observa que
tales posibles propuestas de reestructuracién cumpliran plenamente con los requisitos establecidos por la
normativa aplicable y actual, siempre y cuando el incumplimiento traiga la aplicacion del derecho penal
cambiario a los miembros de nuestro consejo de administracion.
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La economia argentina podria verse afectada de modo adverso por los acontecimientos econémicos de
otros mercados globales.

El 3 de noviembre de 2020, las elecciones presidenciales tuvieron lugar en los Estados Unidos. El ex
vicepresidente Joseph R. Biden Jr. fue el candidato democrata para desafiar al presidente Trump.
Finalmente, el 7 de noviembre de 2020, el democrata Joe Biden fue declarado presidente electo, pero el
presidente Donald Trump todavia estaba planeando desafios legales a los resultados en algunos estados
clave. El Sr. Biden se convirtié en el presidente nimero 46 el 20 de enero del 2021. No podemos predecir
cémo evolucionaran las medidas del Sr. Biden o como podran afectar a argentina, ni el efecto que la
misma o cualquier otra medida adoptada por la administracion Biden podria causar en las condiciones
econodmicas mundiales y la estabilidad de los mercados financieros globales.

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

El dictamen del proyecto de ley sobre la reforma judicial impulsado por el oficialismo ingresé el 20 de
agosto de 2020 a Mesa de Entradas del Senado. El proyecto introduce 8 principales cambios en relacién
al proyecto original enviado por el Poder Ejecutivo, entre otras cuestiones: i) modificaciones en torno al
sorteo de la causas: se avanzara en la transparencia en los sorteos de las causas que deben ser grabados a
través de medios técnicos bajo apercibimiento de nulidad. Asi se evitara que "siempre" sean para los
mismos jueces, ii) regla democratica de seleccion de candidatos: se mantendrd en los concursos de
seleccion el examen escrito, manteniendo el anonimato, ademas de las audiencias publicas y se garantiza
la aplicacion de la ley de acceso democratico a la justicia, iii) criterio de especialidad en el &mbito no
penal: no se unificara el fuero Civil y Comercial Federal con el Contencioso y Administrativo Federal con
asiento en CABA, pero para resolver los conflictos de competencia se creara un tribunal de resolucion de
conflictos de competencia con plazos establecidos y procedimientos agiles para resolver estas cuestiones
preliminares, iv) derechos humanos: se atendi6 el planteo de los organismos de derechos humanos y la
lucha de muchos afios por Memoria, Verdad y Justicia, por lo que las Secretarias con competencia
especifica en este tema conservan esta atribucién, con su personal asignado, bregando por que haya rapida
respuesta, v) proceso acusatorio: La Comision Bicameral de Monitoreo y Seguimiento del nuevo Cédigo
Procesal Penal Federal ira adecuando el sistema hacia un nuevo sistema penal democratico y acorde con
los principios internacionales, vi) se crean nuevas Camaras de Apelaciones y sus respectivos distritos
judiciales. Lo mismo respecto a defensores oficiales y cargos de fiscales, quienes tendran un rol
fundamental en el nuevo sistema acusatorio, vii) Régimen Penal Juvenil: se avanzarad con un proyecto de
ley para no discriminar y dotar a la Justicia Federal del interior del pais como a CABA de la especialidad
que la Convencion de los Derechos del Nifio exige para los conflictos de los nifios, nifias y adolescentes
con el sistema penal, y viii) inciso e del art.72 los jueces deberadn "comunicar en forma inmediata al
Consejo de la Magistratura cualquier intento de influencia indebida en sus decisiones por parte de
personas, grupos de poder, miembros del Poder Judicial, Ejecutivo o Legislativo, amistades o cualquier
grupo de presion de cualquier indole". Finalmente, el 28 de agosto de 2020 con 40 votos afirmativos y 26
en contra queda aprobado el proyecto de ley de Organizacion y Competencia de la Justicia Federal con
asiento en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y en las Provincias.

Riesgos relativos a nuestros negocios

Podemos sufrir el riesgo de Toma de Tierras en Argentina

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

El problema més grave surge en la provincia de Buenos Aires, la mas densamente poblada del pais, donde
ya habia méas de 1.800 usurpaciones terrestres en lo que va de afio, segln estimaciones del Ministerio de
Seguridad local. EI caso méas notorio es la usurpacién de las tierras de Guernica, la mayor toma de tierras,
que comenzo6 en julio de 2020, en el departamento de Presidente Peron, en las afueras de la ciudad de
Buenos Aires. Se estima que alrededor de 3.000 personas, especialmente los jovenes y algunas familias,
ocuparon esta zona privada en ausencia de intervencion de las autoridades. Los vecinos de tierra
reportaron un aumento de la inseguridad y el robo de electricidad por parte de los ocupantes. El 29 de
octubre, mas de 4.000 soldados bajo la direccion de Sergio Berni, Ministro de Seguridad de la Provincia
de Buenos Aires, llevaron a cabo el desalojo de las tierras de Guernica, propiedad usurpada desde
principios de julio. Después de casi 100 dias, las negociaciones entre las autoridades provinciales y los
usurpadores fracasaron y, como consecuencia, el Ministro de Seguridad llevé a cabo el desalojo antes
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mencionado, resultando en varios heridos y detenidos. Después de dos horas de operacion, las tierras
fueron completamente liberadas.

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

La propagacion de la tierra ha revivido en Argentina un viejo debate en Argentina. Existe un conflicto
entre dos grupos que afirman, por un lado, el derecho a una vivienda digna y, por otro lado, un grupo que
afirma que el derecho a la propiedad privada debe respetarse las crisis econémicas constantes y ciclicas
de Argentina en los altimos 50 afios también han hecho que la pobreza aumente considerablemente, por lo
gue menos personas pueden acceder a un techo, lo que resulta en un déficit de vivienda

Como consecuencia, no podemos garantizar que las respuestas del gobierno a tales perturbaciones
restablezcan la confianza de los inversionistas en las tierras argentinas, lo que podria tener un impacto
adverso en nuestra condicion financiera y los resultados de las operaciones.

Nuestro nivel de deuda puede afectar negativamente nuestras operaciones y nuestra capacidad de
pagar nuestra deuda a medida que vence.

No podemos asegurar que tendremos suficientes flujos de efectivo y una capacidad financiera adecuada
para financiar nuestro negocio en el futuro. Si bien los compromisos y otras restricciones aplicables a las
obligaciones de IDBD no se aplican a IRSA ya que no hay recurso a IRSA y dichas obligaciones de
deuda no estan garantizadas por los activos de IRSA, estos convenios y restricciones pueden afectar o
restringir nuestra capacidad para operar IDBD e implementar nuestra estrategia de negocios. Aunque
estamos generando fondos suficientes de nuestros flujos de efectivo operativos para cumplir con nuestras
obligaciones de servicio de la deuda y nuestra capacidad para obtener nuevo financiamiento es adecuada,
considerando la disponibilidad actual de financiamiento en Argentina, no podemos asegurar que
tendremos suficientes flujos de efectivo y estructura financiera en el futuro.

El 15 de septiembre de 2020, la Comunicacion “A” 7.106 establecio que las empresas deben refinanciar
los vencimientos de capital de deuda financiera en el periodo del 15 de octubre de 2020 al 31 de marzo de
2021. En este sentido, el Banco Central dara acceso a las empresas por hasta EI 40% de los vencimientos
y las empresas deben refinanciar el resto en un plazo minimo de dos afios. Para mas informacion, ver
“Informacion Adicional — Controles Cambiarios” del Prospecto. En este sentido, con fecha 6 de
noviembre de 2020, la Compafiia anuncié el Canje de Obligaciones Negociables Clase | por un monto de
USD 178.458.188 por Obligaciones Negociables Clase VIII y IX con vencimiento el 12 de noviembre de
2023 y el 1 de marzo de 2023 respectivamente.

Riesgos relacionados con nuestra inversion en Banco Hipotecario

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

El Banco Hipotecario anunci6 con fecha de 8 de septiembre de 2020 una oferta de canje de en canje de
todas y cada una de las obligaciones negociables Clase XXIX emitidas una tasa fija igual a 9,750% anual
con vencimiento en 2020 en circulacion por obligaciones negociables Clase 4 con vencimiento en 2025, a
una tasa fija del 9,750% anual, pagadera semestralmente, incluyendo una contraprestacion por dicho
canje. Con fecha 9 de octubre de 2020, el Banco Hipotecario anuncié la colocacién y emision de
obligaciones negociables Clase 4 por un monto total de USD78.336.000 en canje de un monto de capital
de USD 130.560.000 de las obligaciones negociables ofrecidas para el canje fueron validamente
ofrecidos. Tal cantidad representa el 46,66% del monto de capital total en circulacién de las obligaciones
negociables ofrecidas para el canje. Esta oferta de canje se llevé a cabo como consecuencia de las nuevas
restricciones al acceso al Mercado de Divisas para obtener ddlares estadounidenses, ya que se han
establecido condiciones adicionales en la Comunicacion "A" 7106 para la compra de divisas destinadas a
la amortizacion de la con vencimiento principal entre el 15 de octubre de 2020 y el 31 de marzo de 2021
con respecto a la emision de titulos de deuda denominados en moneda extranjera registrados con
funcionarios en Argentina por parte de funcionarios del sector privado o de los propios clientes. Las
Obligaciones Negociables Clase 4 vencen en el 2025, tendran un interés a tasa fija del 9,750% anual, a
pagarse sobre una base semestral, se emitieron a un precio del 100% del valor nominal en el contexto del
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cambio de USD130.560.000 del banco de su valor nominal de 9.750% de la Serie 29 de Banco
Hipotecario debido a 2020. De conformidad con las disposiciones de los Documentos de Oferta, el valor
nominal de las Obligaciones Negociables existentes presentadas en especie representaba
aproximadamente el 46,66% del importe total de las Obligaciones Negociables, el resto sera cancelado
por el banco.

Riesgos relacionados con las Obligaciones Negociables

Podemos incurrir en un endeudamiento adicional con igual rango al de las Obligaciones Negociables
o endeudamiento garantizado, lo que podria agravar ain mas los riesgos de nuestro endeudamiento.

Podemos incurrir en una deuda adicional de igual rango y comparable con las Obligaciones Negociables.
Si incurrimos en una deuda adicional de igual rango y comparable con las Obligaciones Negociables, los
tenedores de esa deuda tendran derecho a compartir de manera proporcional con los tenedores de las
Obligaciones Negociables el producido distribuido en relacion con una insolvencia, liquidacién,
reorganizacion, disolucién u otra liquidacion de nosotros, sujeta a la satisfaccion de ciertas limitaciones
de deuda. También podemos incurrir en deudas adicionales que podrian vencer antes de las Obligaciones
Negociables. Esto puede tener el efecto de reducir el monto pagado a usted. También tenemos la
capacidad de incurrir en deuda garantizada y dicha deuda seria efectivamente de rango superior a las
Obligaciones Negociables, en la medida del valor de los activos que aseguran dichas deudas. Dicha deuda
adicional podria agravar ain més los riesgos de nuestro endeudamiento.

Nuestro endeudamiento y las restricciones en los documentos que rigen nuestro endeudamiento pueden
tener importantes consecuencias negativas para usted. Ademas, una incapacidad real o inminente de
nosotros para pagar las deudas a medida que se vencen y sean pagaderas podria resultar en nuestra
insolvencia.

Las Obligaciones Negociables seran no garantizadas y estaran efectivamente subordinadas a nuestra
deuda garantizada.

A pesar de que podriamos emitir deuda garantizada en el marco de nuestro Programa, las Obligaciones
Negociables no estardn garantizadas con ninguno de nuestros bienes, a menos que se especifique lo
contrario en el Suplemento de Prospecto pertinente. Los tenedores de deuda garantizada tendran prioridad
sobre cualquier reclamo de pago bajo las Obligaciones Negociables hasta el valor de los activos que
constituyen su garantia.

Si fuésemos declarados en quiebra o fuésemos objeto de una liquidacion, o si se acelera el vencimiento
del pago de cualquier deuda garantizada, los prestamistas de dicha deuda tendrian derecho a ejercer los
recursos que se encuentran a disposicion de un prestamista garantizado. En consecuencia, el prestamista
tendréa prioridad sobre cualquier reclamo de pago bajo las Obligaciones Negociables no garantizadas hasta
el valor de los activos que constituyen su garantia. Si ello ocurriera, podria no haber activos remanentes
para satisfacer los reclamos de los tenedores de las Obligaciones Negociables no garantizadas. Asimismo,
si existieran activos remanentes luego del pago a estos prestamistas, dichos activos remanentes estarian a
disposicion de los acreedores que gozan de preferencia en virtud de la ley y podrian ser insuficientes para
satisfacer los reclamos de los tenedores de las Obligaciones Negociables no garantizadas y los tenedores
de otra deuda no garantizada, entre ellos los acreedores comerciales, que tienen igual rango de prioridad
que los tenedores de las Obligaciones Negociables no garantizadas.

Adicionalmente, nuestros acreedores podrian tener valores negociables u otros instrumentos bajo ley
argentina que les confieran derecho a embargar nuestros activos al inicio de procedimientos judiciales en
la jurisdiccidn respectiva, embargos que podrian resultar en preferencias que beneficien a tales acreedores
en comparacion con los derechos de los tenedores de las Obligaciones Negociables.

Las Obligaciones Negociables estdn subordinadas estructuralmente a cualquier pasivo existente y
futuro de nuestras subsidiarias.

Las Obligaciones Negociables no estan garantizadas por nuestras subsidiarias y, por lo tanto, estaran
subordinadas estructuralmente a todas las deudas existentes y futuras y otras obligaciones de nuestras
subsidiarias, incluidas las garantias de nuestra deuda por parte de nuestras subsidiarias. El contrato bajo el
cual se emiten las notas no limita el monto del endeudamiento en el que pueden incurrir nuestras
subsidiarias. Para el periodo de seis meses finalizado el 31 de marzo de 2020, nuestras subsidiarias
generaron el 99,4% de nuestros ingresos consolidados. En caso de quiebra, liquidacién o disolucién de
una de nuestras subsidiarias, luego del pago por parte de las subsidiarias restantes de sus pasivos, las
subsidiarias pueden no tener activos suficientes para realizar pagos a nosotros.

88



Es posible que no se desarrolle un mercado activo para las Obligaciones Negociables.

Las Obligaciones Negociables constituiran valores negociables nuevos para los que no existe actualmente
un mercado de negociacidn activo. Podemos solicitar que las Obligaciones Negociables de una clase se
listen en la Bolsa de Comercio de Luxemburgo para su negociacion en el Euro MTF y en ByMA y para
que las Obligaciones Negociables sean admitidas para su negociacién en el MAE, pero no podemos
garantizar que, de ser efectuadas, esas solicitudes seran aprobadas.

Si las Obligaciones Negociables se negocian luego de su emision inicial, puede suceder que se negocien
con un descuento sobre su precio de oferta inicial, dependiendo de las tasas de interés vigentes, el
mercado de valores negociables similares, la situacion econémica general y nuestro desempefio
financiero.

Los Colocadores podran participar de operaciones para estabilizar el precio de las Obligaciones
Negociables u otras operaciones similares, de acuerdo con la ley aplicable, pero no estaran obligados a
ello. Estas operaciones pueden incluir ofertas o compras con el objeto de estabilizar, fijar o mantener el
precio de las Obligaciones Negociables. Si los Colocadores crean una posiciéon en descubierto en las
Obligaciones Negociables (es decir, si venden un valor nominal total mayor de Obligaciones Negociables
que lo establecido en el Suplemento de Prospecto), los Colocadores podran reducir dicha posicion en
descubierto mediante la compra de Obligaciones Negociables en el mercado abierto. En general, la
compra de Obligaciones Negociables con fines de estabilizacién o para reducir una posicion en
descubierto podria provocar el aumento del precio de las Obligaciones Negociables por sobre el que se
fijaria en ausencia de tales compras. Todas las actividades de estabilizacion deberén ser efectuadas de
acuerdo con el Articulo 12, Seccién IV, Capitulo 1V, Titulo VI de las Normas de la CNV.

No puede garantizarse que se desarrollard un mercado de negociacion activo para las Obligaciones
Negociables de cualquier clase, o que, en caso de desarrollarse, éste se mantendra. Si no se desarrolla o
no se mantiene un mercado de negociacion activo para las Obligaciones Negociables, los tenedores de las
Obligaciones Negociables podran tener dificultades para revender las Obligaciones Negociables o podrian
verse imposibilitados de venderlas o de hacerlo a un precio atractivo o en absoluto. Asimismo, aun
cuando se desarrolle un mercado, la liquidez de cualquier mercado para las Obligaciones Negociables
dependerd de la cantidad de tenedores de Obligaciones Negociables, el interés de los agentes
intermediarios en crear un mercado para las Obligaciones Negociables y otros factores; por ende, a pesar
de desarrollarse un mercado para las Obligaciones Negociables, éste podria no ser liquido. Asimismo, si
se negocian las Obligaciones Negociables, éstas podran negociarse con un descuento sobre su precio de
oferta inicial, dependiendo de las tasas de interés vigentes, el mercado para valores negociables similares,
la situacién econdémica general y nuestro desempefio y perspectivas econdmicas y otros factores.

Las Obligaciones Negociables estaran sujetas a restricciones a la transferencia que podrian limitar su
capacidad para revender sus Obligaciones Negociables.

Las Obligaciones Negociables no han sido ni seran registradas bajo la Ley de Titulos Valores ni ninguna
ley estadual en materia de valores negociables, y no podran ser ofrecidas ni vendidas dentro de los
Estados Unidos de América ni a favor o para beneficio de ninguna persona estadounidense, salvo en
operaciones que se encuentren exentas del requisito de registro de la Ley de Titulos Valores
estadounidense 0 no sujetas al mismo. Tales excepciones incluyen ofertas y ventas ocurridas fuera de los
Estados Unidos de Ameérica en cumplimiento de la Reglamentacion S y de acuerdo con las leyes
aplicables en materia de valores negociables de cualquier otra jurisdiccién. Para un andlisis de ciertas
restricciones a la reventa y transferencia, véase “Plan de Distribucion”. En consecuencia, un tenedor de
Obligaciones Negociables debera estar en condiciones de afrontar el riesgo econémico de su inversién en
las Obligaciones Negociables durante todo su plazo.

Los acontecimientos de otros paises pueden afectar negativamente el valor de mercado de las
Obligaciones Negociables.

El precio de mercado de las Obligaciones Negociables podra verse afectado negativamente por los
sucesos en los mercados financieros internacionales y la situacién econémica mundial. Los mercados
bursatiles de la Argentina se encuentran influenciados en cierta medida por las condiciones econémicas y
financieras de otros paises, en especial en América Latina y otros mercados emergentes. Si bien las
condiciones econémicas son diferentes en cada pais, la reaccion de los inversores a los acontecimientos
de otros paises puede afectar los titulos de las emisoras de otros paises, entre ellos Argentina. No
podemos garantizar que el mercado de valores negociables de emisoras argentinas no se ve afectado

89



negativamente por hechos ocurridos en otras jurisdicciones o que dichos acontecimientos no tendran un
impacto negativo sobre el valor de mercado de las Obligaciones Negociables. Por ejemplo, un incremento
en las tasas de interés en un pais desarrollado, como seria Estados Unidos, 0 un evento negativo en un
mercado emergente podrian provocar salidas significativas de capital de Argentina y reducir el precio de
las Obligaciones Negociables.

No es posible garantizar que las calificaciones de riesgo de las Obligaciones Negociables no seran
reducidas, suspendidas o retiradas por las sociedades calificadoras.

Las calificaciones de riesgo de las Obligaciones Negociables pueden cambiar después de su emision.
Dichas calificaciones tienen un alcance limitado y no abordan todos los riesgos importantes relativos a
una inversion en las Obligaciones Negociables, sino que reflejan Unicamente las visiones de las
sociedades calificadoras al momento de emitir las calificaciones. Asimismo, los métodos de asignacion de
calificaciones empleadas por las sociedades calificadoras argentinas pueden diferir en aspectos
importantes de las empleadas por las sociedades calificadoras de los Estados Unidos de América u otros
paises. Las calificaciones de las Obligaciones Negociables no constituyen una recomendacion para
comprar, vender o detentar las Obligaciones Negociables, y las calificaciones no contienen comentarios
sobre precios de mercado o la adecuacidn para un inversor en particular. Puede obtenerse una explicacion
sobre la significancia de estas calificaciones mediante consulta a las sociedades calificadoras. No es
posible garantizar que dichas calificaciones de riesgo continuardn vigentes durante un plazo determinado
0 que dichas calificaciones no seran reducidas, suspendidas o retiradas de plano por las sociedades
calificadoras, si a su juicio las circunstancias asi lo ameritan. La baja, suspension o el retiro de dichas
calificaciones puede tener un efecto adverso sobre el precio de mercado y la comerciabilidad de las
Obligaciones Negociables.

Los acontecimientos negativos en los negocios, los resultados de las operaciones y la situacion
patrimonial u otros factores podrian hacer que las sociedades calificadoras bajen sus calificaciones de
riesgo o las perspectivas de las calificaciones de nuestra deuda de corto y largo plazo, y en consecuencia
podrian afectar nuestra capacidad de captar nuevo financiamiento o refinanciar nuestras deudas actuales y
aumentar nuestros costos de emisién de nuevos instrumentos de deuda. Cualquiera de estos factores
podria afectar nuestros negocios.

Es posible que no podamos rescatar las Obligaciones Negociables en un Supuesto Desencadenante de
un Cambio de Control.

Al producirse un Supuesto Desencadenante de un Cambio de Control (como se define en la seccion
“Oferta de los Valores Negociables—b) Descripcion de la Oferta y Negociacion—Rescate—Rescate por
Cambio de Control” de este Suplemento, cada tenedor tendra el derecho de exigirnos que compremos la
totalidad de las Obligaciones Negociables del tenedor a un precio de compra igual al 101% de su monto
de capital, con mas los intereses devengados e impagos sobre el mismo hasta la fecha de la compra. Es
posible que no podamos comprar las Obligaciones Negociables en un Supuesto Desencadenante de un
Cambio de Control porque es posible que no tengamos recursos financieros suficientes para comprar
todas las Obligaciones Negociables que se entregan en un Supuesto Desencadenante de un Cambio de
Control. Nuestra incapacidad para comprar las Obligaciones Negociables en un Supuesto Desencadenante
de un Cambio de Control causaria un incumplimiento bajo el contrato.

Por lo tanto, si se produce una Oferta por Cambio de Control, no pueden brindarse garantias de que la
Compafiia contara con fondos suficientes para efectuar el Pago por Cambio de Control en relacion con la
totalidad de las Obligaciones Negociables que podrian entregar los tenedores que procuran aceptar la
Oferta por Cambio de Control.

En caso que la Compafiia esté obligada a comprar las Obligaciones Negociables en circulaciéon de
conformidad con una Oferta por Cambio de Control, la Compafiia prevé que procurara financiacion de
terceros en la medida en que no cuente con fondos para cumplir con sus obligaciones de compra y
cualesquiera otras obligaciones relacionadas con la Deuda Preferente. No obstante, no pueden brindarse
garantias de que la Compafiia podra obtener la financiacion necesaria.

Los tenedores de Obligaciones Negociables podrian encontrar dificultad en obtener el cumplimiento de
acciones de responsabilidad civil contra nosotros o nuestros directores, funcionarios y personas
controlantes.

Hemos sido constituidos segun las leyes de Argentina y nuestro domicilio social se encuentra ubicado en
la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina. La mayoria de nuestros directores, funcionarios y
personas controlantes residen fuera de Estados Unidos de América. Asimismo, todo o una parte sustancial
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de nuestros activos y de nuestros directores, funcionarios y personas controlantes se encuentran ubicados
fuera de Estados Unidos de América. Como resultado, podra ser dificil para los tenedores de Obligaciones
Negociables correr traslado de notificaciones en los Estados Unidos de América a tales personas o exigir
el cumplimiento de sentencias en su contra, incluida cualquier accién basada en la responsabilidad civil
segun las leyes de valores negociables federales estadounidenses. En base a la opinién de nuestros
asesores legales argentinos, existen dudas respecto de la exigibilidad contra dichas personas en Argentina,
ya sea en acciones originales o en acciones para ejecutar sentencias de tribunales estadounidenses, de
responsabilidades basadas Unicamente en las leyes de valores negociables federales estadounidenses.

Nuestra capacidad para generar efectivo depende de muchos factores que estan fuera de nuestro
control, y es posible que no podamos generar el efectivo necesario para pagar nuestra deuda.

Nuestra capacidad para realizar los pagos programados en las Obligaciones Negociables y para cumplir
con nuestras otras obligaciones o para refinanciar nuestra deuda depende de nuestro futuro desempefio
operativo y financiero y de nuestra capacidad para generar efectivo. Esto se vera afectado por nuestra
capacidad para implementar con éxito nuestra estrategia comercial, asi como por factores econémicos
generales, financieros, competitivos, regulatorios, técnicos y otros mas alla de nuestro control. Si no
podemos generar suficiente efectivo para cumplir con nuestras obligaciones de servicio de deuda o
financiar nuestras otras necesidades comerciales, es posible que, entre otras cosas, debamos refinanciar la
totalidad o una parte de nuestra deuda, incluidas las Obligaciones Negociables, obtener financiamiento
adicional, retrasar los gastos de capital o vender bienes.

Es posible que no podamos generar suficiente efectivo a través de cualquiera de las formas anteriores. Si
no podemos refinanciar ninguna de nuestras deudas, obtener financiamiento adicional o vender activos en
términos comercialmente favorables o en absoluto, es posible que no podamos cumplir nuestras
obligaciones con respecto a nuestra deuda, incluidas las Obligaciones Negociables. Si esto ocurriera, los
tenedores de la deuda relevante podrian declarar el monto total de esa deuda vencida y exigible. Nuestros
activos pueden no ser suficientes para pagar tales montos.

Las obligaciones bajo las Obligaciones Negociables estardn subordinadas a ciertos acreedores
privilegiados.

Conforme a la Ley N° 24.522 de Concursos y Quiebras de Argentina, las obligaciones bajo las
Obligaciones Negociables estan subordinadas a ciertos privilegios legales. En caso de liquidacion, tales
créditos con privilegios legales, incluyendo, a titulo ilustrativo, créditos laborales, créditos derivados de
obligaciones garantizadas, pagos de aportes previsionales, impuestos y honorarios y costas procesales
tendran preferencia sobre otros créditos, incluyendo los créditos de cualquier persona que invierta en las
Obligaciones Negociables.

Si las Obligaciones Negociables Clase X1 se suscribieran mediante la entrega de una parte sustancial
de las Obligaciones Negociables Clase 1V, el mercado de las restantes Obligaciones Negociables Clase
IV podria volverse muy iliquido, lo que podria afectar negativamente el precio de mercado de las
Obligaciones Negociables Clase IV.

Todas las Obligaciones Negociables Clase IV recibidas como suscripcidn en especie se cancelaran. Como
resultado de esto, si una parte sustancial de las Obligaciones Negociables Clase IV se utiliza para
suscribir en especie las Obligaciones Negociables, el monto en circulacion de las Obligaciones
Negociables Clase 1V podria reducirse considerablemente y su liquidez disminuiria como consecuencia
de ello, lo que a su vez esto podria afectar el precio de mercado de Obligaciones Negociables Clase V.

La Relacion para Suscripcion en Especie se encuentra sujeta a la volatilidad del mercado

Si bien la Compafiia considera que los criterios de valuacién a ser utilizados para calcular la Relacién
para Suscripcion en Especie reflejan adecuadamente el valor de las Obligaciones Negociables Clase IV, el
inversor debera basarse en sus propias evaluaciones antes de tomar una decisién de inversion y efectuar la
integracién en especie. La Compafiia no puede asegurar que el valor que surja de aplicar la Relacion para
Suscripcidn en Especie no se vea afectado por la volatilidad del mercado.

Riesgos relacionados con las Obligaciones Negociables Clase XI1 denominadas en UVAs.
El Poder Ejecutivo Nacional puede emitir Decretos de Necesidad y Urgencia (“DNU”) de acuerdo con, y

sujeto a, las limitaciones previstas en el articulo 99, inciso 3 de la Constitucion Nacional. Conforme lo
dispuesto por la Ley N° 26.122, la Comision Bicameral Permanente debe expedirse acerca de la validez o
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invalidez de los DNU, pronunciandose sobre la adecuacion de los mismos a los requisitos formales y
sustanciales establecidos constitucionalmente para su dictado, y elevar el dictamen al plenario de cada
Camara Legislativa para su expreso tratamiento. En consecuencia, los DNU son plenamente validos en
tanto no se produzca su rechazo expreso por ambas Camaras Legislativas.

Las Obligaciones Negociables Clase XII denominadas en UVA seran emitidas en el marco del DNU
146/17, que establecié que los valores negociables con o sin oferta piblica por plazos no inferiores a dos
afios, estadn exceptuados de lo dispuesto en los articulos 7 y 10 de la ley 23.928 que prohibe la
actualizacion monetaria o indexacion. En caso que dicho Decreto 146/17 fuese rechazado por ambas
Camaras Legislativas segln se detalla mas arriba, o por cualquier motivo se deje sin efecto o no se
reconozca como valido, dicha circunstancia podria afectar la validez de la actualizacion de las
Obligaciones Negociables Clase XII sobre la base de actualizar el valor de las mismas por el CER y
denominarlas en UVA.

Por otro lado, en caso que conforme con los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables
Clase XII resultare aplicable el Valor UVA Sustituto en reemplazo el Valor UVA Aplicable, dicho Valor
UVA Sustituto podra ser aplicado en la medida que ello esté permitido por la normativa vigente, y, de
aplicarse, podria resultar en un valor distinto del que hubiera resultado en caso de la aplicacién del Valor
UVA Aplicable.

Asimismo, el capital de las Obligaciones Negociables Clase XII se ajusta por un indice que refleja la
evolucion de los precios, que el referido ajuste actualmente se calcula a través el CER y se expresa en
UVAs, cuyo valor diario se publica actualmente en el sitio www.bcra.gov.ar, y que los efectos de la
inflacién o evolucidn de los precios tendran correlacion en las sumas adeudadas por la Compafiia. En el
futuro estos indices podrian variar tanto en su contenido como en su forma de célculo, o el gobierno
nacional o el BCRA podrian decidir congelar la actualizacién del valor de las UVAs, o suspender o
terminar la publicacién de los mismos, lo que podria incidir en la forma de ajustar las sumas adeudadas
por la Compafiia, y también el monto de intereses a pagar. En estos casos, el Valor de UVA Aplicable
podria resultar menor al previsto en el presente Suplemento de Prospecto.
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DESTINO DE LOS FONDOS

Asumiendo un escenario base de emision estimado de USD 15,0 millones de las Obligaciones
Negociables ofrecidas por el presente, la Compafiia estima que los fondos provenientes de esta emision
ascenderan a aproximadamente USD 14,8 millones netos de gastos y comisiones, los cuales la Compafiia
estima que ascenderan a la suma de USD 0,2 millones.

Para mas informacidn respecto a los gastos y comisiones, véase la seccion “Gastos de la Emision” en este
Suplemento de Prospecto.

Destinaremos el producido neto proveniente de la emision de las Obligaciones Negociables, en
cumplimiento de los requisitos del Articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables, y otras
reglamentaciones aplicables para uno 0 mas de los siguientes fines:

(i) el repago de deuda de corto plazo compuesta entre otras por financiaciones por acuerdos en
cuenta corriente con instituciones bancarias del pais, para el repago de obligaciones
negociables y lineas de crédito. A continuacion, se describen a fines meramente
ejemplificativos y enunciativos las siguientes obligaciones negociables vigentes y circulacion y
linea de crédito a la fecha del presente Suplemento de Prospecto y que podran ser objeto de
repago:

- Obligaciones Negociables Clase 1V, a una tasa de interés equivalente a 7,0%, con
vencimiento el 21 de mayo de 2021, por un valor nominal de US$51,3 millones;
ylo

- Obligaciones Negociables Clase V, a una tasa de interés equivalente a 9,0%, con
vencimiento el 21 de mayo de 2022, por un valor nominal de US$9,2 millones; y/o

- Obligaciones Negociables Clase VI, a una tasa de interés equivalente a Badlar +
4,00%, con vencimiento el 21 de julio de 2021, por un valor nominal de ARS335,2
millones; y/o

- Obligaciones Negociables Clase VII, a una tasa de interés equivalente 4,0% con
vencimiento el 21 de enero de 2022 por un valor nominal de USD33,7 millones;
ylo

- Obligaciones Negociables Clase VIII, a una tasa de interés equivalente 10,0% con
vencimiento el 12 de noviembre de 2023 por un valor nominal de USD31,7
millones; y/o

- Obligaciones Negociables Clase IX, a una tasa de interés equivalente 10,0% con
vencimiento el 1 de marzo de 2023 por un valor nominal de USD80,7 millones.

(if) la integracién de capital de trabajo en Argentina, entre otros, inversion en infraestructura, y/o
inversion en infraestructura en otras propiedades y en reservas de tierras.

El monto de los destinos de los fondos, ya sea por el Monto Total o hasta el Monto Total Maximo, no
superaré en ningin caso el monto recibido de la colocacion neta de gastos y comisiones.

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

MIENTRAS SE ENCUENTRE PENDIENTE SU APLICACION, LOS FONDOS PODRAN
INVERTIRSE EN INSTRUMENTOS FINANCIEROS LIQUIDOS DE ALTA CALIDAD Y EN
OTRAS INVERSIONES DE CORTO PLAZO.
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GASTOS DE EMISION

Se estima que los gastos de la emision serdn de aproximadamente USD 0,2 millones, sobre una
colocacion de base de USD 15 millones.

(en millones de USD)

MONEO TOLA ...t usD 15,0

Colocadores (Comision COlOCACION) ..............cceveverereiiiiiieieeceeeeee e usD 0,08 0,53%
Honorarios (Abogados / AUItOrES) .........cccererururrrerereeereeeeeeneeeseseeneneeeeas usD 0,01 0,07%
Aranceles (CNV / BYMA [ MAE) .....ccccooiviiiieeeeieeee s usD 0,03 0,20%
OFOS COSLOSY ..ottt e et se e s e eene e e e e s ee e s e e e e s s seeseeeeen usD 0,10 0,67%
TOTAD v usD 0,22 1,47%

(i) Incluyendo, sin limitacién, publicaciones, honorarios de escribania y certificaciones, gastos vinculados a la difusion,
impuesto a los débitos y créditos bancarios, honorarios por calificacion de riesgo, etc.

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

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

Pandemia COVID-19

Se aclara al inversor calificado que, a efectos de analizar la conveniencia de su inversion en las
Obligaciones Negociables, debera considerar que el resumen de la informacién contable
consolidada para los estados financieros intermedio condensados consolidados no auditados por los
periodos de seis meses finalizados el 31 de diciembre de 2020 y 2019, incluido en este documento no
captura ni contempla el impacto de la pandemia de COVID-19 y las medidas adoptadas por el
gobierno argentino a partir del 20 de marzo de 2020, aproximadamente. Por lo tanto, el desempefio
financiero y los resultados operativos para los periodos trimestrales y el afio fiscal completo de 2020
podrian ser significativamente inferiores con respecto a los expresados en los estados financieros
incluidos en este Prospecto. Para mayor informacion sobre el posible impacto de la pandemia de
COVID-19, el inversor calificado debera considerar la seccion denominada “Factores de Riesgo” y
el apartado “Antecedentes Financieros—e) Cambios Significativos”.

Resumen de informacién contable y de otra indole consolidada

La informacion financiera consolidada trimestral incluida, no es comparable con la informacion
anual presentada en el presente Prospecto, ya que la informacion anual no fue reexpresada por
ajuste por inflacion al 31 de diciembre de 2020.

Asimismo, Gav-Yam es una empresa publica cuyos valores negociables cotizan en TASE”. Luego
de su venta el 1 de julioy el 1 de septiembre de 2019, nuestra participacién en Gav-Yam, mantenida
indirectamente a traves de Property & Building Corporation Ltd. (“PBC”), disminuyo6 de 51,7% a
34,9%. En consecuencia, PBC ha perdido el control de Gav-Yam y ha desconsolidado dicha
inversion desde esa fecha.

El siguiente resumen de la informacidn contable consolidada ha sido obtenido de nuestros estados
financieros intermedios condensados consolidados no auditados por los periodos de nueve meses
finalizados el 31 de diciembre de 2020 y 2019, los cuales han sido presentados oportunamente ante la
CNV. Esta informacion debe leerse conjuntamente con y estd condicionada en su totalidad por referencia
a nuestros estados financieros intermedios condensados consolidados y al andlisis en “Resefia y
perspectiva operativa y financiera” que se incluye en otra seccion del presente Prospecto.

El resumen de la informacién bajo NIIF del estado de resultados consolidado y los flujos de efectivo
correspondientes a los periodos de seis meses finalizados el 31 de diciembre de 2020 y 2019 y el estado
situacion financiera consolidado al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se derivan de nuestros estados
financieros interinos no auditados publicados el 12 de febrero de 2021 (ID 2712765).

Resumen de informacion contable y de otra indole consolidada de la Compariia de acuerdo a las
NIIF

Dado que IDBD y DIC reportan sus resultados trimestrales y anuales siguiendo las regulaciones israelies
con posterioridad a los plazos legales en Argentina y a que IDBD y DIC poseen un cierre de ejercicio
fiscal distinto a IRSA, los resultados de las operaciones provenientes de IDBD y DIC se consolidan con
un desfasaje de tres meses ajustados por los efectos de transacciones significativas que tengan lugar en el
periodo informado.

a) Estados Financieros

1. Estado de Resultados y Otros Resultados Integrales:

INFORMACION DEL ESTADO DE RESULTADOS NIIF 31.12.2020  31.12.2019

(En millones de ARS)
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Ingresos
Costos
Ganancia bruta

Resultado neto por cambios en el valor razonable de propiedades de inversion

Gastos generales y de administracion

Gastos de comercializacion

Otros resultados operativos, netos

Ganancia / (Pérdida) operativa

Resultado por participacion en asociadas y negocios conjuntos

Ganancia / (Pérdida) antes de resultados financieros e impuesto a las ganancias

Ingresos financieros

Costos financieros

Otros resultados financieros

RECPAM

Resultados financieros, netos
Resultado antes de impuesto a las ganancias
Impuesto a las ganancias

Resultado de operaciones continuadas
Resultado de operaciones discontinuadas
Resultado del periodo

Otros resultados integrales:

Conceptos que pueden ser reclasificados posteriormente a resultados:

Diferencia de conversion

Superavit por revaluacion

Otros resultados integrales del periodo de operaciones continuadas
Otros resultados integrales del periodo de operaciones discontinuadas
Total de otros resultados integrales del periodo

Resultado y otros resultados integrales del periodo

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

Resultado del periodo atribuible a:

Accionistas de la sociedad controlante

Interés no controlante

Resultado de operaciones continuadas atribuible a:
Accionistas de la sociedad controlante

Interés no controlante

Resultado integral atribuible a:

Accionistas de la sociedad controlante

Interés no controlante

Resultado integral de operaciones continuadas atribuible a:
Accionistas de la sociedad controlante

Interés no controlante

Resultado del periodo atribuible a los accionistas de la sociedad controlante por accion:

Basico
Diluido

Resultado de operaciones continuadas atribuible a los accionistas de la sociedad controlante

por accion:
Bésico
Diluido

2. Estado de Situacién Financiera:

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS

ACTIVO

Activo no corriente

Propiedades de inversion

Propiedades, planta y equipo

Propiedades para la venta

Activos intangibles

Derecho de uso de activos

Inversiones en asociadas y negocios conjuntos
Activos por impuesto diferido

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

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

Total del activo no corriente

Activo corriente
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31.12.2020

4.951 10.916
(2.629) (4.006)
2.322 6.910
9.266 5293
(1.515) (1.590)
(787) (758)
(109) 1)
9.177 9.854
(453) (1.513)
8.724 8.341
68 148
(3.167) (3.912)
3.164 (5.769)
1171 331
1.236 (9.202)
9.960 (861)
(4.004) (2.720)
5.956 (3.581)
(7.120) 10.192
(1.164) 6.611
(35) (778)
285 -
250 (778)
(8.395) 10.838
(8.145) 10.060
(9.309) 16.671
6.206 (4.359)
(15.515) 21.030
(9.309) 16.671
(584) (1.936)
(580) 8.547
5.054 (3.800)
902 219
(3.356) (5.314)
(5.953) 21.985
8.789 14.421
(2.583) (18.780)
(1,02) (3,37)
(1,02) (3,37)
8,79 (6,61)
8,76 (6,61)
30.06.2020

(en millones de ARS)

164.276 272.713
3.330 45.219
1.476 5.820
1.315 33.299

680 23.801
13.580 89.161
214 759

25 30

- 2.242

2.242 27.719
772 4.210

- 170
187.910 505.143




ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS

Propiedades para la venta

Inventarios

Activos restringidos

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

Activos financieros disponibles para la venta
Instrumentos financieros derivados

Efectivo y equivalentes de efectivo

Total del activo corriente

TOTAL DEL ACTIVO

PATRIMONIO NETO

Atribuible a los accionistas de la sociedad controlante (segln estado correspondiente)

Interés no controlante
TOTAL DEL PATRIMONIO NETO

PASIVO

Pasivo no corriente

Préstamos

Pasivos por arrendamientos

Pasivos por impuesto diferido

Deudas comerciales y otras deudas
Provisiones

Beneficios a los empleados

Instrumentos financieros derivados
Remuneraciones y cargas sociales

Total del pasivo no corriente

Pasivo corriente

Deudas comerciales y otras deudas
Préstamos

Pasivos por arrendamientos

Provisiones

Grupo de pasivos destinados para la venta
Remuneraciones y cargas sociales
Impuesto a las ganancias y ganancia minima presunta a pagar
Instrumentos financieros derivados

Total del pasivo corriente

TOTAL DEL PASIVO

TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO NETO

3. Estado de Cambios en el Patrimonio:

Capital Social

Acciones propias en cartera

Ajuste integral del capital social y acciones propias en cartera
Prima de emisién

Prima por negociacion de acciones propias en cartera
Reserva legal

Reserva RG CNV 609/12

Otras reservas

Resultados acumulados

Participaciones no controladoras

31.12.2020  30.06.2020
(en millones de ARS)

52 2.776

69 5.613

- 7.441

146 368

- 49.951

7.609 44516

2.732 23.291

- 4.047

6 253

1.605 108.294

12.219 246.550

200.129 751.693

70.107 68.466

22.174 78.535

92.281 147.001

40.942 356.932

725 16.031

42.177 52.778

1.440 2.600

120 3.671

- 536

22 66

31 234

85.457 432.848

7.206 35.562

14,531 93.891

59 5.835

135 2.924

- 26.621

376 4.920

6 749

78 1.342

22.391 171.844

107.848 604.692

200.129 751.693

31.12.2020  30.06.2020
(en millones de ARS)
575 575
2 2
16.335 16.335
17.426 17.426
116 114
1.333 581
11.271 11.271
23.522 7.064
-473 15.098
22.174 78.535
92.281 147.001

Total del Patrimonio

4. Estado de Flujo de Efectivo:

31.12.2020 31.12.2019
(en millones de ARS)

INFORMACION DEL FLUJO DE EFECTIVO:

Flujo neto de efectivo generado por actividades operativas
Flujo neto de efectivo generado por actividades de inversion
Flujo neto de efectivo (utilizado en) actividades de financiacion
Efectivo y Equivalentes al inicio de cada Ejercicio

Efectivo y Equivalentes al cierre de cada Ejercicio

Variacion neta del efectivo y equivalentes de efectivo

4.403
51.381
-39.357
108.294
1.605
16.427
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b) Indicadores financieros:

2019

2020
OTRA INFORMACION FINANCIERA:
Resultado por accién basico de operaciones continuadas ) (1,02)
Resultado por accién diluido de operaciones continuadas (1,02)
Resultado por accion basico por ADS de operaciones continuadas 87,90
Resultado por accién diluido por ADS de operaciones continuadas @© 87,60
Promedio ponderado de acciones en circulacion 578.676.471
Amortizaciones y depreciaciones 229
Inversion en bienes de capital 1.745
Capital de trabajo (10.172)
Liquidez(8) 0,55
Solvencia(9) 0,86
Inmovilizacién de capital(10) 0,94
Rentabilidad(11) (0,01)
Dividendos pagados 2.064
Dividendos pagados por accién 3,59
Dividendos pagados por ADS © 35,90
Numero de acciones en circulacion 576.453.601
Capital social 575

(3,37)
(3,37)
(66,10)
(66,10)
578.676.471
318

6.612
74.706

1,43

0,24

0,67

0,04

276

0,48

4,80
574.940.605
575

(1) El ingreso neto basico por accion se calcula dividiendo el resultado neto disponible para los tenedores de acciones ordinarias
correspondiente al periodo/ ejercicio por el promedio ponderado de acciones en circulacién durante el periodo / ejercicio.

(2) El ingreso neto diluido por accién se calcula dividiendo el resultado neto correspondiente al ejercicio por la cantidad promedio
ponderado de acciones ordinarias suponiendo la conversion total de las obligaciones negociables.

(3) Determinado multiplicando los montos por accién por cuarenta (una ADS es igual a diez acciones ordinarias).

(4) Los montos de dividendos, correspondientes a los ejercicios fiscales finalizados al 30 de junio de cada afio, son determinados por

la Asamblea Anual de Accionistas, la cual tiene lugar en octubre de cada afio.
(5) La ganancia bruta dividida por la suma de los ingresos.

(6) Es resultado operativo dividido por la suma de los ingresos.

(7) El resultado neto dividido por la suma de los ingresos.

(8) Se calculé como la relacion Activo corriente / Pasivo corriente.

(9) Se calculé como la relacién Patrimonio Neto / Total del Pasivo.

(10) Se calculé como la relacién Activo no corriente / Total del Activo.

(11) Se calcul6 como la relacion Resultado neto / Patrimonio Neto promedio.

31.12.2020

Resultado neto (31/12/2020)

(1.164) (0,01)

Patrimonio neto promedio (31/12/2020 + 30/06/2020) / 2
31.12.2019

Resultado neto (31/12/2019)

(92.281 + 147.001) / 2

6.611 0,04

Patrimonio neto promedio (31/12/2019 + 31/12/2018) / 2

(147.001 + 190.646) / 2

Para méas informacion véase la seccion “Antecedentes Financieros- f) Resefia y Perspectiva Operativa y

Financiera - Resultados Operativos Consolidados™ en el Prospecto.

c) Capitalizacion y Endeudamiento:

El siguiente cuadro indica nuestra deuda de corto y largo plazo, nuestro patrimonio neto y la
capitalizacion total consolidada y no auditada al 31 de diciembre de 2020 de acuerdo con las NIIF sobre
una base real. Este cuadro debe leerse junto con nuestros estados financieros incluidos en el Prospecto, y
esta condicionado en su totalidad por ellos. El cuadro ha sido confeccionado de acuerdo con las NIIF.
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Al 31 de diciembre de 2020

(en millones de ARS)

Préstamos Corrientes 14.531
Préstamos No Corrientes 40.942
Total Préstamos®® 55.473

Patrimonio Neto:

Capital social 575
Acciones propias en cartera 2
Ajuste integral del capital social y acciones propias en cartera 16.335
Prima de emision 17.426
Prima por negociacién de acciones propias en cartera 116
Reserva legal® 1.333
Reserva especial® 11.271
Otras reservas 23.522
Resultados no asignados (473)
Interés no controlante 22.174
Total Patrimonio Neto 92.281
Total capitalizacion® 147.754

(1) El total de préstamos corresponde a deuda no garantizada.

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

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

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

d) Capital Social

A continuacidn, se presenta cierta informacién relacionada con nuestro capital social, incluyendo breves
resimenes de determinadas disposiciones de nuestro estatuto, la Ley General de Sociedades y
determinadas leyes y reglamentaciones conexas de Argentina, todo ello en vigencia a la fecha del
presente. La siguiente descripcion resumida de nuestro capital social no pretende ser completa y esta
condicionada en su totalidad por referencia a nuestro estatuto, la Ley General de Sociedades, la Ley de
Mercado de Capitales, y las disposiciones de las demas leyes y reglamentaciones argentinas aplicables,
incluyendo las Normas de la CNV.

Disposiciones Generales

Nuestros GDS se encuentran listados y se negocian en el NYSE con el simbolo “IRS”, y nuestras
acciones ordinarias se encuentran listadas y admitidas para su negociacién en el MVBA a través de la
BCBA con el simbolo “IRSA”. Al 31 de diciembre de 2020 nuestro capital social autorizado estaba
compuesto de 578.676.460 acciones ordinarias de un valor nominal de ARS 1,00 por accion.

Al 31 de diciembre de 2020, teniamos 578.676.460 acciones ordinarias autorizadas y nuestro capital
social en circulacion estaba compuesto de 578.676.460 acciones ordinarias. A esa fecha (1) no habiamos
emitido ni se encontraba en circulacion ninguna otra acciéon de ninguna clase o serie y (2) no habia
obligaciones negociables convertibles en circulacion para adquirir nuestras acciones. Nuestras acciones
ordinarias confieren derecho a un voto por accién. Todas las acciones ordinarias en circulacion han sido
validamente emitidas, totalmente integradas y no estan sujetas a aportes adicionales. Al 31 de diciembre
de 2020, habia aproximadamente 4.536 tenedores de la totalidad de nuestras acciones ordinarias.

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

Los mercados de valores argentinos estan regulados por la CNV conforme a la Ley de Mercado de
Capitales, las Normas de la CNV, la Ley de Obligaciones Negociables, y la Ley General de Sociedades.
Estas leyes rigen los requisitos de informacion, las restricciones a la negociacién por parte de personal
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jerarquico con informacion no disponible al publico, la manipulacién de precios y la proteccién de los
inversores minoritarios.

e) Cambios Significativos
Pandemia de COVID-19

La pandemia del COVID-19, que se origind en China y subsecuentemente se expandié a numerosos
paises, incluyendo Argentina, esta impactando adversamente tanto a la economia global como a la
economia argentina y a nuestro negocio. Aunque la pandemia de COVID-19 ha tenido un impacto a nivel
nacional en la actividad desarrollada por la Compafiia, aln es demasiado pronto para evaluar el alcance
total de su impacto.

El 12 de marzo de 2020, el Poder Ejecutivo Nacional (PEN) decretd la emergencia sanitaria para manejar
la crisis causada por el COVID-19, y posteriormente, el 19 de marzo, el PEN emitié un decreto
ordenando el aislamiento social, preventivo y obligatorio, que originalmente se aplicaba del 20 de marzo
al 31 de marzo de 2020 inclusive, y se ha extendido desde entonces hasta el 6 de noviembre de 2020,
cuando el Gobierno Nacional dio por finalizado el aislamiento obligatorio y dio paso al distanciamiento
social en la zona AMBA (Area Metropolitana de Buenos Aires), el cual fue extendido recientemente
hasta el 9 de abril de 2021. Las medidas adoptadas en Argentina incluyen la desaceleracién o suspension
de la mayoria de las actividades no esenciales realizadas por individuos y, en consecuencia, estan
afectando significativamente la economia nacional y regional y est4d aumentando la incertidumbre
econdmica, evidenciada por un aumento en la volatilidad del precio de los activos, volatilidad del tipo de
cambio y una disminucion de las tasas de interés de largo plazo.

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

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

- Con el objetivo de minimizar el riesgo de propagacién del virus y proteger la salud publica, los
hoteles Libertador en la Ciudad de Buenos Aires y Llao Llao en la provincia de Rio Negro se
encuentran temporariamente cerrados, y no sabemos con certeza cuando podran ser reabiertos y
cuando podran volver a operar con normalidad; a su vez, el Hotel Intercontinental en la Ciudad
de Buenos Aires esta trabajando Unicamente bajo un plan de contingencia y emergencia;

- EI COVID-19 ha provocado una caida del consumo y su persistencia podria generar un cambio
en los héabitos de los consumidores, que implicaria una concurrencia significativamente menor a
los centros comerciales 0 a lugares publicos, lo que a su vez, podria generar que nuestros
inquilinos generen menos ingresos y provocar incumplimientos de los locatarios o la rescision de
los alquileres;

- La situacidn generada por el COVID-19 podria ocasionar un incremento de nuestros costos
operativos y de los costos operativos de nuestros locatarios, quienes podrian verse
imposibilitados de cumplir con sus obligaciones de pago bajo los contratos de locacion
celebrados con la Compafiia. Todo ello, podria provocar una reduccién de nuestros ingresos por
alquileres y afectar negativamente nuestra situacion financiera;

- EI COVID-19 podria generar cambios de habitos de consumo de la poblacién y una tendencia de
consumo mediante plataformas de e-commerce, lo que podria generar un impacto negativo en
nuestros centros comerciales;

- Cualquier medida imprevista que pudiere ser establecida como consecuencia de un rebrote del
COVID-19 podria tener un efecto material adverso en nuestras operaciones comerciales e,
inclusive, podria tener un impacto material en nuestra capacidad para operar y alcanzar nuestros
objetivos comerciales;
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- Como consecuencia de la actual crisis sanitaria, la interrupcion de la cadena de pagos y los
efectos de la reestructuraciéon de la deuda argentina, también podriamos experimentar
deficiencias de liquidez, dificultades en nuestra capacidad de pagar nuestras deudas y otras
obligaciones financieras; inclusive, podriamos enfrentar dificultades para acceder a los mercados
de deuda y capital y vernos obligados a refinanciar deuda;

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

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

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

Para mayor informacion, véase “Hechos posteriores al cierre” en este Suplemento de Prospecto y
“Factores de Riesgo” en el Prospecto.

f) Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera

Los siguientes comentarios y andlisis de la direccion sobre el resultado de nuestras operaciones se deben
leer con nuestros estados financieros consolidados y nuestros estados financieros intermedios
condensados consolidados no auditados para el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2020 y sus
notas relacionadas. Los siguientes comentarios y analisis de la direccion sobre el resultado de las
operaciones incluyen manifestaciones referentes a hechos futuros que implican riesgos, incertidumbres y
suposiciones, varias de las cuales se analizan en la seccién “Factores de Riesgo” del presente
Suplemento de Prospecto y del Prospecto. Estas manifestaciones referentes a hechos futuros incluyen,
entre otras, expresiones que contienen las palabras “prever”, “anticipar”, “proponer”, “considerar”y
lenguaje de tenor similar. Los resultados reales podrian diferir significativamente de los previstos en
estas manifestaciones referentes a hechos futuros como resultado de muchos factores, incluyendo, sin
caracter taxativo, los consignados en otras secciones del presente Suplemento de Prospecto y del
Prospecto.

Bases de preparacion de los Estados Financieros Intermedios Condensados Consolidados

Confeccionamos nuestros estados financieros intermedios condensados consolidados no auditados en
pesos y de acuerdo con la NIC 34, Informacion Financiera Intermedia. Nuestros estados financieros
intermedios condensados consolidados no auditados para el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2020
no incluyen toda la informacién y declaraciones requeridas en los estados financieros anuales, y deben
leerse en conjuntamente con nuestros estados financieros auditados.

Hemos determinado que, a partir del 1 de julio de 2018, la economia argentina califica como economia
hiperinflacionaria de acuerdo con la NIC N° 29 <“Informacion financiera en economias
hiperinflacionarias” (“NIC 297). La NIC 29 requiere que los estados financieros de una entidad, cuya
moneda funcional sea la de una economia de alta inflacion, se expresen en términos de la unidad de
medida corriente a la fecha de cierre del periodo sobre el que se informa. No aplicamos los criterios de
actualizacion a la informacion financiera para los periodos informados en nuestros estados financieros
consolidados auditados, ya que la NIC 29 se aplica a nuestros estados financieros para los periodos que
finalizan después del 1 de julio de 2018. Hemos aplicado la NIC 29 a los periodos presentados en
nuestros estados financieros intermedios condensados consolidados no auditados para el periodo
finalizado el 31 de marzo de 2020. Por lo tanto, la informacion financiera consolidada para periodos
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posteriores al 30 de junio de 2018 no es comparable a periodos anteriores. Ademas, a partir del 1 de julio
de 2018, adoptamos la NIIF 15 “Ingresos procedentes de contratos con clientes” y la NIIF 9
“Instrumentos financieros” utilizando el enfoque retroactivo modificado, de modo que el impacto
acumulado de la adopcién se reconocié en las ganancias retenidas al inicio, y las cifras comparativas no
fueron modificadas debido a esta adopcion. En consecuencia, ciertas comparaciones entre periodos
pueden verse afectadas. Ver la Nota 2.2 de nuestros estados financieros intermedios condensados
consolidados no auditados para el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020. Para obtener mas
informacion sobre la inflacion, véase “Factores de riesgo—No podemos asegurar que la exactitud de las
estadisticas de inflacién oficiales de Argentina cumplira con las normas internacionales” y “Resefia y
perspectiva operativa y financiera—Factores que afectan los resultados de nuestras operaciones—
Efectos de la inflacion” del Prospecto.

El resumen del estado consolidado de resultados y otros ingresos comprensivos y datos de flujo de
efectivo para los periodos de seis meses finalizados el 31 de diciembre de 2020 y 2019 y el resumen de
los estados financieros intermedios consolidados para el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2020 se
derivaron de nuestro informe provisional no auditado de diciembre de 2020 de nuestros estados
financieros. Nuestros resultados de operaciones no auditados para el periodo de seis meses finalizado el
31 de diciembre de 2020 no son necesariamente indicativos de los resultados que se esperan para el afio
fiscal 2020 o para cualquier otro periodo futuro.

Politicas contables criticas

Las politicas contables adoptadas en la presentacién de los presentes estados financieros son consistentes
con las utilizadas en la preparacion de los Estados financieros anuales, descriptas en Nota 2 a los mismos.

Como se describe en Nota 2.2 a los estados financieros anuales, el Grupo adoptdé NIIF 16
“Arrendamientos” y Modificacion a la NIC 28 “Inversion en asociadas y negocios conjuntos” para el
presente ejercicio utilizando el enfoque retrospectivo modificado, por lo que el impacto acumulado de la
adopcidén se reconocié en los resultados no asignados al inicio, y no se han modificado los saldos
comparativos por esta adopcion.

Los principales cambios son los siguientes:
NIIF 16: Arrendamientos

La norma establece los criterios de reconocimiento y valuacion de arrendamientos para arrendatarios y
arrendadores. Los cambios incorporados impactan principalmente en la contabilidad de los arrendatarios.
La NIIF 16 prevé que el arrendatario reconozca un activo por derecho de uso y un pasivo a valor presente
respecto de aquellos contratos que cumplan la definicion de contratos de arrendamiento de acuerdo con la
NIIF 16. De acuerdo con la norma, un contrato de arrendamiento es aquel que proporciona el derecho a
controlar el uso de un activo identificado por un periodo determinado. Para que una compafiia tenga el
control de uso de un activo identificado: a) debe tener el derecho de obtener sustancialmente todos los
beneficios econdmicos del activo identificado y b) debe tener el derecho de dirigir el uso del activo
identificado.

La norma permite excluir los contratos de corto plazo (menores a 12 meses) y aquellos en los que el
activo subyacente tiene bajo valor.

Modificacion a la NIC 28 “Inversion en asociadas y negocios conjuntos”

De acuerdo con la modificacion a la NIC 28, una entidad implementara las disposiciones de la NIIF 9 a
Inversiones a largo plazo que son esencialmente parte de la inversion neta de la entidad en la asociada o
en el negocio conjunto de acuerdo con las definiciones de dicha norma. Las disposiciones de la NIIF 9 se
aplicardn a dichas inversiones con respecto a la participaciéon en las pérdidas de una asociada o un
negocio conjunto, asi como con respecto al reconocimiento de la desvalorizacion de una inversién en una
asociada 0 negocio conjunto. Ademas, al aplicar la NIIF 9 a dichas inversiones a largo plazo, la entidad lo
realizard en forma previa a los ajustes realizados al valor en libros de la inversion de acuerdo con la NIC
28.

Informacion por segmento

La NIIF 8 requiere que una entidad presente informacion financiera y detallada sobre sus segmentos
reportables, que son segmentos operativos o conjuntos de segmentos operativos que cumplen con
determinados criterios. Los segmentos operativos son los componentes de una entidad sobre la cual existe
informacion financiera disponible separada que es analizada por el CODM por sus siglas en inglés. De
acuerdo la NIIF 8, el CODM representa una funcion a través de la cual se toman decisiones estratégicas y
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se asignan recursos. La funcién de CODM es llevada a cabo por el Presidente del Grupo, el Sr. Eduardo
S. Elsztain. Asimismo, se han establecido dos niveles que tienen la responsabilidad de asignar recursos y
evaluar el rendimiento a nivel de los dos centros de operaciones, a través de comités ejecutivos en
Argentina e Israel.

La informacién por segmentos es provista desde dos perspectivas, una geografica (Argentina e Israel) y
otra de productos y servicios. Dentro de cada centro de operaciones, el Grupo considera separadamente
las distintas actividades que se desarrollan las cuales constituyen segmentos operativos reportables en
funcién de la naturaleza de sus productos, servicios, operaciones y riesgos. En la opinién de la Gerencia,
la agrupacion de segmentos operativos dentro de cada centro de operaciones refleja las similares
caracteristicas economicas dentro de cada region, como asi también, los similares productos y servicios
ofrecidos, las clases de clientes y los ambientes regulatorios.

A partir del ejercicio 2018 el CODM revisa ciertos gastos corporativos asociados a cada centro de
operaciones de manera agregada y por separado de cada uno de los segmentos, y han sido expuestos en el
segmento “Corporativo” de cada centro de operaciones. La informacion por segmentos por el ejercicio
2017 ha sido modificada a efectos de su comparabilidad.

A continuacion, se presenta la informacion por segmentos que ha sido preparada de la siguiente manera:

o Centro de Operaciones Argentina: incluye los activos y los resultados operativos de los
siguientes segmentos:

o Centros comerciales: actividad proveniente principalmente del alquiler y de la prestacion de
servicios relacionados con el alquiler de locales comerciales y otros espacios en los centros
comerciales del Grupo.

o Oficinas: actividad proveniente del arrendamiento de espacios de oficinas y otros inmuebles
de renta y otros servicios relacionados con esta actividad.

o Ventas y desarrollos: incluye el desarrollo, mantenimiento y ventas de reservas de tierras
y/o inmuebles para la venta. Asimismo, se incluyen los resultados de ventas de propiedades
realizadas.

o Hoteles: consisten principalmente en ingresos por alojamiento, servicios de gastronomia y
restaurantes.

o Internacional: incluye principalmente la actividad vinculada con las asociadas Condor
(hoteles) y New Lipstick (oficinas).

o Corporativo: comprende los gastos relacionados con las actividades corporativas del Centro
de Operaciones Argentina.

o Otros: comprende a la actividad de entretenimientos a través de ALG Golf Center S.A. y La
Rural S.A. y las actividades financieras llevadas a cabo a través de BHSA.

A partir del ejercicio 2018 el CODM revisa el negocio de oficinas como un solo segmento y el negocio de
entretenimientos de manera agregada y por separado de oficinas, y ha sido expuesto en el segmento
“Otros”. La informacion por segmentos por el ejercicio 2017 ha sido modificada a efectos de su
comparabilidad.

El CODM revisa periddicamente los resultados y ciertas categorias de activos y eval(a la performance de
los segmentos operativos de este centro de operaciones basado en una medida de ganancia o pérdida del
segmento compuesta por el resultado operativo mas el resultado por participacién en negocios conjuntos
y asociadas. Los criterios de valuacion utilizados en la confeccién de esta informacién coinciden con los
principios de NIIF utilizados en la preparacién de los estados financieros, excepto por lo siguiente:

e Los resultados operativos de los negocios conjuntos son analizados por el CODM aplicando
el método de la consolidacion proporcional por el cual se presentan, tanto los resultados
como los activos, linea por linea en funcién del porcentaje mantenido en los negocios
conjuntos y no en una sola partida como es requerido por las NIIF. La Gerencia considera
que, para estas inversiones, la consolidacion proporcional brinda informacién mas Util para
entender el rendimiento del negocio. Por otra parte, la inversién en el negocio conjunto La
Rural S.A. si se presenta bajo el método del valor patrimonial proporcional ya que, en este
caso, se considera que este método proporciona informacion mas adecuada.
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e El resultado operativo de los segmentos de centros comerciales y oficinas excluyen los
montos correspondientes a ingresos por expensas y FPC como asi también los costos totales
recuperados, ya sea a través de las expensas u otros conceptos incluidos en resultados
financieros (por ejemplo, intereses por mora u otros conceptos). EIl CODM revisa el resultado
neto entre ambos conceptos (superavit o déficit total entre expensas y FPC y gastos a
recuperar).

Las categorias de activos revisadas por el CODM son: propiedades de inversion, propiedades, planta y
equipo, propiedades para la venta, inventarios, derechos a recibir unidades futuras por permutas,
inversiones en asociadas y valor llave. La suma de estos activos, clasificados por segmento de negocio, se
expone como “activos por segmento”. Los activos son asignados a cada segmento en funcion de las
operaciones y/o la ubicacion fisica de los mismos.

Dentro del Centro de Operaciones de Argentina, la mayoria de los ingresos de sus segmentos operativos
son generados y sus activos se encuentran localizados fisicamente en Argentina, con excepcion de los
resultados de las asociadas incluidas en el segmento “Internacional” ubicadas en Estados Unidos.

Los ingresos para cada uno de los segmentos reportables se relacionan con una amplia y diversa cantidad
de clientes y por lo tanto no se encuentran concentrados en ninguno en particular.

e Centro de Operaciones Israel, incluye los activos y los resultados operativos de los siguientes
segmentos:

o Bienes Raices”: a través de PBC, el Grupo opera propiedades de renta y residenciales en
Israel, Estados Unidos y otros lugares del mundo y lleva a cabo proyectos comerciales en Las
Vegas, Estados Unidos.

o Supermercados: a través de Shufersal, reclasificada a operaciones discontinuadas debido a
la pérdida de control en el ejercicio 2018 y a asociada para el ejercicio 2019, el Grupo opera
principalmente una cadena de supermercados en Israel.

o Telecomunicaciones: a través de Cellcom se proveen los servicios de telefonia celular,
telefonia fija, datos e internet y televisién entre otros.

o Seguros: incluye la inversion en Clal, compafiia aseguradora cuya actividad comprende
principalmente los de seguros de pension y previsién social y otros. Tal como se indica en
Nota 14, el Grupo no posee el control de Clal, por lo tanto, expone la inversion en una sola
linea como un instrumento financiero a valor razonable.

o Otros: incluye otras actividades diversas, tales como desarrollos tecnolégicos, turismo,
activos de petroleo y gas, electronica, y otros varios.

o Corporativo: incluye los gastos relacionados con las actividades de las compafiias holdings.

El CODM revisa periédicamente los resultados y total de activos y evalla la performance de los
segmentos operativos de este centro de operaciones basado en una medida de ganancia o pérdida del
segmento compuesta por el resultado operativo mas el resultado por participacién en negocios conjuntos
y asociadas. Los criterios de valuacion utilizados en la confeccién de esta informacién coinciden con los
principios de NIIF utilizados en la preparacion de los estados financieros consolidados.

Los activos y servicios intercambiados entre los segmentos se calculan en funcion de precios establecidos.
Las transacciones entre segmentos se eliminan, en caso de corresponder.

Tal como se menciona en nota 4.A. del centro de operaciones de Israel a los presentes Estados
Financieros Intermedios Condensados Consolidados No Auditados, el grupo perdi6 el control de Gav-
Yam en septiembre de 2019 y ha reclasificado los resultados a operaciones discontinuas. La informacion
por segmentos por el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2019 ha sido modificada a efectos de su
comparabilidad con el presente periodo.
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A continuacion, se presenta un resumen de las lineas de negocio del grupo y una conciliacion entre el total del resultado operativo segin la informacion por segmentos y el
resultado operativo segln estado de resultados por los periodos finalizados el 31 de diciembre de 2020 y 2019.

Ingresos

Costos

Ganancia / (pérdida) bruta

Resultado neto por cambios en el valor razonable de
propiedades de inversion

Gastos generales y de administracion

Gastos de comercializacion

Otros resultados operativos, netos

Ganancia / (pérdida) operativa

Resultado por participacion en negocios conjuntos y

asociadas

Ganancia / (pérdida) del segmento

Activos reportables
Pasivos reportables

Activos / (pasivos) netos reportables

Centro de Operaciones Argentina

Total informacién por

Negocios conjuntos

Expensasy FPC

Eliminaciones entre segmentos y activos / pasivos no

Total estado de resultados / estado de situacion

segmentos reportables financiera
31.12.20 31.12.19 Variaciéon 31.12.20 31.12.19 Variacion 31.12.20 31.12.19 Variacién 31.12.20 31.12.19 Variacion 31.12.20 31.12.19 Variacion
(en millones de ARS)

3.854 8.891 (5.037) () (54) 37 1.127 2.095 (968) (13) (16) 3 4951 10.916 (5.965)
(1.423)  (1.852) 429 31 31 - (1.237)  (2.189) 952 - 4 (4) (2.629) (4.006) 1.377
2.431 7.039 (4.608) 14 (23) 37 (110) (94) (16) (13) (12) (1) 2.322 6.910 (4.588)
9.774 5.637 4.137 (508) (344) (164) - - - - - - 9.266 5.293 3.973
(1.538)  (1.617) 79 3 7 (4) - - - 20 20 - (1.515) (1.590) 75
(794) (730) (64) 7 5 2 - (33) 33 - - - (787) (758) (29)
(104) (39) (65) 1 19 (18) 1 27 (26) (7) (8) 1 (109) (1) (108)
9.769  10.290 (521) (483) (336) (147) (109) (100) (9) - - - 9.177 9.854 (677)
(807)  (1.755) 948 354 242 112 - - - - - - (453) (1.513) 1.060
8.962 8.535 427 (129) (94) (35) (109) (100) (9) - - - 8.724 8.341 383
184.867  139.307 45.560 (958) (812) (146) - - - 16.220 34.758 (18.538) 200.129 173.253 26.876
- - - - - - - - - (107.848) (122.649) 14.801 (107.848) (122.649) 14.801
184.867  139.307 45.560 (958) (812) (146) - - - (91.628) (87.891) (3.737) 92.281 50.604 41.677

A continuacion, se presenta un analisis resumido de las lineas de negocio del Centro de Operaciones Argentina por los periodos finalizados el 31 de diciembre de 2020 y

2019:
Centros comerciales Oficinas Ventas y desarrollos Hoteles Internacional Corporativo Otros Total
311220 311219 Var. 311220 311219 Var. 311220 311219 Var. 311220 311219 Var. 311220 311219 Var. 311220 311219 Var. 311220 311219 Var. 311220 311219 Var.
(en millones de ARS)
Ingresos 1943 4961 (3018) 1118 1491  (373) 358 626  (268) 119 1726 (1.607) 297 7 290 - - - 19 80 (61) 3854 8891 (5.037)
Costos (292)  (394) 102 (o1) (8)  (10)  (371)  (350) (21)  (335)  (961) 626 (251) (7)  (244) - - - (83) (59)  (24) (1.423) (1.852) 429
Ganancia / (pérdida) bruta 1651 4567 (2916) 1027 1410 (383) (13) 276 (289) __ (216) 765 (981) 16 - 6 - B - (64) 21 (85) 2431 __ 7.039_ (4.608)
Resultado neto por cambios
en el valor razonable de (4762) (2554) (2.208)  7.796 4528 3268 6167  3.463 2704 - - - 3 - 3 - - - 570 200 370 9774 5637 4137
propiedades de inversion
S darf:i‘r’fis‘ff;;:jar:es v de (674)  (594)  (80)  (178)  (158)  (20)  (146)  (155) 9 (157)  (241) 84 (31) (74) 43 (325) (B17) (9 @ (78) 51 (1538) (1.617) 79
Gastos de comercializacion (116)  (346) 230 (79) (59)  (20)  (529)  (133) (396) @n @84 137 (20) - (o) - - - 3 ®) 5 (794 (730)  (64)
S;t'gss resultados operativos, (65) (89) 24 ®) (42) 34 @37 @ (33 10 (12) 22 o) o) - - - - @3) 109 (112)  (104) (39)  (65)
OG;e”r:’t‘lf,': ! (pérdida) (3.966) 984 (4.950) 8558 5679 2.879 5442 3447 1995  (410) 328 (738) &) (75) 72 (@5) (@G17) (9 473 244 229 9769 10290  (521)
Resultado por participacion
en negocios conjuntos y - - - - - - (15) - (19 - - - (542) (519) (23) - - - (250)  (1.236) 986 (807)  (1.755) 948
asociadas
feg’;f:nfg / (pérdida) del (3.966) 984 (4950) 8558 5679 2.879 5427 3447 1980  (410) 328 (738)  (545)  (594) 49 (35) (317) (8 223 (992) 1215 8962 8535 427
Activos reportables 54593 58703 (4.110) 70222 42600 27.622 45071  36.816 9.155 2133 2250  (117) 1969  (9.886) 11855 7 7 — 9972 8817 L1155 184867 139307 45560
Pasivos reportables - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
Activos / (pasivos) netos 54503 58703 (4.110) 70222  42.600 27.622 45971 36816 9.155 2133 2250  (117)  1.969  (9.886) 11.855 7 7 - 9972 8817 1155 184.867 139.307 45.560

reportables




Centro de Operaciones Israel

A continuacién, se presenta un analisis de las lineas de negocio del Centro de Operaciones Israel, donde solo se muestran los activos y pasivos al 31 de diciembre de 2019:

Bienes raices Supermercados Telecomunicaciones Seguros Corporativo Otros Total
31.12.19 31.12.19 31.12.19 31.12.19 31.12.19 31.12.19 31.12.19
(en millones de ARS)
Activos reportables 182.170 30.553 156.780 9.989 39.527 90.512 509.531
Pasivos reportables (167.716) - (122.483) - (131.502) (27.623) (449.324)
Activos / (pasivos) netos reportables 14.454 30.553 34.297 9.989 (91.975) 62.889 60.207
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Ingresos Diciembre 2020 vs Diciembre 2019

Los ingresos por ventas, alquileres y servicios, de acuerdo al estado de resultados, disminuyeron en ARS 5.965
millones pasando de ARS 10.916 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2019 a ARS 4.951 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. En términos
porcentuales, los ingresos por ventas, alquileres y servicios disminuyeron en un 54,6%.

Por su parte, los ingresos correspondientes a expensas y Fondo de Promociones Colectivas disminuyeron un
46,2%, pasando de ARS 2.095 millones (de los cuales ARS 1.936 millones se encuentran asignados al segmento
Centros Comerciales y ARS 159 millones se encuentran asignados al segmento Oficinas) durante el periodo de
seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 1.127 millones (de los cuales ARS 1.020 millones se
encuentran asignados al segmento Centros Comerciales y ARS 107 millones se encuentran asignados al
segmento Oficinas) durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Asimismo, los ingresos provenientes de nuestros negocios conjuntos disminuyeron un 68,5%, pasando de ARS
54 millones (de los cuales ARS 46 millones se encuentran asignados al segmento Centros Comerciales y ARS 8
millones se encuentran asignados al segmento Oficinas) durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019 a ARS 17 millones (de los cuales ARS 7 millones se encuentran asignados al segmento
Centros Comerciales y ARS 10 millones se encuentran asignados al segmento Oficinas) durante el periodo de
seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Finalmente, los ingresos por operaciones entre segmentos disminuyeron en ARS 3 millones, de ARS 16 millones
durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 13 millones durante el periodo de
seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

De esta forma, de acuerdo a la informacion por segmentos, los ingresos experimentaron una disminucién de
ARS 5.037 millones, pasando de ARS 8.891 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019, a ARS 3.854 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2020. Los ingresos, de acuerdo a la informacién por segmentos, disminuyeron en un 56,7%.

Centros Comerciales. Los ingresos del segmento Centros Comerciales disminuyeron en un 60,8% pasando de
ARS 4.961 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 1.943
millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. Dicha disminucion es atribuible
principalmente a: (i) una disminucién de ARS 1.655 millones en los ingresos por alquileres fijos como
consecuencia de una disminucién del 55,4% en las ventas totales de nuestros locatarios, que pasaron de ARS
61.515 millones durante el periodo 2019 a ARS 27.497 millones durante el periodo 2020. Respecto del trimestre
inmediato anterior se observa un incremento del 277% debido a la reapertura del 100% de los centros
comerciales del Grupo en el mes de octubre de 2020; (ii) una disminucién en los ingresos por alquileres
contingentes de ARS 980 millones; (iii) una disminucién en los ingresos por derechos de admision de ARS 292
millones y; (iv) una disminucién de ARS 251 millones en ingresos por estacionamientos; parcialmente
compensado por: (iv) un aumento de ARS 168 millones en aplanamiento de alquileres escalonados.

Oficinas. Los ingresos del segmento Oficinas disminuyeron un 25,0% pasando de ARS 1.491 millones durante
el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 1.118 millones durante el periodo de seis
meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. La variacion se explica principalmente por la disminucion de los
ingresos por alquiler en un 27,7%, pasando de ARS 1.480 millones durante el periodo de seis meses finalizado el
31 de diciembre de 2019, a ARS 1.070 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre
de 2020, principalmente como resultado de un menor ingreso por alquileres debido a la venta del edificio
Bouchard y la venta de los pisos del edificio Torre Boston durante el periodo finalizado el 31 de diciembre de
2020.

Ventas y desarrollos. Los ingresos del segmento Ventas y desarrollos registraron una disminucion del 42,8%
pasando de ARS 626 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS
358 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. Este segmento
habitualmente varia significativamente de un periodo a otro debido a la no recurrencia de las diferentes
operaciones de ventas realizadas por el Grupo a lo largo del tiempo.



Hoteles. Los ingresos provenientes de nuestro segmento Hoteles disminuyeron en 93,1% de ARS 1.726 millones
durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 119 millones durante el periodo
de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente por una disminucion en los ingresos que se
vieron fuertemente afectados por la caida en la actividad en el presente periodo, debido al COVID 19.

Internacional. Los ingresos provenientes de nuestro segmento Internacional aumentaron ARS 290 millones,
pasando de ARS 7 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 297
millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, lo cual se debe a la venta de la
casa de Stowe a un precio de USD 3,45 millones, generando una ganancia de USD 0,3 millones.

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

Otros. Los ingresos del segmento Otros disminuyeron en 76,3% pasando de ARS 80 millones durante el periodo
de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 19 millones durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente como resultado de no haber registrado ingresos LA
RURAL S.A. - OFC S.R.L. - OGDEN S.A - ENTRETENIMIENTO UNIVERSAL S.A. — Uni6n transitoria —
(administradora del Centro de Convenciones y Exposiciones de la Ciudad de Buenos Aires), como consecuencia
de la pandemia COVID-19.

Costos Diciembre 2020 vs Diciembre 2019

Los costos consolidados totales, de acuerdo al estado de resultados, registraron un descenso de ARS 1.377
millones, pasando de ARS 4.006 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2019, a ARS 2.629 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. En términos
porcentuales, los costos disminuyeron un 34,4%. Asimismo, los costos consolidados totales medidos como
porcentaje de los ingresos consolidados totales experimentaron un aumento, pasando de un 36,7% durante el
periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019 a un 53,1% durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Por su parte, los costos correspondientes a expensas y Fondo de Promociones Colectivas disminuyeron un 43,5%
pasando de ARS 2.189 millones (de los cuales ARS 2.024 millones se encuentran asignados al segmento Centros
Comerciales y ARS 165 millones se encuentran asignados al segmento Oficinas) durante el periodo de seis
meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 1.237 millones (de los cuales ARS 1.126 millones se
encuentran asignados al segmento Centros Comerciales y ARS 111 millones se encuentran asignados al
segmento Oficinas) durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, debido
principalmente a menores costos originados por nuestros Centros Comerciales, los cuales disminuyeron en
44,4% pasando de ARS 2.024 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a
ARS 1.126 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Asimismo los costos provenientes de nuestros negocios conjuntos se mantuvieron constantes registrandose ARS
31 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019 (de los cuales ARS 4
millones se encuentran asignados al segmento Centros Comerciales; ARS 22 millones al segmento Oficinas y 5
millones al segmento Ventas y Desarrollos) y ARS 31 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31
de diciembre de 2020 (de los cuales ARS 4 millones se encuentran asignados al segmento Centros Comerciales;
ARS 23 millones al segmento Oficinas y 4 millones al segmento Ventas y Desarrollos).

Finalmente, los costos por operaciones entre segmentos no presentaron variaciones para los periodos
presentados.

De esta forma, de acuerdo a la informacion por segmentos (teniendo en cuenta los costos provenientes de
nuestros negocios conjuntos y sin considerar los costos correspondientes a las expensas y fondo de promociones
colectivas ni los costos por operaciones entre segmentos de negocio), los costos evidenciaron una disminucion
de ARS 429 millones, pasando de ARS 1.852 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019 a ARS 1.423 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.
En términos porcentuales, los costos disminuyeron un 23,2%. Asimismo, los costos totales medidos como
porcentaje de los ingresos totales, de acuerdo a la informacion por segmentos experimentaron un aumento,
pasando de un 20,8% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019 a un 36,9% durante
el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Centros Comerciales. Los costos del segmento Centros Comerciales disminuyeron en un 25,9%, pasando de
ARS 394 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 292 millones
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durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente como consecuencia de:
(i) una disminucion de gastos por mantenimiento, reparaciones y servicios de 82 millones (ii) una disminucion
en honorarios y retribuciones por servicios de ARS 8 millones; (iii) una disminucién en alquileres y expensas de
ARS 4 millones, parcialmente compensado por (iv) un incremento de ARS 9 millones en remuneraciones, cargas
sociales y otros gastos al personal. Los costos del segmento Centros Comerciales, medidos como porcentaje de
los ingresos de este segmento, aumentaron del 7,9% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019, al 15,0% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Oficinas. Los costos del segmento Oficinas se incrementaron un 12,3%, pasando de ARS 81 millones durante el
periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 91 millones durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente por: (i) un aumento en remuneraciones, cargas sociales y
otros gastos del personal de ARS 7 millones; (ii) un mayor cargo por impuestos, tasas y contribuciones ARS 5
millones; (iii) un aumento en cargos por honorarios y retribuciones por servicios de ARS 3 millones,
compensado por (iv) una disminucién en cargos por alquileres y expensas de ARS 5 millones. Los costos del
segmento Oficinas, medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento, aumentaron del 5,4% durante el
periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, al 8,1% durante el periodo de seis meses finalizado
el 31 de diciembre de 2020.

Ventas y desarrollos. Los costos asociados de nuestro segmento Ventas y desarrollos registraron un aumento
del 6,0%, pasando de ARS 350 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019,
a ARS 371 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020 debido
principalmente a mayores costos por venta de bienes y servicios generado por Catalinas en ARS 53 millones.
Los costos del segmento Ventas y desarrollos, medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento,
ascendieron de un 55,9% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a un 103,6%
durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Hoteles. Los costos del segmento Hoteles disminuyeron un 65,1%, pasando de ARS 961 millones durante el
periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 335 millones durante el periodo de seis
meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente como resultado de: (i) una disminucién de ARS
268 millones en los costos de remuneraciones, cargas sociales y otros gastos del personal; (ii) una disminucion
de ARS 125 millones en alimentos, bebidas y otros gastos de hoteleria; (iii) una disminucién de ARS 124
millones en mantenimiento, reparaciones y servicios y; (iv) una disminucién de ARS 44 millones en honorarios
y retribuciones por servicios. Los costos del segmento Hoteles, medidos como porcentaje de los ingresos de este
segmento, aumentaron del 55,7% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a un
281,5% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Internacional. Los costos del segmento Internacional aumentaron un 3.485,7%, registrandose ARS 7 millones
durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019 y ARS 251 millones durante el periodo
de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente por un aumento en el costo de venta de
propiedades de ARS 245 millones relacionados a la venta de la casa de Stowe. Los costos del segmento
Internacional, medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento, disminuyeron del 100,0% durante el
periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a un 84,5% durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020.

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

Otros. Los costos del segmento Otros aumentaron un 40,7%, pasando de ARS 59 millones durante el periodo de
seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 83 millones durante el periodo de seis meses finalizado
el 31 de diciembre de 2020, como resultado de un aumento de ARS 20 millones en honorarios y retribuciones
por servicios provenientes de Pareto S.A. vinculados a honorarios por el desarrollo de la aplicacion.

Ganancia bruta Diciembre 2020 vs Diciembre 2019

La ganancia bruta consolidada total, de acuerdo al estado de resultados, disminuyé en ARS 4.588 millones
pasando de ARS 6.910 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019 a ARS
2.322 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. En términos
porcentuales, la ganancia bruta disminuy6 en 66,4%. La ganancia bruta consolidada total, medida como
porcentaje de los ingresos disminuyd, de un 63,3% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019 a un 46,9% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.
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Por su parte, el resultado bruto total (pérdida) en concepto de expensas y fondo de promociones colectivas
aumento en ARS 16 millones, pasando de ARS 94 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019 (de los cuales una pérdida de ARS 88 millones proviene del segmento Centros Comerciales y
una pérdida de ARS 6 millones del segmento Oficinas), a ARS 110 millones durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020 (de los cuales una pérdida de ARS 106 millones proviene del segmento
Centros Comerciales y otra pérdida de ARS 4 millones del segmento Oficinas).

Adicionalmente, la ganancia bruta de nuestros negocios conjuntos disminuy6 un 160,9%, pasando de una
ganancia de ARS 23 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019 a una
pérdida de ARS 14 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

De esta forma, de acuerdo a la informacion por segmentos, la ganancia bruta disminuyé en ARS 4.608 millones,
pasando de ARS 7.039 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019 a ARS
2.431 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. En términos
porcentuales, la ganancia bruta disminuyé un 65,5%. Asimismo, la ganancia bruta, medida como porcentaje de
los ingresos, de acuerdo a la informacion por segmentos, disminuyé de un 79,2% durante el periodo de seis
meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a un 63,1% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2020.

Centros Comerciales. La ganancia bruta del segmento Centros Comerciales disminuyé en un 63,8%, pasando
de ARS 4.567 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 1.651
millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente como resultado
de la disminuci6n en las ventas totales de nuestros locatarios en términos reales, dando como resultado menores
alquileres porcentuales bajo nuestros contratos de locacion. La ganancia bruta del segmento Centros Comerciales
como porcentaje de los ingresos del segmento, disminuyé pasando del 92,1% durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2019, al 85,0% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre
de 2020.

Oficinas. La ganancia bruta del segmento Oficinas se redujo en un 27,2%, pasando de ARS 1.410 millones
durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 1.027 millones durante el periodo
de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. La ganancia bruta del segmento Oficinas como porcentaje
de los ingresos del segmento, disminuy6 pasando del 94,6% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019, al 91,9% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Ventas y desarrollos. El resultado bruto del segmento Ventas y desarrollos disminuyd un 104,7%, pasando de
una ganancia de ARS 276 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a una
pérdida de ARS 13 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. La ganancia
bruta del segmento Ventas y desarrollos, medida como porcentaje de los ingresos de este segmento, disminuyo
del 44,1% positivo durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, al 3,6% negativo
durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Hoteles. La ganancia bruta del segmento Hoteles disminuy6 en un 128,2%, pasando de una ganancia de ARS
765 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a una pérdida de ARS 216
millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. La ganancia bruta del segmento
Hoteles, medida como porcentaje de los ingresos de este segmento, aumentd del 44,3% positivo durante el
periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, al 181,5% negativo durante el periodo de seis
meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Internacional. La ganancia bruta del segmento Internacional aument6 ARS 46 millones, no habiéndose
registrado ganancia bruta durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019 y habiéndose
registrado una ganancia bruta de ARS 46 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre
de 2020. La ganancia bruta del segmento Internacional, medida como porcentaje de los ingresos de este
segmento, aument6 del 0,0% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, al 15,5%
positivo durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Otros. La ganancia bruta del segmento Otros disminuyd en un 404,8%, pasando de una ganancia de ARS 21
millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a una pérdida de ARS 64
millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. La ganancia bruta del segmento
Otros, medida como porcentaje de los ingresos de este segmento, aumenté del 26,3% positivo durante el periodo
de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, al 336,8% negativo durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020.
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Resultado neto por cambios en el valor razonable de propiedades de inversion Diciembre 2020 vs
Diciembre 2019

El resultado neto por cambios en el valor razonable de propiedades de inversién consolidado total, de acuerdo
con el estado de resultados, aumenté en ARS 3.973 millones, pasando de una ganancia neta de ARS 5.293
millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a una ganancia neta de ARS
9.266 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

El resultado neto por cambios en el valor razonable de nuestras propiedades de inversion para el periodo
finalizado el 31 de diciembre de 2020, de acuerdo a la informacion por segmentos, fue una ganancia de ARS
9.774 millones (una pérdida de ARS 4.762 millones de nuestro segmento Centros Comerciales; una ganancia de
ARS 7.796 millones del segmento Oficinas; una ganancia de ARS 6.167 millones de nuestro segmento Ventas y
desarrollos; una ganancia de ARS 3 millones del segmento Internacional y una ganancia de ARS 570 millones
del segmento Otros).

El impacto neto de los valores en pesos de nuestras propiedades fue principalmente consecuencia del cambio en
las condiciones macroeconémicas: (i) la tasa de crecimiento del producto bruto interno de Argentina proyectado
para el afio 2020 se mantuvo en el orden del -11,0% y (ii) desde junio de 2020 a diciembre de 2020, el peso
argentino se deprecié un 19,5% frente al dolar estadounidense (de ARS 70,26 por USD 1,00 a ARS 83,95 por
USD 1,00) lo cual impacté positivamente en la pesificacion de los flujos de fondos proyectados en dolares de los
Centros Comerciales.

El mercado argentino de oficinas es un mercado liquido, con participacién de un volumen considerable de
contrapartes que realizan frecuentemente operaciones de compra-venta. Esta situacién permite observar precios
de compra-venta relevantes y representativos en el mercado. Adicionalmente, los contratos de alquiler se
encuentran denominados en dolares por plazos promedio de 3 afios, por lo que el presente negocio genera un
flujo de fondos estable en dolares. En este sentido, se utiliza el uso de la técnica de “Market Approach” (valores
de comparables de mercado) para la determinacion del valor razonable del segmento de Oficinas y Otros, siendo
el valor por metro cuadrado la métrica méas representativa.

A partir del mes de septiembre de 2019, el mercado inmobiliario comenzo a experimentar ciertos cambios en su
operacion producto de la implementacion de regulaciones sobre el mercado de cambios. Consecuentemente, el
escenario mas probable es que cualquier venta de edificios de oficinas/reservas se liquide en pesos a un tipo de
cambio implicito mas alto que el oficial, lo que se ve reflejado en las operaciones que ha realizado la Sociedad
con anterioridad y posterioridad al cierre de los presentes estados financieros. Por lo tanto, la Sociedad ha
valuado sus edificios de oficinas y reservas de tierra en pesos al cierre del periodo considerando la situacién
antes descripta, lo que resulta en una ganancia respecto a los valores registrados previamente.

Gastos generales y de administracion Diciembre 2020 vs Diciembre 2019

Los gastos de administracion totales, de acuerdo al estado de resultados, registraron una disminucion de ARS 75
millones, pasando de ARS 1.590 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019
a ARS 1.515 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. En términos
porcentuales, los gastos de administracion disminuyeron en un 4,7%. Los gastos de administracién totales,
medidos como porcentaje de los ingresos aumentaron, de un 14,6% durante el periodo de seis meses finalizado el
31 de diciembre de 2019, a un 30,6% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Por su parte, los gastos de administracién de nuestros negocios conjuntos disminuyeron en ARS 4 millones,
pasando de ARS 7 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 3
millones en el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Finalmente, los gastos de administracion por operaciones entre segmentos se mantuvieron constantes
registrandose ARS 20 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019 y ARS 20
millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

De esta forma, de acuerdo a la informacidn por segmentos, los gastos de administracion experimentaron una
disminucion de ARS 79 millones, pasando de ARS 1.617 millones durante el periodo de seis meses finalizado el
31 de diciembre de 2019, a ARS 1.538 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre
de 2020. En términos porcentuales, los gastos de administracion, disminuyeron en un 4,9%. Los gastos de
administracion medidos como porcentaje de los ingresos, aumentaron de un 18,2% durante el periodo de seis
meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a un 39,9% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2020.
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Centros Comerciales. Los gastos de administracion de Centros Comerciales aumentaron en un 13,5%, pasando
de ARS 594 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 674
millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente como
consecuencia de: (i) un aumento en honorarios a directores de ARS 135 millones, parcialmente compensado por:
(ii) una disminucién en amortizaciones y depreciaciones de ARS 30 millones; (iii) una disminucion en
honorarios y retribuciones por servicios de ARS 22 millones y; (iv) una disminucién en remuneraciones, cargas
sociales y otros gastos de administracion del personal de ARS 9. Los gastos de administracion de Centros
Comerciales, medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento, aumentaron de un 12,0% durante el
periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a un 34,7% durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Oficinas. Los gastos generales y de administracién de nuestro segmento Oficinas aumentaron un 12,7%,
pasando de ARS 158 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS
178 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente como
consecuencia de: (i) un aumento en honorarios a directores de ARS 37 millones, compensando en parte por (ii)
una disminucién en amortizaciones y depreciaciones por ARS 8 millones y (iii) una disminucion en honorarios y
retribuciones por servicios por ARS 6 millones. Los gastos generales y de administracion medidos como
porcentaje de los ingresos de este segmento, aumentaron del 10,6% durante el periodo de seis meses finalizado el
31 de diciembre de 2019, al 15,9% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Ventas y desarrollos. Los gastos generales y de administracion asociados con nuestro segmento Ventas y
desarrollos disminuyeron un 5,8%, pasando de ARS 155 millones durante el periodo de seis meses finalizado el
31 de diciembre de 2019, a ARS 146 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2020. Los gastos generales y de administracion, medidos como porcentaje de los ingresos del mismo segmento,
aumentaron del 24,8% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, al 40,8% durante
el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Hoteles. Los gastos generales y de administracion asociados con nuestro segmento Hoteles disminuyeron en un
34,9%, pasando de ARS 241 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a
ARS 157 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente como
resultado de: (i) un descenso de ARS 27 millones remuneraciones, cargas sociales y otros gastos del personal;
(ii) una disminucién de ARS 19 millones en mantenimiento, seguridad, limpieza y reparaciones y afines; (iii)
una disminucién de ARS 12 millones en impuestos, tasas y contribuciones; y (iv) una disminuciéon de ARS 3
millones en honorarios y retribuciones por servicios. Los gastos generales y de administracion asociados con el
segmento Hoteles, medidos como porcentaje de los ingresos del mismo segmento, aumentaron del 14,0%
durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, al 131,9% durante el periodo de seis
meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Internacional. Los gastos generales y de administracion asociados con nuestro segmento Internacional
disminuyeron en un 58,1%, pasando de ARS 74 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019, a ARS 31 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020,
principalmente como consecuencia de un menor cargo en remuneraciones, cargas sociales y otros gastos del
personal de ARS 37 millones.

Corporativo. Los gastos generales y de administracion asociados con nuestro segmento Corporativo aumentaron
en un 2,5%, pasando de ARS 317 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2019, a ARS 325 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020,
principalmente como consecuencia de: (i) un aumento en honorarios y retribuciones por servicios de ARS 45
millones; compensado en parte por: (ii) un descenso en honorarios a directores de ARS 35 millones; y (iii) un
menor cargo en viaticos, movilidad y libreria de ARS 13 millones.

Otros. Los gastos generales y de administracion asociados con nuestro segmento Otros disminuyeron un 65,4%,
pasando de ARS 78 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 27
millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente por: (i) una
disminucion de ARS 20 millones en mantenimiento, reparaciones y servicios; (ii) una disminucion de ARS 13
millones en remuneraciones, cargas sociales y otros gastos del personal; y (iii) un descenso de ARS 12 millones
en honorarios y retribuciones por servicios.
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Gastos de comercializacidon Diciembre 2020 vs Diciembre 2019

Los gastos de comercializacion consolidados totales, de acuerdo al estado de resultados, registraron un
incremento de ARS 29 millones, pasando de ARS 758 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31
de diciembre de 2019 a ARS 787 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2020. En términos porcentuales, los gastos de comercializacion se incrementaron en un 3,8%. Los gastos de
comercializacién totales, medidos como porcentaje de los ingresos por ventas, alquileres y servicios, aumentaron
pasando del 6,9% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, al 15,9% durante el
periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Por su parte, los gastos de comercializacién de nuestros negocios conjuntos aumentaron en ARS 2 millones,
pasando de ARS 5 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 7
millones en el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

De esta forma, de acuerdo a la informacién por segmentos, los gastos de comercializacion experimentaron un
crecimiento de ARS 64 millones, pasando de ARS 730 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31
de diciembre de 2019 a ARS 794 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2020. En términos porcentuales, los gastos de comercializacion, se incrementaron en un 8,8%. Los gastos de
comercializacion medidos como porcentaje de los ingresos, de acuerdo a la informacion por segmentos,
aumentaron pasando del 8,2% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, al 20,6%
durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Centros Comerciales. Los gastos de comercializacion del segmento Centros Comerciales disminuyeron en un
66,5%, pasando de ARS 346 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a
ARS 116 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente como
consecuencia de: (i) una disminucidn en el cargo de impuestos, tasas y contribuciones de ARS 134 millones; (ii)
una disminucién en el cargo de deudores incobrables de ARS 60 millones y; (iii) una disminucion en publicidad,
propaganda y otros gastos comerciales de ARS 21 millones. Los gastos de comercializacién, medidos como
porcentaje de los ingresos del segmento Centros Comerciales, disminuyeron de 7,0% durante el periodo de seis
meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, al 6,0% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2020.

Oficinas. Los gastos de comercializacion asociados con nuestro segmento Oficinas aumentaron un 33,9%,
pasando de ARS 59 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 79
millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. Dicha variacion se gener6
principalmente como consecuencia de: (i) un aumento de ARS 22 millones en impuestos, tasas y contribuciones,
compensado en parte por (ii) una disminucion de ARS 4 millones en remuneraciones, cargas sociales y otros
gastos del personal. Los gastos de comercializacién asociados con nuestro segmento de Oficinas, medidos como
porcentaje de los ingresos de este segmento, aumentaron pasando de un 4,0% durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2019, a un 7,1% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre
de 2020.

Ventas y desarrollos. Los gastos de comercializacién asociados con nuestro segmento Ventas y desarrollos
aumentaron un 297,7%, pasando de ARS 133 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019, a ARS 529 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.
Dicha variacion se generd principalmente como consecuencia de (i) un aumento de ARS 219 millones en
concepto de impuestos, tasas y contribuciones; y (ii) un aumento de ARS 186 millones en honorarios y
retribuciones por servicios, ambos como resultado de los gastos relacionados a la venta de los pisos en los
edificios Bouchard y Torre Boston. Los gastos de comercializacion asociados con nuestro segmento de Ventas y
desarrollos, medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento, aumentaron pasando de un 21,2%
durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a un 147,8% durante el periodo de seis
meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Hoteles. Los gastos de comercializacion asociados con nuestro segmento Hoteles disminuyeron un 74,5%,
pasando de ARS 184 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 47
millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente como
consecuencia de: (i) una disminucién de ARS 65 millones en el cargo de impuestos, tasas y contribuciones; (ii)
una disminucion de ARS 26 millones en remuneraciones, cargas sociales y otros gastos del personal; (iii) una
disminucion de ARS 18 millones en concepto de honorarios y retribuciones por servicios; y (iv) una disminucion
de ARS 17 millones en concepto de publicidad, propaganda y otros gastos comerciales. Los gastos de
comercializacién asociados con nuestro segmento Hoteles, medidos como porcentaje de los ingresos de este
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segmento, aumentaron pasando del 10,7% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2019, al 39,5% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Internacional. Los gastos de comercializacion asociados con nuestro segmento Internacional aumentaron en un
100,0%, no habiéndose registrado cargos durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019
y registrdndose ARS 20 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, en
concepto de honorarios y retribuciones por servicios.

Corporativo. Los gastos de comercializacidon asociados con el segmento Corporativo, no se registraron en
ambos periodos.

Otros. Los gastos de comercializacion asociados con nuestro segmento Otros disminuyeron un 62,5%, pasando
de ARS 8 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a ARS 3 millones
durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020. Los gastos de comercializacion
asociados con nuestro segmento Otros, medidos como porcentaje de los ingresos de este segmento, aumentaron
pasando del 10,0% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, al 15,8% durante el
periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Otros resultados operativos, netos Diciembre 2020 vs Diciembre 2019

Los otros resultados operativos, netos, de acuerdo al estado de resultados, registraron una variacion de ARS 108
millones, pasando de una pérdida neta de ARS 1 millon durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019, a una pérdida neta de ARS 109 millones en el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2020.

Los otros resultados operativos, netos derivados de nuestros negocios conjuntos disminuyeron en ARS 18
millones, pasando de ARS 19 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a
una ganancia neta de ARS 1 millén en el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Por su parte, los otros resultados operativos en concepto de expensas y fondo de promociones colectivas
disminuyeron en ARS 26 millones, pasando de ARS 27 millones en el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019 (de los cuales una ganancia de ARS 19 millones proviene del segmento Centros Comerciales
y una ganancia de ARS 8 millones proviene del segmento Oficinas), a ARS 1 millén en el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020 (del segmento Centros Comerciales)

De esta forma, de acuerdo a la informacidn por segmentos, la linea otros resultados operativos, netos registré una
disminucion de ARS 65 millones, pasando de pérdida neta de ARS 39 millones durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2019 a una pérdida neta de ARS 104 millones durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Centros Comerciales. Los otros resultados operativos, netos, del segmento Centros Comerciales aumentaron un
27,0%, pasando de una pérdida neta de ARS 89 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019, a una pérdida neta de ARS 65 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2020, principalmente como consecuencia de: (i) una disminucién de ARS 16 millones en impuesto
a los bienes personales y (ii) un menor cargo por donaciones de ARS 9 millones. Los otros resultados operativos,
netos, de este segmento, como porcentaje de los ingresos de este segmento aumentaron de un 1,8% negativo
durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a un 3,3% negativo durante el periodo de
seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Oficinas. Los resultados operativos netos asociados con nuestro segmento Oficinas aumentaron un 81,0%,
pasando de una pérdida neta de ARS 42 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre
de 2019, a una pérdida neta de ARS 8 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2020, principalmente como consecuencia de una disminucién en otros de ARS 15 millones provenientes de
nuestro negocio conjunto Quality Invest S.A., y un menor cargo por donaciones por ARS 8 millones, entre otros
conceptos. Los otros resultados operativos, netos, de este segmento, como porcentaje de los ingresos de este
segmento disminuyeron de un 2,8% negativo durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2019, a un 0,7% negativo durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Ventas y desarrollos. Los otros resultados operativos netos asociados con nuestro segmento Ventas y
desarrollos disminuyeron en un 825,0%, pasando de una pérdida neta de ARS 4 millones durante el periodo de
seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a una pérdida neta de ARS 37 millones durante el periodo de
seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente debido a que durante el periodo comparativo se
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registro el recupero de un crédito por ARS 23 millones con Euromayor S.A de Inversiones. Los otros resultados
operativos, netos, de este segmento, como porcentaje de los ingresos de este segmento aumentaron de un 0,6%
negativo durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a un 10,3% negativo durante el
periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Hoteles. Los otros resultados operativos netos asociados con el segmento Hoteles aumentaron en un 183,3%,
pasando de una pérdida neta de ARS 12 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre
de 2019, a una ganancia neta de ARS 10 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre
de 2020, principalmente por un ingreso en concepto de venta de propiedad, planta y equipo por ARS 14
millones. Los otros resultados operativos, netos, de este segmento, como porcentaje de los ingresos de este
segmento aumentaron de un 0,7% negativo durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2019, a un 8,4% positivo durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Internacional. Los otros resultados operativos netos de este segmento se mantuvieron constantes registrandose
una pérdida neta de ARS 1 millén durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, y una
pérdida neta de ARS 1 millén durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Corporativo. Los otros resultados operativos netos asociados con el segmento Corporativo no registraron
variaciones entre los periodos presentados.

Otros. Los otros resultados operativos netos de este segmento disminuyeron un 102,8%, pasando de una
ganancia neta de ARS 109 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a
una pérdida neta de ARS 3 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020,
principalmente por el ingreso por el canon de La Rural S.A., no habiendo cargo durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020. Los otros resultados operativos, netos, de este segmento, como porcentaje
de los ingresos de este segmento disminuyeron de un 136,3% positivo durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2019, a un 15,8% negativo durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2020.

Resultado operativo Diciembre 2020 vs Diciembre 2019

El resultado operativo consolidado total, de acuerdo al estado de resultados experimenté una disminucion
pasando de una ganancia neta de ARS 9.854 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019 a una ganancia neta de ARS 9.177 millones en el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2020. En términos porcentuales, el resultado operativo varié en un 6,9%. El resultado operativo
consolidado total, medido como porcentaje de los ingresos por ventas alquileres y servicios, aumentd, de un
90,3% positivo durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a un 185,4% positivo
durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

El resultado operativo de nuestros negocios conjuntos disminuyé pasando de una pérdida de ARS 336 millones
durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019 (de los cuales una pérdida neta de ARS
25 millones se encuentran asignados al segmento Centros Comerciales; una pérdida neta de ARS 321 millones al
segmento Oficinas y una ganancia de ARS 10 millones al segmento Ventas y desarrollos), a una pérdida neta de
ARS 483 millones en el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020 (de los cuales una ganancia
neta de ARS 32 millones se encuentran asignados al segmento Centros Comerciales; una pérdida neta de ARS
519 millones al segmento Oficinas y una ganancia de ARS 4 millones al segmento Ventas y desarrollos).

De esta forma, de acuerdo a la informacidn por segmentos, el resultado operativo ganancia neta, disminuyo
pasando de una ganancia neta de ARS 10.290 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019, a una ganancia neta de ARS 9.769 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31
de diciembre de 2020. El resultado operativo, medido como porcentaje de los ingresos de acuerdo a la
informacion por segmentos, aumento de un 115,7% ganancia durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019, a un 253,5% ganancia durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2020.

Centros comerciales. El resultado operativo de Centros Comerciales experiment6 una disminucion pasando de

una ganancia de ARS 984 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a una
pérdida de ARS 3.966 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.
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Oficinas. El resultado operativo correspondiente a nuestro segmento Oficinas aumenté en 50,7%, pasando de
una ganancia neta de ARS 5.679 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2019, a una ganancia neta de ARS 8.558 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre
de 2020. La variacion se debe principalmente a un aumento de ARS 3.268 millones en el resultado por cambios
en el valor razonable de las propiedades de inversidn. El resultado operativo del segmento Oficinas como
porcentaje de los ingresos de dicho segmento, aument6 del 380,9% durante el periodo de seis meses finalizado el
31 de diciembre de 2019, al 765,5% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Ventas y desarrollos. El resultado operativo correspondiente a nuestro segmento Ventas y desarrollos aumento
en un 57,9%, pasando de una ganancia neta de ARS 3.447 millones durante el periodo de seis meses finalizado
el 31 de diciembre de 2019, a una ganancia neta de ARS 5.442 millones durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020. Dicho aumento se debe principalmente al resultado por cambios en el
valor razonable de las propiedades de inversion. El resultado operativo del segmento Ventas y desarrollos como
porcentaje de los ingresos de dicho segmento, aumento del 550,6% durante el periodo de seis meses finalizado el
31 de diciembre de 2019, al 1.520,1% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Hoteles. El resultado operativo correspondiente al segmento Hoteles presenté una disminucion del 225,0%,
pasando de una ganancia neta de ARS 328 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019, a una pérdida neta de ARS 410 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2020. Dicha disminucidn se debe principalmente a que los ingresos se vieron fuertemente afectados
por la caida en la actividad en el presente periodo, debido al COVID 19. El resultado operativo del segmento
Hoteles como porcentaje de los ingresos de dicho segmento, aumento del 19,0% durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2019, al 344,5% durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre
de 2020.

Internacional. El resultado operativo correspondiente a nuestro segmento Internacional varié un 96,0%,
pasando de una pérdida neta de ARS 75 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre
de 2019, a una pérdida neta de ARS 3 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2020. Dicha variacidn se debe al ingreso generado por la venta de la casa de Stowe.

Corporativo. El resultado operativo correspondiente a nuestro segmento Corporativo disminuyé un 2,5%,
pasando de una pérdida de ARS 317 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2019, a una pérdida de ARS 325 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de
2020, afectado principalmente por los gastos generales y de administracién.

Otros. El resultado operativo correspondiente a nuestro segmento Otros present6 un crecimiento pasando de una
ganancia neta de ARS 244 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a
una ganancia neta de ARS 473 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.
Dicho aumento se debe principalmente al resultado por cambios en el valor razonable de las propiedades de
inversion.

Resultado por participacion en asociadas y negocios conjuntos Diciembre 2020 vs Diciembre 2019

El resultado proveniente de nuestras participaciones en asociadas y negocios conjuntos, de acuerdo al estado de
resultados, aumentd un 70,1%, pasando de una pérdida neta de ARS 1.513 millones durante el periodo de seis
meses finalizado el 31 de diciembre de 2019 a una pérdida neta de ARS 453 millones en el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente originado por menores resultados negativos provenientes
del segmento Otros.

Asimismo el resultado neto por participacion en negocios conjuntos proveniente principalmente de Nuevo Puerto
Santa Fe S.A. (segmento Centros Comerciales), Quality Invest S.A. (segmento Oficinas) y; Cyrsa S.A. y Puerto
Retiro S.A. (segmento Ventas y Desarrollos), evidencio un aumento del 46,3%, pasando de una ganancia de
ARS 242 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a una ganancia de
ARS 354 millones en el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020, principalmente por
resultados provenientes de la participacion en Quality Invest S.A., explicados por el resultado del valor
razonable de las propiedades de inversion.

Centros Comerciales. En la informacidn por segmentos, el resultado proveniente de la participacion en el
negocio conjunto Nuevo Puerto Santa Fe S.A. se expone consolidado, linea por linea en este segmento.

Oficinas. En la informacion por segmentos, el resultado proveniente de la participacion en el negocio conjunto
Quality S.A. se expone consolidado, linea por linea en este segmento.
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Ventas y desarrollos. El resultado generado por nuestras participaciones en los negocios conjuntos Cyrsa S.A. y
Puerto Retiro S.A. se exponen consolidados linea por linea. El resultado proveniente de nuestra participacion en
nuestra asociada Manibil S.A., que se exponen en esta linea, disminuyé en ARS 15 millones durante el periodo
de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Hoteles. Este segmento no presenta resultados provenientes de la participacion en asociadas y negocios
conjuntos.

Internacional. El resultado generado por nuestras participaciones en asociadas de este segmento, disminuyé un
4,4%, pasando de una pérdida neta de ARS 519 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019, a una pérdida neta de ARS 542 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2020, principalmente generado por un resultado negativo de nuestra inversion en New Lipstick
LLC de ARS 378 millones y un resultado negativo de nuestra inversion en Condor Hospitality de ARS 165
millones.

Otros.

El resultado generado por nuestra participacion en asociadas del segmento Otros, aumentd un 79,8%, pasando de
una pérdida neta de ARS 1.236 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019,
a una pérdida neta de ARS 250 millones durante el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020,
principalmente como consecuencia de la variacion proveniente de nuestras inversiones en el Banco Hipotecario
S.A. por ARS 1.513 millones positivo.

Resultados financieros, netos

Los resultados financieros pasaron de una pérdida de ARS 9.202 millones durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2019, a una ganancia de ARS 1.236 millones durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020, lo cual se debe principalmente a resultados registrados por la variacién
del tipo de cambio y al resultado generado por los activos y pasivos financieros valuados a valor razonable.

Impuesto a las ganancias

La Compafiia aplica el método del impuesto diferido para calcular el impuesto a las ganancias correspondiente a
los periodos presentados, reconociendo de este modo las diferencias temporarias como activos y pasivos
impositivos. El cargo por impuesto a las ganancias pas6 de una pérdida de ARS 2.720 millones por del periodo
de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a una pérdida de ARS 4.004 millones durante el periodo de
seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020.

Resultado del periodo

Como resultado de los factores descriptos anteriormente, el resultado del periodo pasé de una ganancia de ARS
6.611 millones (incluyendo una ganancia por operaciones discontinuas de ARS 10.192 millones) durante el
periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019, a una pérdida de ARS 1.164 millones (la cual
incluye una pérdida de ARS 7.120 millones por operaciones discontinuas) durante el periodo de seis meses
finalizado el 31 de diciembre de 2020.

a. LIQUIDEZY RECURSOS DE CAPITAL
Liquidez

Nuestras principales fuentes de liquidez han sido histdricamente:

o el efectivo generado por las operaciones;

e el efectivo generado por las emisiones de capital y de obligaciones negociables;

e el efectivo proveniente de acuerdos de préstamos (incluyendo el efectivo proveniente de préstamos
bancarios y adelantos en cuenta corriente) y financiaciones de capital (incluyendo el efectivo
proveniente del ejercicio de warrants); y

e el efectivo proveniente de la venta de propiedades de inversion, propiedades para la venta y
propiedades, planta y equipo (incluyendo la venta de campos).
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Nuestras principales necesidades o aplicaciones de efectivo (salvo en relacion con nuestras actividades
operativas) histéricamente han sido:

adquisicion de subsidiarias y de interés no controlante en subsidiarias;

adquisicion de participacion en asociadas y negocios conjuntos;

aportes de capital a asociadas y negocios conjuntos;

inversiones de capital en propiedades, planta y equipo y en propiedades de inversion y para la venta;
cancelacién de deudas de corto y largo plazo y sus respectivos intereses; y

pago de dividendos.

Nuestra liquidez y recursos de capital incluyen nuestro efectivo y equivalentes de efectivo, los ingresos por
actividades operativas, ventas de propiedades de inversién, propiedades para la venta, préstamos bancarios
obtenidos, deudas incurridas a largo plazo y fondos de capital.

Flujos de Fondo

La siguiente tabla muestra nuestro flujo de fondos para los periodos de seis meses finalizados el 31 de diciembre
de 2020 y 2019:

(en millones de ARS)

31.12.20 31.12.19
Flujo neto de efectivo generado por actividades operativas 4.403 22.844
Flujo neto de efectivo generado por actividades de inversion 51.381 18.815
Flujo neto de efectivo (utilizado en) actividades de financiacion (39.357) (62.336)
Aumento / (Disminucién) neto de efectivo y equivalentes de efectivo 16.427 (20.677)

Al 31 de diciembre de 2020 teniamos un capital de trabajo negativo de ARS 10.172 millones (calculado como
activo corriente menos pasivo corriente a dicha fecha).

A la misma fecha, teniamos efectivo y equivalentes de efectivo por ARS 1.605 millones, lo que representa el
total del efectivo y equivalentes de efectivo a nivel consolidado.

Actividades operativas
Periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020

Nuestras actividades operativas para el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020 generaron
flujos de efectivo netos por ARS 4.403 millones, de los cuales ARS 2.473 millones se originaron en operaciones
discontinuadas y ARS 1.930 millones en operaciones continuadas, principalmente debido a: (i) un aumento en
deudas comerciales y otras deudas por ARS 2.600 millones; (ii) una disminucién en propiedades para la venta de
ARS 749 millones; parcialmente compensados por (iii) un resultado operativo pérdida de ARS 672 millones; (iv)
un aumento en créditos por ventas y otros créditos de ARS 686 millones; (v) un aumento en remuneraciones y
cargas sociales de ARS 7 millones y (vi) una disminucion en provisiones de ARS 44 millones.

Periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019

Nuestras actividades operativas para el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019 generaron
flujos de efectivo netos por ARS 22.844 millones, de los cuales ARS 17.626 millones se originaron en
operaciones discontinuadas y ARS 5.218 millones en operaciones continuadas, principalmente debido a: (i) un
resultado operativo de ARS 6.629 millones; (ii) una disminucién en créditos por ventas y otros créditos de ARS
1.190 millones; parcialmente compensados por (iii) una disminucidn en provisiones de ARS 188 millones; (iv)
una disminucion en deudas comerciales y otras deudas por ARS 1.530 millones; (v) una disminucion en
remuneraciones y cargas sociales de ARS 133 millones; y (vi) ARS 294 millones relacionados con impuesto a
las ganancias pagado.

Actividades de inversion

Periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020
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Nuestras actividades de inversion generaron un ingreso de flujos de efectivo neto por ARS 51.381 millones,
correspondiendo a un ingreso de fondos por actividades discontinuadas de ARS 35.434 millones y un ingreso de
ARS 15.947 millones de fondos por actividades continuadas para el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2020, principalmente debido a: (i) ARS 14.158 millones de ingresos por cobros por venta de
propiedades de inversién; y (ii) ARS 15.351 millones derivados de cobros por realizacion de inversiones en
activos financieros; parcialmente compensado por (iii) ARS 11.732 millones utilizados en la adquisicion de
inversiones en activos financieros; y (iv) ARS 2.032 millones utilizados en la adquisicion y mejoras de
propiedades de inversion.

Periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019

Nuestras actividades de inversion generaron un ingreso de flujos de efectivo neto por ARS 18.815 millones,
correspondiendo a un ingreso de fondos por actividades discontinuadas de ARS 17.278 millones y un ingreso de
fondos por actividades continuadas de ARS 1.537 millones para el periodo de seis meses finalizado el 31 de
diciembre de 2019, principalmente debido a: (i) ARS 19.283 millones derivados de cobros por realizacion de
inversiones en activos financieros; parcialmente compensado por (ii) ARS 14.502 millones utilizados en la
adquisicion de inversiones en activos financieros; (iii) ARS 1.695 millones utilizados en la adquisicion y mejoras
de propiedades de inversion; y (iv) ARS 1.172 millones utilizados en el otorgamiento de préstamos.

Actividades de financiacion
Periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020

Nuestras actividades de financiacion para el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2020
resultaron en una salida de flujos de efectivo netos de ARS 39.357 millones, de los cuales ARS 14.492 millones
corresponden a actividades discontinuadas, y ARS 24.865 millones corresponden a actividades continuadas,
principalmente debido a (i) la cancelacion de préstamos y capital de obligaciones negociables de ARS 27.252
millones; (ii) el pago de intereses sobre deuda a corto y largo plazo de ARS 3.754 millones; y (iii) ARS 336
millones debido al pago de instrumentos financieros derivados; parcialmente compensados por (iv) ARS 2.377
millones por la obtencién de préstamos a corto plazo; (v) toma de préstamos y emision de obligaciones
negociables por ARS 3.303 millones; y (vi) ARS 3.138 millones provenientes de la venta de obligaciones
negociables propias en cartera.

Periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019

Nuestras actividades de financiacion para el periodo de seis meses finalizado el 31 de diciembre de 2019
resultaron en una salida de flujos de efectivo netos de ARS 62.336 millones, de los cuales ARS 54.022 millones
corresponden de actividades discontinuadas y ARS 8.314 millones a actividades continuadas, principalmente
debido a (i) la cancelacion de préstamos y capital de obligaciones negociables de ARS 12.940 millones; (ii) el
pago de intereses sobre deuda a corto y largo plazo de ARS 3.628 millones; y (iii) ARS 2.676 millones debido a
la recompra de obligaciones negociables; parcialmente compensados por (iv) toma de préstamos y emision de
obligaciones negociables por ARS 9.711 millones; y (v) ARS 1.740 millones por la obtencién de préstamos a
corto plazo.

Inversiones en Bienes de Capital
Periodo finalizado el 31 de diciembre de 2020

Durante el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2020, realizamos inversiones en bienes de capital por ARS
1.745 millones de la siguiente manera: (a) adquisicién y mejoras de propiedades, planta y equipo por ARS 1.204
millones, principalmente relacionados con: i) ARS 55 millones en edificios e instalaciones, ii) ARS 464 millones
en redes de comunicacion, iii) ARS 604 millones en maquinarias, equipos y otros, iv) mejoras en nuestros
hoteles Llao Llao e Intercontinental (ARS 24 millones y ARS 13 millones, respectivamente), y v) ARS 44
millones en establecimientos agropecuarios; (b) mejoras en nuestras propiedades de alquiler por ARS 541
millones, de los cuales ARS 497 millones corresponden a nuestro Centro de Operaciones Argentina y ARS 44
millones al Centro de Operaciones Israel.

Periodo finalizado el 31 de diciembre de 2019

Durante el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2019, realizamos inversiones en bienes de capital por ARS
6.612 millones de la siguiente manera: (a) adquisicion y mejoras de propiedades, planta y equipo por ARS 3.706
millones, principalmente relacionados con: i) ARS 158 millones en edificios e instalaciones, ii) ARS 2.739
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millones en redes de comunicacion, iii) ARS 760 millones en maquinarias, equipos y otros, y iv) mejoras en
nuestros hoteles Sheraton Libertador, Llao Llao e Intercontinental (ARS 15 millones, ARS 23 millones y ARS
11 millones, respectivamente); (b) mejoras en nuestras propiedades de alquiler por ARS 787 millones, de los
cuales ARS 451 millones corresponden a nuestro Centro de Operaciones Argentina y ARS 336 millones al
Centro de Operaciones Israel; (c) el desarrollo de propiedades por ARS 2.118 millones.

Nuestra Deuda®”

La composicién de los préstamos al 31 de diciembre de 2020 y junio de 2020 es la siguiente:

Obligaciones negociables

Préstamos bancarios
Descubiertos bancarios
Otros préstamos

Total préstamos

No corriente

Corriente

Total

Centro de Operaciones de Argentina®

La siguiente tabla describe nuestra deuda total al 31 de diciembre de 2020:

Valor libros al 31
de diciembre de

Valor libros al 30
de junio de 2020

Valor razonable al
31 de diciembre de

Valor razonable al
30 de junio de 2020

2020 2020
(en millones de ARS)

45.860 378.541 43.378 252.018
3.970 67.441 3.979 45.329
4.132 2.910 4132 2.428
1511 1.931 1.511 1.611

55.473 450.823 53.000 301.386

40.942 356.932

14.531 93.891

55.473 450.823

Valor contable al

Centro de Operaciones Argentina Moneda Tasa de interés % Valor nominal 30/09/2020
Millones de ARS

IRSA CP ON 2023 - Clase Il usD 8,75% 360 30.932
IRSA ON 2020 - Clase | (2) uUsD 10,00% 3 298
IRSA ON 2021 — Clase 11 ARS Badlar + 6% 353 258
IRSA ON 2021 - Clase IV usD 7,00% 51 4.380
IRSA ON 2022 — Clase V uUsD 9,00% 9 795
IRSA ON 2021 - Clase VI UsD Badlar + 4% 335 355
IRSA ON 2022 — Clase VII UsD 4,00% 33 2.846
IRSA ON 2023 - Clase VI uUsD 10,00% 31 2.324
IRSA ON 2023 - Clase IX uUsD 10,00% 80 3.672
Partes relacionadas ARS Badlar 5 32
Partes relacionadas uUsD Desde 3,97% a 14,0% 64 284
Partes relacionadas uUsD Libor 1 m +2,0% 3 234
Préstamos bancarios UsbD 5,95% 17 1.395
Préstamos bancarios uUsD Libor + 1,9% 30 2.434
Préstamos bancarios ARS 35,3% a 36,3% 92 94
Deuda AABE ARS Libor 120 209
Deudas financiadas por el vendedor usD N/A 2 197
Otros uUsD Libor 1m+2% / 3,5% 7 602
Descubiertos bancarios ARS Desde 20,5% a 80,0% - 4.132
Total Centro de operaciones

Argentina(3) 55.473

(1) Informacion interna de la Compaiiia.
(2) Con fecha 22 de octubre de 2020 lanzamos una oferta de canje y solicitud de consentimiento sobre las Obligaciones Negociables
Clase I. La oferta de Canje expir6 el 10 de noviembre de 2020 y el valor nominal de las Obligaciones Negociables Existentes
presentadas y aceptadas para el Canje (para ambas clases) fue de USD 178.458.188, lo que representa un 98,31% de aceptacion.
Considerando que se ha obtenido el consentimiento por un monto mayor al 90% del capital de las Obligaciones Negociables
Existentes, la Compafiia realizé las Modificaciones No Esenciales Propuestas y/o las Modificaciones Esenciales Propuestas, por
medio de las cuales los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables Existentes fué modificado y reemplazado. Para
mas informacion, ver: “Acontecimientos Recientes - Canje de Deuda- Emisién de Obligaciones Negociables Clase VIl y Clase

IX”.

(3) La linea de crédito entre IRSA CP e IRSA por un monto de USD 62,6 millones no se muestra por efecto de la Consolidacion

contable.

Obligaciones Negociables de IRSA CP Clase Il al 8,75% con vencimiento en 2023 por USD360 millones

El dia 23 de marzo de 2016, IRSA CP emiti6 Obligaciones Negociables por un valor nominal total de USD360
millones en el marco del Programa Global de Emisién de Obligaciones Negociables. Las Obligaciones
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Negociables Clase Il devengan intereses semestralmente a una tasa fija anual de 8,75% con amortizacién al
vencimiento el dia 23 de marzo de 2023. El precio de emisién fue de 98,722% del valor nominal.

Las Obligaciones Negociables de IRSA CP con vencimiento en 2023 contienen ciertos Compromisos, Supuestos
de Incumplimiento, y Limitaciones, tales como Limitacidn a la Asuncion de Deuda Adicional, Limitacién sobre
Pagos Restringidos, Limitacion a las Operaciones con Afiliadas, y Limitacion a la Fusién Propiamente Dicha,
Fusion por Absorcién y Venta de la totalidad o una parte sustancial de Activos.

Para incurrir en deuda adicional, IRSA CP esta obligada a cumplir con el indice de Cobertura de Intereses
Consolidados de deuda adicional, que debe ser superior a 2,00. El indice de Cobertura de Intereses Consolidados
se define como EBITDA Consolidado dividido los intereses netos consolidados. EBITDA Consolidado se define
como resultado operativo mas depreciaciones y amortizaciones y otros cargos consolidados no monetarios.

Las Obligaciones Negociables Clase 1l contienen compromisos financieros que limitan a IRSA CP
a declarar o pagar dividendos en efectivo o en especie, a menos que las siguientes condiciones se cumplieran al
momento del pago:

a) no ocurra y subsista un Supuesto de Incumplimiento,

b) IRSA CP pueda incurrir en al menos USD1,00 de Deuda Adicional en virtud de la “Limitacion a la
Asuncion de Deuda Adicional”; y

¢) el monto total de dicho Pago Restringido supere la suma de:

(i) 100% del EBITDA acumulado para el periodo (considerado como un mismo periodo
contable) desde el 1° de julio de 2015 hasta el Gltimo dia del dltimo trimestre econémico
finalizado antes de la fecha de dicho Pago Restringido menos un monto igual a 150% de los
intereses netos consolidados para dicho periodo; y

(ii) cualquier reduccién de Deuda del Emisor o sus Subsidiarias después de la Fecha de Emision
(otro que Deuda de las Subsidiarias con la Emisora) mediante su conversién o canje por
Acciones del Emisor o sus Subsidiarias.

Emision de ON de IRSA Obligaciones Negociables Clase 1y 11

El 8 de mayo de 2019 IRSA emiti6 las Obligaciones Negociables Clase | en el mercado local por la suma de
USD 96,3 millones a un plazo de 18 meses a una tasa de interés anual del 10% en dolares pagaderos
trimestralmente. Los fondos seran destinados a refinanciar pasivos de corto plazo y cancelar obligaciones
negociables que vencen durante el afio.

El 6 de agosto de 2019, IRSA realizd la reapertura de las Obligaciones Negociables Clase | en el mercado local
por la suma de USD 85,2 millones, el precio de emisién licitado fue de 103,77%, que resulté en una tasa interna
de retorno del 8,75% nominal anual. Asimismo, en la misma fecha, se emitieron las Obligaciones Negociables
Clase Il denominadas en pesos chilenos, suscribibles y pagaderas en ddlares, por un monto de CLP 31.502,6
millones (equivalentes a USD 45 millones) a una tasa del 10,5% por un plazo de 12 meses. Los fondos fueron
destinados a refinanciar pasivos de corto plazo y cancelar obligaciones negociables que vencieron en el mes de
septiembre de 2019.

Con fecha 6 de agosto de 2020, la Clase 11 denominada en pesos chilenos fue cancelada en su totalidad.

El 15 de septiembre de 2020, la Comunicacion “A” 7.106 establecio que las empresas deben refinanciar los
vencimientos de capital de deuda financiera en el periodo del 15 de octubre de 2020 al 31 de marzo de 2021. En
este sentido, el Banco Central daré acceso a las empresas por hasta El 40% de los vencimientos y las empresas
deben refinanciar el resto en un plazo minimo de dos afios. Para mas informacion, ver “Informacién Adicional —
Controles Combiarios”.

Como consecuencia de las nuevas restricciones de acceso al Mercado Cambiario, el 22 de octubre de 2020
lanzamos una oferta de canje y solicitud de consentimiento sobre las Obligaciones Negociables Clase I con
vencimiento el 15 de noviembre de 2020.

La oferta de canje consistio en dos opciones para los tenedores de bonos: i) una contraprestacion en efectivo de
USD 0,69622593 por cada USD 1 de Obligaciones Negociables Existentes presentadas al canje y el monto

121



restante hasta completar USD 1 por cada USD 1 de Obligaciones Negociables Existentes presentadas al Canje,
en Obligaciones Negociables Clase VIII, y ii) canje a par por Obligaciones Negociables Clase IX por cada
Obligacion Existente que se presente al canje.

La oferta de Canje expiré el 10 de noviembre de 2020 y el valor nominal de las Obligaciones Negociables
Existentes presentadas y aceptadas para el Canje (para ambas clases) fue de USD 178.458.188, lo que representa
un 98,31% de aceptacion. Considerando que se ha obtenido el consentimiento por un monto mayor al 90% del
capital de las Obligaciones Negociables Existentes, la Compafiia realiz6 las Modificaciones No Esenciales
Propuestas y/o las Modificaciones Esenciales Propuestas, por medio de las cuales los términos y condiciones de
las Obligaciones Negociables Existentes fue modificado y reemplazado.

En relacion a la Oferta de Canje finalizada con fecha de 10 de noviembre de 2020, y como resultado de la
liquidacién de dicho Canje, el 12 de noviembre de 2020 la Compafiia realiz6 una cancelacién parcial por un
Valor Nominal de USD 178.458.188 de Obligaciones Negociables Clase I. EI Valor Nominal en circulacién
remanente es de USD 3.060.519.

Para mas informacion, ver: “Acontecimientos Recientes - Canje de Deuda- Emision de Obligaciones
Negociables Clase VIII y Clase IX”.

Series 1V de IRSA CP 5,00% con vencimiento en 2020

El dia 12 de septiembre de 2017, IRSA CP emiti6 la Clase IV por un valor nominal de USD140 millones con
vencimiento a los 36 meses de la fecha de emision, integrada y pagadera en ddlares, que devengaran una tasa de
interés fija del 5,0% anual, con intereses pagaderos trimestralmente. El capital serd amortizado en una Unica
cuota al vencimiento el 14 de septiembre de 2020.

Con fecha 14 de septiembre de 2020, la Clase 1V fue cancelada en su totalidad.
Emision de las Obligaciones Negociables Clases 111, IVy V

Con fecha 19 de mayo de 2020 se informé la colocacién de las Obligaciones Negociables Clases I11, IV y V. Las
Obligaciones Negociables Clase 111 son denominadas y pagaderas en Pesos, a tasa de interés variable equivalente
a la Tasa de Referencia mas el Margen de Corte de 6,00%, con vencimiento el 21 de febrero de 2021 por un
valor nominal de ARS 353.991.881, con un precio de emision del 100% del valor nominal; las Obligaciones
Negociables Clase IV son denominadas en Doélares Estadounidenses y pagaderas en Pesos al Tipo de Cambio
Aplicable, a tasa de interés fija equivalente al 7,00% nominal anual, con vencimiento el 21 de mayo de 2021 por
un valor nominal de USD51.352.149, con un precio de emision del 102,00% (TIR (TNA): 5,03%) del valor
nominal; y las Obligaciones Negociables Clase V son denominadas en Délares Estadounidenses y pagaderas en
Pesos al Tipo de Cambio Aplicable, a tasa de interés fija equivalente al 9,00% nominal anual, con vencimiento el
21 de mayo de 2022 por un valor nominal de USD9.175.948, con un precio de emision del 103,00% (TIR
(TNA): 7,56%) del valor nominal. EI monto total adjudicado por las tres clases de Obligaciones Negociables
ascendi6 a la suma de USD 65.748.061,33. Para mayor informacion, ver “Acontecimientos Recientes”.

Emision de las Obligaciones Negociables Clases VIy VII

El 21 de julio de 2020, la sociedad emitié Obligaciones Negociables en el mercado local por la suma de USD
38,4 millones. Las Obligaciones Negociables Clase VI son denominadas y pagaderas en ARS por ARS 335,2
millones (equivalentes a USD 4,7 millones) a una tasa variable Badlar Privada + 4,0%, con intereses
trimestrales. EI vencimiento del capital sera en dos cuotas: la primera por un monto equivalente al 30% del valor
nominal pagadera a los 9 (nueve) meses contados desde la Fecha de Emisién y Liquidacion, y la segunda por un
monto equivalente al 70% del valor nominal pagadera en la fecha de vencimiento, el 21 de julio de 2021. El
precio de emision fue de 100,0% del valor nominal. Las Obligaciones Negociables Clase VII son denominadas
en USD y pagaderas en ARS al tipo de cambio aplicable por USD 33,7 millones a una tasa fija del 4,0%, con
intereses trimestrales y vencimiento del capital el 21 de enero de 2021. El precio de emision fue de 100,0% del
valor nominal.

Emision de las Obligaciones Negociables Clases VI y IX

El 12 de noviembre de 2020, la sociedad emitié Obligaciones Negociables en el mercado local por la suma de
USD 111 millones. Las Obligaciones Negociables Clase VIII son denominadas y pagaderas en USD por USD
31.679.760 a una tasa fija del 10,0% con intereses trimestrales. El vencimiento del capital sera en tres cuotas: la
primera por un monto del 33% del valor nominal pagadera a los 12 (doce) meses contados desde la Fecha de
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Emisién y Liquidacion, la segunda por un monto del 33% del valor nominal pagadera a los 24 (veinticuatro)
meses contados desde la Fecha de Emisién y Liquidacion y la tercera por un monto del 34% del valor nominal
pagadera a los 36 (treinta y seis) meses contados desde la Fecha de Emisién y Liquidacion. El precio de emision
fue de 100,0% del valor nominal. Las Obligaciones Negociables Clase 1X son denominadas y pagaderas en USD
por USD 80.676.505 a una tasa fija del 10,0% con intereses trimestrales. El vencimiento del capital sera el 1 de
marzo de 2023. El precio de emision fue de 100,0% del valor nominal.

ESTRUCTURA DE LA EMISORA, ACCIONISTAS O SOCIOS Y PARTES RELACIONADAS
a) Estructura Organizacional y Organizacion de la Emisora y de su Grupo Econémico.

La siguiente tabla refleja la informacion de nuestras tenencias y nuestros porcentajes relacionados con las
ganancias netas totales consolidadas de nuestras subsidiarias al 31 de diciembre de 2020.

Subsidiaria Actividad Pais de Porcentaje de
constitucion titularidad
IRSA Propiedades Comerciales S.A. @ Real estate Argentina 79,45%
E-Commerce Latina S.A. Inversiones Argentina 100,00%
Efanur S.A. Inversiones Uruguay 100,00%
Hoteles Argentinos S.A.U. Hotelera Argentina 100,00%
Llao Llao Resorts S.A. @ Hotelera Argentina 50,00%
Nuevas Fronteras S.A Hotelera Argentina 76,34%
Inversora Bolivar S.A. Inversiones Argentina 100,00%
Palermo Invest S.A. Inversiones Argentina 100,00%
Ritelco S.A. Inversiones Uruguay 100,00%
Tyrus S.A. Inversiones Uruguay 100,00%
U.T. IRSA y Galerias Pacifico ® Inversiones Argentina 50,00%

(1) Incluye la participacion de IRSA directa e indirecta.
(2) La Compaiiia ha consolidado la inversién en Llao Llao Resorts S.A. y en la UT IRSA y Galerias Pacifico considerando su
participacion accionaria y por la existencia de un acuerdo de accionistas que le brinda la mayoria en la toma de decisiones.

Tenemos una participacion significativa en Banco Hipotecario, una sociedad argentina constituida bajo la
legislacion argentina dedicada a la actividad bancaria. Al 31 de diciembre de 2020, éramos titulares directa e
indirectamente del 29,91% de Banco Hipotecario.

b) Accionistas principales:

El siguiente cuadro contiene informacién sobre la titularidad de nuestro capital accionario por parte de cada una
de las personas que a nuestro saber y entender son titulares beneficiarios de al menos 5% de nuestras acciones
ordinarias en circulacion, la ANSES, y de todos nuestros directores y funcionarios como un mismo grupo.

Accionistas Principales al 31 de diciembre de

20209
Accionista Cantidad de Acciones Porcentaje®
Cresud SAC.LF.yA® 359.102.211 62,1%
Directores y Gerencia de Primera Senior (excluyendo a Eduardo Elsztain)® 2.918.031 0,5%
ANSES 25.914.834 4,4%
Otros accionistas (tenencias menores al 5%) 190.740.890 33,0%
Total 578.676.460 100,0%

(1) Como resultado, el Sr. Eduardo S. Elsztain puede ser considerado titular beneficiario de 182.111.933 acciones de Cresud, lo que
representa el 36,3% de las acciones emitidas, incluyendo (i) 51.623.611 acciones de titularidad beneficiaria de IFISA; ii) 940 acciones
de titularidad beneficiaria Consultores Venture Capital Uruguay S.A.; (iii) 88.350.550 acciones de titularidad beneficiaria de
Agroinvestment S.A.; y (iv) 42.136.832 acciones de titularidad directa del Sr. Eduardo S. Elsztain. Ademas, IFISA conserva el poder
de voto y el derecho de first refusal sobre 7.454.600 acciones ordinarias (1,49% de las acciones en circulacién) de Cresud hasta el
18/02/2021. Si bien el Sr. Elsztain no posee la mayoria de las acciones de Cresud, es su mayor accionista y ejerce una influencia
significativa sobre Cresud. Si se considerara que Sr. Elsztain controla Cresud, debido a su influencia significativa sobre Cresud, seria
considerado el titular beneficiario de 63,1% de nuestras acciones en virtud de su inversion en Cresud de 359.102.211, en Consultores
Venture Capital Uruguay S.A. de 3.152.153 acciones, en Consultores Asset Management S.A. de 430.229 acciones e indirectamente
2.365.709 acciones. Cresud es una compafiia argentina, lider en la produccion de bienes agropecuarios basicos. Las acciones de
Cresud se encuentran listadas en ByMA bajo el simbolo “CRES” desde el 12 de diciembre de 1960 y desde marzo de 1997 sus ADS
se negocian en el NASDAQ bajo el simbolo “CRESY”.

(2) Incluye so6lo la tenencia directa de nuestros Directores y funcionarios, no incluye las tenencias de Eduardo S. Elsztain.

(3) Al 31 de diciembre de 2020, la cantidad de nuestras acciones en circulacion era 578.676.460

(4) Incluye 2 millones de acciones las cuales corresponden al Programa de Incentivo a Largo Plazo aprobado por la Asamblea de
Accionistas del 31 de octubre de 2011, segun lo especificado como acciones propias en cartera dentro del patrimonio neto al 31 de
diciembre de 2020.

(5) Informacién interna de la Compafiia.
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Cambios en el porcentaje de tenencia de los accionistas principales

Al 31 de diciembre de Al 30 de junio de 30 de junio de 30 de junio de 30 de junio de

Accionista® 2020 2020 2019 2018 2017
(%)
Cresud® 62,1 62,1 62,1 63,4 63,4
Directores y Gerencia
@ 0,5 04 0,5 0,2 02
ANSES 45 45 45 45 45
Total 67,1 67,0 67,1 68,1 68,1

(1) Como resultado, el Sr. Eduardo S. Elsztain puede ser considerado titular beneficiario de 182.111.933 acciones de Cresud, lo que
representa el 36,3% de las acciones emitidas, incluyendo (i) 51.623.611 acciones de titularidad beneficiaria de IFISA,; ii) 940 acciones
de titularidad beneficiaria Consultores Venture Capital Uruguay S.A.; (iii) 88.350.550 acciones de titularidad beneficiaria de
Agroinvestment S.A.; y (iv) 42.136.832 acciones de titularidad directa del Sr. Eduardo S. Elsztain. Ademas, IFISA conserva el poder
de voto y el derecho de first refusal sobre 7.454.600 acciones ordinarias (1,49% de las acciones en circulacion) de Cresud hasta el
18/02/2021. Si bien el Sr. Elsztain no posee la mayoria de las acciones de Cresud, es su mayor accionista y ejerce una influencia
significativa sobre Cresud. Si se considerara que Sr. Elsztain controla Cresud, debido a su influencia significativa sobre Cresud, seria
considerado el titular beneficiario de 63,1% de nuestras acciones en virtud de su inversion en Cresud de 359.102.211, en Consultores
Venture Capital Uruguay S.A. de 3.152.153 acciones, en Consultores Asset Management S.A. de 430.229 acciones e indirectamente
2.365.709 acciones. Incluye solo la tenencia directa de nuestros Directores y funcionarios, no incluye las tenencias de Eduardo S.
Elsztain.

(2) Al 31 de diciembre de 2020, la cantidad de nuestras acciones en circulacion era 578.676.460.

(3) Informacién interna de la Compaiiia.

Derecho de Voto de los Accionistas Principales

Los derechos de voto de nuestros Accionistas Principales no son diferentes de los del resto de nuestros
accionistas.

Acuerdos para cambio de control
No tenemos conocimiento de ningun acuerdo que, de entrar en vigencia, podria producir un cambio de control.
Porcentaje de acciones registradas en el pais y porcentaje de acciones registradas en el exterior

Al 31 de diciembre de 2020, nuestro capital accionario total emitido y en circulacion consistia de 578.676.460
acciones ordinarias. Al 31 de diciembre de 2020, habia aproximadamente 20.364.471 Acciones de Depdsito
Globales (Global Depositary Shares) (representativas de 203.644.710 acciones ordinarias de nuestra Compafiia,
0 35,2% de todas nuestras acciones en circulacion) detentadas en Estados Unidos por aproximadamente 19
tenedores registrados.

¢) Propiedad Accionaria de nuestros Directores

Para mayor informacidn respecto a la propiedad accionaria de nuestros directores, véase la seccion “Datos sobre
Directores y Administradores, Gerentes, Promotores, Miembros del Organo de Fiscalizacion, del Consejo de
Vigilancia y Comité de Auditoria-c) Propiedad Accionaria de nuestros Directores” en el Prospecto del
Programa.

d) Transacciones con Partes Relacionadas

El presente apartado complementa y actualiza la seccion “Estructura de la emisora, accionistas o socios y partes
relacionadas—c) Transacciones con Partes Relacionadas” del Prospecto de fecha 22 de octubre de 2020 con
informacion correspondiente al ejercicio anual finalizado el 30 de junio de 2020.

El siguiente es un resumen de los saldos con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2020 y al 30 de junio de
2020:

Rubro 31 de diciembre de 2020 30 de junio de 2020
(millones de ARS)
Créditos por ventas y otros créditos 2.319 1.578
Inversiones en activos financieros 1.896 1.895
Préstamos (204) (188)
Deudas comerciales y otras deudas (1.093) (457)
Total 2.918 2.828
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31de 30 de L
Sociedad relacionada diciembre de junio de Desgrleprzlé)igr?e la Rubro
2020 2020 P
(millones de ARS)
L Préstamos
New Lipstick LLC ) 2 sptenidos Préstamos
- 19 aRCe(;Etr:gro de gastos Créditos por ventas y otros créditos
Condor 237 322 cﬁﬁ%gg?;s publicas Créditos por ventas y otros créditos
237 - Oigisgt:&gs Créditos por ventas y otros créditos
26 - Dividendos a cobrar Créditos por ventas y otros créditos
Real Estate Strategies LP 141 139 aRce(;Etngr;ro de gastos Créditos por ventas y otros créditos
PBS Real Estate Holdings S.R.L 566 aRce(;EtrZ?ro de gastos Créditos por ventas y otros créditos
Otras asociadas y negocios conjuntos 9 146 aRceégtngr]m de gastos Créditos por ventas y otros créditos
Préstamos
(204) (32) obtenidos Préstamos
Honorarios por
- 10 gerenciamiento a
cobrar Créditos por ventas y otros créditos
Arrendamientos y/o
11 101 derechos de usos de Créditos por ventas y otros créditos
espacios a cobrar
204 243 Dividendos Créditos por ventas y otros créditos
(79) 1) aR;;\g;gm de gastos Deudas comerciales y otras deudas
Totgl asociadas y negocios 582 1421
conjuntos
Cresud (16) 4 aR;;g;eigro de gastos Deudas comerciales y otras deudas
(451) (294) servicios Deudas comerciales y otras deudas
corporativos a pagar
1.896 1.895 noeggc?ii%ll(; r;es Inversiones en activos financieros
Arrendamientos y/o
- 5 derechos de usos de Créditos por ventas y otros créditos
espacios a cobrar
2 1 Management fee Deudas comerciales y otras deudas
g y
3) 4 aii?gset;asados en Deudas comerciales y otras deudas
Total controlante 1.424 1.597
Directores (454) (152) Hor)o_r arios por Deudas comerciales y otras deudas
servicios recibidos
5 Anticipos Créditos por ventas y otros créditos
Yad Levim LTD 1.381 - Préstamos Créditos por ventas y otros créditos
otorgados
Otras (1) (88) 1) rzgk\)lilgz)oss legales Deudas comerciales y otras deudas
- (64) oFl’)rtisr:ia dn;gs Préstamos
73 - Préstamos Créditos por ventas y otros créditos
otorgados
Reintegro de gastos - -
22 a cobrar Créditos por ventas y otros créditos
Total otras 912 (190)

(1)  Se encuentran incluidos CAMSA, Estudio Zang, Bergel y Vifies, Austral Gold, Fundacién IRSA, Hamonet S.A., CAM Communication LP, Gary
Gladstein y Fundacion Museo de los Nifios.

El siguiente es un resumen de las transacciones con impacto en resultados con partes relacionadas por los
periodos de finalizados el 31 de diciembre de 2020 y 2019:

31 de diciembre 31 de diciembre

Sociedad relacionada Descripcioén de la operacion

de 2020 de 2019
(millones de ARS)
BACS 32 35  Arrendamientos y/o derechos de uso
Otras asociadas y negocios conjuntos - (5) Operaciones financieras
3) 18 Arrendamientos y/o derechos de uso
(17) 18 Servicios corporativos
Total asociadas y negocios conjuntos 12 66
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31 de diciembre 31 de diciembre

Sociedad relacionada Descripcion de la operacién

de 2020 de 2019
(millones de ARS)
Cresud 17 8 Arrendamientos y/o derechos de uso
(295) (338) Servicios corporativos
162 63 Operaciones financieras
Total controlante (116) (267)
Directores (504) (351) Honorarios y remuneraciones
Otras (1) - (159) Operaciones financieras
- (18) Donaciones
12 (23) Honorarios y remuneraciones
Total otras (492) (551)
Total al cierre del periodo (596) (752)

1) () Se encuentran incluidos Isaac Elsztain e Hijos, CAMSA, Hamonet, Ramat Hanassi, Estudio Zang, Bergel y Vifies, Austral Gold,
La Rural, New Lipstick, Condor, TGLT y Fundacién IRSA.

El siguiente es un resumen de las transacciones sin impacto en resultados con partes relacionadas por los
periodos de finalizados el 31 de diciembre de 2020 y 2019:

31lde 3lde
Sociedad relacionada diciembre de diciembre de Descripcion de la operacion
2020 2019
(millones de ARS)
Condor - 35 Dividendos recibidos
Nuevo Puerto Santa Fe S.A. - 34 Dividendos recibidos
Emco - 20 Dividendos recibidos
Total dividendos recibidos - 89
Cresud 350 451 Dividendos otorgados
Helmir - 11 Dividendos otorgados
Total dividendos distribuidos 350 462
Quality 19 35 Aportes irrevocables otorgados
Manibil - 105 Aportes irrevocables otorgados
Puerto Retiro 8 - Préstamo capitalizado
Otros - 105 Aportes irrevocables otorgados
Total aporte en asociadas y negocios conjuntos 27 245
TGLT S.A. 4.230 Compray canje de acciones
Total otras transacciones - 4.230
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CONTRATO DE COLOCACION
Términos principales del Contrato de Colocacion

La Compaiiia y los Colocadores celebraran un contrato de colocacion (el “Contrato de Colocacidn™) en el cual la
Compafiia actuara como Emisor en la presente emision, y BACS Banco de Crédito y Securitizacion S.A., Banco
Hipotecario S.A., Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U., Banco Santander Rio S.A., Banco de la Provincia de
Buenos Aires, AR Partners S.A., Balanz Capital Valores S.A.U., SBS Trading S.A., Facimex Valores S.A. y
Puente Hnos. S.A. actuaran como Colocadores en relacion con la colocacion de las Obligaciones Negociables,
sobre la base de sus “mejores esfuerzos” en los términos del art. 774 inciso a) del Cédigo Civil y Comercial de la
Nacion y de acuerdo con el procedimiento descripto en el presente Suplemento de Prospecto.

Sujeto a los términos y condiciones establecidos en el Contrato de Colocacion y los Colocadores, entre el inicio
del Periodo de Difusion y la finalizacion del Periodo de Licitacion Publica, se comprometeran a ofrecer
publicamente las Obligaciones Negociables exclusivamente dentro del territorio de la Republica Argentina, a fin
de colocar las mismas por cuenta y orden de la Compafiia sobre la base de los “mejores esfuerzos” de los
Colocadores de acuerdo a su especialidad y experiencia, pero sin asumir compromiso alguno de suscripcion en
firme. En su actuacion como Colocadores en el marco del Contrato de Colocacion, los Colocadores deberan
cumplir con las normas vigentes que resulten aplicables, incluyendo, sin limitacién, las Normas de la CNV y
demas normativa vigente aplicable.

Los Colocadores no asumiran compromisos de colocacién en firme de las Obligaciones Negociables, ni tampoco
garantizan la colocacién de las mismas, ni que los términos y condiciones bajo los cuales las Obligaciones
Negociables podran ser emitidas y colocadas, seran satisfactorios y/o convenientes para la Compafiia.

El Contrato de Colocacion firmado seré presentado en CNV dentro de los cinco (5) Dias Habiles de finalizado el
periodo de colocacién en cumplimiento con el articulo 51 de la Seccién V, del Capitulo V, del Titulo Il de las
Normas de la CNV.

Esfuerzos de Colocacion

Los esfuerzos de colocacion podran consistir en alguno o varios de los siguientes actos (siempre de conformidad
con las Normas de la CNV y demas regulaciones aplicables):

0] poner a disposicion de los posibles inversores copia impresa o digital de (a) el Prospecto; (b) el
Suplemento de Prospecto (junto con el Prospecto, los “Documentos de la Oferta”), asi como (c) los
informes de calificacion de riesgo en relacion a las calificaciones de riesgo referidas en el presente
Suplemento de Prospecto; (d) el Aviso de Suscripcion; y/o (e) cualquier otro aviso que sea
publicado en relacién con la emision;

(i) distribuir (por correo comun, por correo electrénico o de cualquier otro modo) los Documentos de la
Oferta a posibles inversores (y/o versiones preliminares de los mismos conforme con las Normas de
la CNV, si fuera el caso) pudiendo asimismo adjuntar a dichos documentos, una sintesis de la
Compafiia y/o de los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables, que incluya
solamente, y sea consistente con, la informacion contenida en los Documentos de la Oferta (y/o en
las versiones preliminares de los mismos, si fuera el caso);

(iii)  realizar reuniones informativas presenciales o virtuales (“Road Shows”) con posibles inversores, con
el Unico objeto de presentar entre los mismos informacion contenida en el Prospecto y en el presente
Suplemento de Prospecto (y/o en las versiones preliminares de los mismos, si fuera el caso) relativa
a la Compafiia y/o a los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables;

(iv)  realizar reuniones personales y virtuales con posibles inversores con el objeto de explicar la
informacién contenida en el Prospecto y en el Suplemento de Prospecto;

(v) realizar conferencias telefonicas con, y/o llamados telefénicos a, y/o enviar correos electrénicos a,
posibles inversores con el objeto de explicar la informacion contenida en el Prospecto y en el
Suplemento de Prospecto, (y/o en las versiones preliminares de los mismos, si fuera el caso) relativa
a la Compafiia y/o a los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables;

(vi)  publicar uno o méas avisos comerciales en uno o mas diarios de circulacién general en la Republica
Argentina en el cual se indique el Periodo de Difusion Publica y el Periodo de Licitacion Publica de
las Obligaciones Negociables; y/u

(vii)  otros actos que los Colocadores estimen adecuados y/o convenientes con relacion a la colocacion de
las Obligaciones Negociables.
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HECHOS POSTERIORES AL CIERRE

Para mayor informacion, véase la seccion “Acontecimientos Recientes” del Prospecto.

En fecha 26 de octubre de 2020, la Sociedad informé que la asamblea de la referencia ha aprobado distribuir un
dividendo en especie por la suma de ARS 484.000.000 en proporcion a las tenencias accionarias de los Sres.
Accionistas, a ser efectivizado mediante la entrega de acciones de IRSA Propiedades Comerciales S.A. de
titularidad de la Sociedad (ID N° 2674051).

El 27 de octubre de 2020, la Sociedad publicé la sintesis de la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria del
26 de octubre del 2020, correspondiente al ejercicio econdmico finalizado el 30 de junio de 2020 (ID N°
2674202). En idéntica fecha, se informd la némina de los 6rganos de administracion de la Sociedad, conforme
fueran designados en la citada asamblea (ID N° 2674511).

En fecha 28 de octubre de 2020, la Sociedad publico el Aviso de Suscripcion Complementario al del 22 de
octubre del 2020, informando las calificaciones de riesgo de las Obligaciones Negociables Clase VIII y IX (ID
N° 2674892).

El 2 de noviembre de 2020, la Sociedad presentd el Aviso de Suscripcion Complementario al del 22 de octubre
de 2020, informando el periodo de difusidn y de licitacién publica de las Obligaciones Negociables Clase IX (ID
N° 2675805). En idéntica fecha, se informaron los resultados de la Oferta de Canje a la Fecha Limite para
Acceder a la Contraprestacion Anticipada, habiéndose presentado 6rdenes de canje por un monto total
equivalente a USD 70.971.181 para suscribir las Obligaciones Negociables Clase IX (ID N° 2675825).

El 5 de noviembre de 2020, se informé el pago de honorarios en especie a los accionistas a partir del dia 17 de
noviembre de 2020 (“Fecha de Puesta a Disposicién”), un dividendo por la suma de ARS 484.000.000.- (moneda
de curso legal en Argentina) pagaderos en acciones de IRSA Propiedades Comerciales SA, segln la cotizacion
de las acciones de esa sociedad al 23 de octubre de 2020 que asciende a ARS 320 por accion (ID N° 2677673).

En fecha 6 de noviembre de 2020, la Sociedad informé la prérroga del Periodo para Participar de la Oferta de
Canje, la Fecha de Expiracion hasta el 10 de noviembre de 2020 a las 20hs y la Fecha de Emisién y Liquidacion
para el dia 12 de noviembre de 2020 (ID N° 2677822).

El 11 de noviembre de 2020, la Sociedad publico el Aviso de Resultados de la Oferta de Canje y de las
Obligaciones Negociables Clase VIII y Clase IX (ID N° 2679651). En idéntica fecha, se informaron las
modificaciones a los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables Clase | (ID N° 2680001).

El 12 de noviembre de 2020, la Sociedad informd, atento a la Oferta de Canje finalizada el dia 10 de noviembre
de 2020, y producto de la liquidacion de dicho Canje, la cancelacién de las Obligaciones Negociables Clase | (ID
N° 2680437).

El 17 de noviembre de 2020, la Sociedad informé la presentacién del Reporte Anual del Form 20-F por el

ejercicio finalizado el 30 de junio de 2020, ante la comision de valores de los Estados Unidos (la “Securities and
Exchange Commission” o “SEC”) (ID N° 2681669).

En fecha 25 de noviembre de 2020, se comunicd la cancelacién de los servicios de calificacion que presta
Standard & Poor’s (“Standard & Poor’s”) a IRSA en escala global y en escala nacional para Argentina debido a
gue se ha cancelado la obligacion negociable internacional que calificaba Standard & Poor’s,

El 21 de diciembre de 2020, la Sociedad informd el cambio de la sede social a Carlos Della Paolera 261 Piso 9
CABA.

Por ultimo, en fecha 22 de diciembre de 2020, la Sociedad comunicé la venta y transferencia de 217.332.873
(doscientas diecisiete millones trescientas treinta y dos mil ochocientas setenta y tres) acciones Clase B
ordinarias, nominativas no endosables, de valor nominal $1 y con derecho a un voto por accién de titularidad de
la Sociedad, representativas del 49% del capital social de MANIBIL S.A., compafiia dedicada a desarrollos
inmobiliarios.
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INFORMACION ADICIONAL

La presente seccién complementa y actualiza el titulo “Informacién Adicional” del Prospecto de fecha 22 de
octubre de 2020. Para mayor informacion, véase la seccion “Informacion Adicional” del Prospecto.

a) Controles de cambio

Centro de Operaciones en Argentina

En el periodo comprendido entre 2001 y 2015, el gobierno argentino estableci6é una serie de medidas de control
de cambios que restringieron la libre disposicién de fondos y la transferencia de fondos al exterior. En 2011,
estas medidas habian restringido significativamente el acceso al mercado de divisas Mercado Unico y Libre de
Cambios (“MULC”) tanto para individuos como para entidades del sector privado. Esto hizo necesario, entre
otras cosas, obtener la aprobacion previa del Banco Central para realizar ciertas transacciones en divisas, como
pagos relacionados con regalias, servicios u honorarios pagaderos a partes relacionadas de empresas argentinas
fuera de Argentina. Con el cambio de gobierno y entorno politico, en diciembre de 2015, una de las primeras
medidas adoptadas por el gobierno argentino fue levantar las principales restricciones que limitaban el acceso de
individuos y personas juridicas al MULC. A pesar de esto, a partir del 1 de septiembre de 2019, el gobierno
argentino y el Banco Central implementaron nuevos controles de cambio y restricciones que limitaron el acceso
de individuos y entidades legales al MULC. Para obtener mas informacion sobre los controles de cambio, véase
“Controles de cambio”.

La siguiente tabla muestra los tipos de cambio maximo, minimo, promedio y de cierre para cada periodo
aplicable a las compras de ddlares estadounidenses.

Tipos de cambio Méximo W@ Minimo @® Promedio @@ Al cierre @
Ejercicio finalizado:
30 de junio de 2017 ......ccccevvveeeriennne 16,5800 14,5100 15,4017 16,5800
30 de junio de 2018.........ccccvvevrvnene 28,8000 16,7500 19,4388 28,8000
30 de junio de 2019.......cccccevvevrinene 45,8700 27,1600 37,8373 42,3630
30 de junio de 2020.........cccvveeriennne 70,3600 41,5000 59,5343 70,3600
Mes finalizado:
Julio de 2020 ......ccoovvevveiiee 72,2200 70,4200 71,3795 72,2200
Agosto de 2020 ......ccceeeiriiiiie 74,0800 72,4200 73,1980 74,0800
Septiembre de 2020 ........cccecererinee 76,0800 74,1500 75,1036 76,0800
Octubre de 2020 ........ccovvvvcvrvceniennn 78,2200 76,1500 77,4843 78,2200
Noviembre de 2020 .........cccccceevrienene 81,2100 78,5900 79,0814 81,2100
Diciembre de 2020 ........ccccoveeirinnene 84,0500 81,3300 82,5383 84,0500
Enerode 2021 .......ccccoovveiiniiiiine 87,2300 84,6000 85, 8755 87,2300
Febrero de 2021 ... 89,7200 87,5000 88,5745 88,0700
Marzo de 2021 (hasta el 23 de marzo de
2021) e 91,5400 89,9900 90,7218 91,5400

Fuente: Banco de la Nacion Argentina

(1) Promedio del tipo de cambio vendedor y tipo de cambio comprador segun la cotizacion del tipo de cambio del Banco de
la Nacion Argentina.

(2) El tipo de cambio maximo indicado fue el tipo de cambio de cierre del mes mas alto durante el ejercicio o cualquier
periodo menor, segun se indique.

(3) El tipo de cambio minimo indicado fue el tipo de cambio de cierre del mes mas bajo durante el ejercicio o cualquier
periodo menor, segun se indique.

(4) Tipos de cambio promedio de cierre del mes.

Regulaciones cambiarias

El 1 de septiembre de 2019, el gobierno argentino dictd el Decreto Nro. 609/2019, en virtud del cual se
impusieron temporalmente los controles de cambios hasta el 31 de diciembre de 2019. El 27 de diciembre de
2019, el gobierno argentino dictd el Decreto Nro. 91/2019, el que extendidé permanentemente los controles de
cambios cuya vigencia estaba establecida hasta el 31 de diciembre de 2019. El texto ordenado de las
regulaciones cambiarias vigentes se encuentra en la Comunicacion “A” 6844, y sus modificatorias, emitida por
el Banco Central el 5 de diciembre de 2019. EI 27 de diciembre de 2019 y el 30 de diciembre de 2019, el Banco
Central emitié las Comunicaciones “A” 6854 y “A” 6856, respectivamente, por medio de las cuales las
regulaciones cambiarias incluidas en la Comunicaciéon “A” 6844 se mantendrdn vigentes a partir del 31 de
diciembre de 2019. A continuacidn, se presenta un breve resumen de las normas de control de cambios vigentes
a la fecha.
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Exportaciones de bienes

Los exportadores de bienes deben ingresar y liquidar en pesos, a través del mercado de cambios, los ingresos de
las exportaciones oficializadas a partir del 2 de septiembre de 2019. Para operaciones con contrapartes
vinculadas y exportaciones de determinados bienes, las normas establecen que los exportadores cuentan con un
plazo de entre 15 dias 0 60 dias, segun sea el caso, desde la fecha del cumplido de embarque otorgado por la
Aduana, para liquidar los ingresos provenientes de dichas exportaciones (es decir, convertir los ingresos de las
exportaciones en pesos) en el mercado de cambios. Para todas las demas transacciones, los exportadores cuentan
con un plazo de entre 30 y 365 dias, segun sea el caso, a partir de la fecha del cumplido de embarque otorgado
por la Aduana, para liquidar el producto de dichas exportaciones en el mercado de cambios. Independientemente
de los plazos maximos precedentes, los cobros de exportaciones deberan ser ingresados y liquidados en el
mercado de cambios dentro de los cinco dias habiles de la fecha de cobro.

Venta de activos no financieros

Los ingresos en moneda extranjera provenientes de la enajenacion de activos no financieros no producidos deben
ser ingresados y liquidados en el mercado de cambios dentro de los cinco dias habiles desde la fecha de
percepcionde los fondos en Argentina o en el exterior, o de su acreditacion en cuentas del exterior.

Exportaciones de servicios

Los exportadores de servicios deben ingresar y liquidar en el mercado de cambios los ingresos provenientes de
sus exportaciones de servicios dentro de los cinco dias habiles a partir de la fecha de percepcion de los fondos en
Argentina o en el exterior, o de su acreditacion en cuentas del exterior.

Importaciones de bienes y servicios

La Comunicacion del Banco Central “A” 7.030, de fecha 28 de mayo de 2020, y sus modificatorias, establecen
la conformidad previa del Banco Central para el pago de importacion de bienes y la cancelacion del principal de
deudas originadas en la importacién de bienes, con algunas excepciones.

También se requiere la conformidad previa del Banco Central para precancelar los servicios de intereses de
deudas comerciales por importaciones de bienes y servicios, y en el caso del pago de servicios prestados por
contrapartes vinculadas del exterior, con algunas excepciones.

Activos externos

Se requiere la conformidad previa del Banco Central para la formacién de activos extranjeros (por ejemplo,
compra de moneda extranjera, entre otros) y para transacciones con derivados por parte de personas juridicas,
gobiernos locales, fondos comunes de inversion, fideicomisos y otras entidades argentinas. Las personas fisicas
deben solicitar la conformidad previa cuando el valor de dichos activos exceda los US$200 o US$100 (en el caso
de compras en efectivo) en cualquier mes calendario.

Endeudamiento financiero externo

Los prestatarios deben ingresar y liquidar en el mercado de cambios las deudas de caracter financiero
desembolsadas después del 1 de septiembre de 2019, como condicidn, entre otras, para acceder al mercado de
cambios para atender a sus servicios de capital e intereses. Sujeto al cumplimiento de los requisitos establecidos
en las normas, se otorgard acceso al mercado de cambios para la precancelacion de capital e intereses hasta tres
dias habiles antes de la fecha de vencimiento y mas de tres dias habiles antes de la fecha de vencimiento.
Adicionalmente, y también sujeto al cumplimiento de los requisitos establecidos en las normas, se otorgara
acceso al mercado de cambios para la precancelacion, con una antelacién de hasta 45 dias corridos, de capital e
intereses de deudas financieras con el exterior o titulos de deuda con registro publico en el pais denominadas en
moneda extranjera, cuando la precancelacion se concreta en el marco de un proceso de refinanciacion de deuda.
La comunicacion “A” 7030, y sus modificatorias, establece la conformidad previa del Banco Central, hasta el 30
de junio de 2021, para la cancelacidn de servicios de capital de las deudas financieras con el exterior, siempre
que el acreedor sea una contraparte vinculada, con ciertas excepciones.

Endeudamiento entre residentes
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El acceso al mercado de divisas para el pago de deudas y otras obligaciones en moneda extranjera concertadas
desde el 1 de septiembre de 2019 se encuentra prohibido, con excepciones limitadas (como los pagos realizados
respecto de tarjetas de crédito).

Utilidades y dividendos

Se requiere conformidad previa del Banco Central para acceder al mercado de cambios para girar divisas al
exterior en concepto de utilidades y/o dividendos, con algunas excepciones.

No residentes

Los no residentes deben obtener la conformidad previa del Banco Central para acceder al mercado de cambios
para comprar moneda extranjera, con excepciones limitadas.

Régimen de informacion

En todos los casos, y previo cumplimiento de los restantes requisitos aplicables a cada caso, se otorgara acceso al
mercado de cambios para el pago de deudas financieras o comerciales y para pagar utilidades o dividendos, en la
medida en que dichas deudas sean reportadas a través del régimen de informacion del Banco Central establecido
mediante la Comunicacion “A” 6401, y sus modificatorias.

Egresos

Mediante la Comunicacién “A” 7001, modificada por la Comunicacion “A” 7030, el Banco Central establecid
ciertas restricciones en caso de haberse realizado ventas de titulos valores con liquidacion en moneda extranjera
y su transferencia a entidades depositarias en el exterior. En este sentido, para llevar a cabo cualquier egreso por
el mercado de cambios, la entidad debe:

(i) solicitar la conformidad previa del Banco Central; o

(if) contar con una declaracion jurada en el sentido de que el cliente no realizé ventas de titulos valores con
liquidacién en moneda extranjera o transferencias a entidades depositarias del exterior en el dia en que se solicit6
el acceso al mercado de cambios y en los 90 dias corridos anteriores a tal solicitud, asi como también que el
cliente se compromete a no realizar dichas operaciones a partir de la fecha en que se solicita el acceso al
mercado de cambios y durante los siguientes 90 dias corridos.

La Comunicacion del Banco Central “A” 7030 y sus modificatorias, también establecen la conformidad previa
del Banco Central para llevar a cabo cualquier egreso a través del mercado de cambios a partir del 29 de mayo de
2020 en adelante, con algunas excepciones.

Adicionalmente, la Comunicacion "A" 7030, y sus modificatorias, establecio la conformidad previa del Banco
Central para determinados egresos por el mercado de cambios, excepto que la entidad cuente con una
declaracidn jurada del cliente en la que deje constancia que al momento de acceso al mercado de cambios:

a) La totalidad de sus tenencias de moneda extranjera en el pais se encuentran depositadas en cuentas en
entidades financieras y que no poseia activos externos liquidos disponibles al inicio del dia en que solicita el
acceso al mercado por un monto superior equivalente a US$ 100.000 (con algunas excepciones, expresamente
previstas por la norma).

b) Se compromete a liquidar en el mercado de cambios, dentro de los cinco dias habiles de su puesta a
disposicion, aquellos fondos que reciba en el exterior originados en el cobro de préstamos otorgados a terceros,
el cobro de un deposito a plazo o de la venta de cualquier tipo de activo, cuando el activo hubiera sido adquirido,
el deposito constituido o el préstamo otorgado con posterioridad al 28 de mayo de 2020.

Operaciones con titulos valores

La Comunicacion del Banco Central "A" 7106, y sus modificatorias, establecid que las transacciones de titulos
valores titulos valores concertadas en el exterior no podran liquidarse en pesos en el pais, pudiéndose liquidar en
pesos en el pais solamente aquellas operaciones concertadas en el pais.

Sin perjuicio de ello, entendemos que no estaria impedida la operatoria de adquisicion de titulos valores
liquidables en pesos en el pais con fondos del exterior, en la medida en que la operacién no sea documentada en
el exterior, ni tampoco la transferencia de titulos valores desde el exterior a cuentas comitentes en la Argentina
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para su posterior venta con liquidacion en pesos en el pais -por concertarse dicha operacion en el pais-.

PARA UN DETALLE DE LA TOTALIDAD DE LAS RESTRICCIONES CAMBIARIAS Y DE
CONTROLES A INGRESO DE CAPITALES VIGENTES A LA FECHA DEL PRESENTE, SE
SUGIERE A LOS INVERSORES CONSULTAR CON SUS ASESORES LEGALES Y DAR UNA
LECTURA COMPLETA A LA NORMATIVA MENCIONADA, JUNTO CON SUS
REGLAMENTACIONES Y NORMAS COMPLEMENTARIAS, A CUYO EFECTO LOS
INTERESADOS PODRAN CONSULTAR LAS MISMAS EN EL SITIO WEB DEL BANCO CENTRAL,
WWW.BCRA.GOV.AR.

¢) Documentos a disposicién.

El presente Suplemento de Prospecto y el Prospecto (incluyendo los estados contables que se mencionan en este
Gltimo) se encuentran a disposicién del inversor calificado en nuestra pagina web www.irsa.com.ar, en la pagina
web de los mercados donde estén listadas o se negocien las Obligaciones Negociables (entre ellos, sin limitacion,
www.bolsar.info en el caso de ByMA vy la P4gina Web del MAE) y en la Pagina Web de la CNV, bajo el item
“Empresas”. Asimismo, una vez levantadas las medidas ambulatorias vigentes, estaran disponibles en nuestras
oficinas en Carlos Della Paolera 261, 9° piso (C1001ADA), Ciudad Auténoma de Buenos Aires (C1066AAB),
los dias hébiles de 10:00 a 17:00 horas y en las oficinas de los Colocadores (una vez levantadas las medidas
sanitarias de aislamiento obligatorio, dentro de la jurisdiccion correspondiente): (i) BACS Banco de Crédito y
Securitizacion S.A., Tucuman 1, piso 19 “A”, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina; (ii)
Banco Hipotecario S.A., Reconquista 151, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina; (iii) Banco
de Galicia y Buenos Aires S.A.U., Tte. Gral. Juan Domingo Perdén 430, Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
Republica Argentina; (iv) Banco Santander Rio S.A., Av. Juan de Garay 151, Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, Repulblica Argentina; (v) Banco de la Provincia de Buenos Aires, San Martin 108, piso 15, Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina; (vi) AR Partners S.A., Arenales 707, piso 6, Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina; (vii) Balanz Capital Valores S.A.U., Av. Corrientes 316, piso
3, oficina 362, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina; (viii) SBS Trading S.A., Av. Eduardo
Madero 900, Piso 19, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina; (ix) Facimex Valores S.A.,
Olga Cossettini 831, Piso 1, Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, RepuUblica Argentina; y (x) Puente Hnos. S.A,,
Tucuman 1, piso 14, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina.
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IRSA Inversiones y Representaciones Sociedad Anénima

Carlos Della Paolera 261, 9° piso (C1001ADA) Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina

Colocadores

BACS Banco de Banco Hipotecario Banco de Galiciay Banco Santander
Créditoy S.A. Buenos Aires S.A.U. Rio S.A.
Securitizacion S.A.

Tte. Gral. Juan

Tucuman 1, piso 19 “A”, Reconquista ; . Av. Juan de Garay
Ciudad Auténoma de 151,Ciudad D(ngéng?uz;rjon 151, Ciudad
Buenos Aires, Republica Auténoma de Auténorﬁa de Buenos Auténoma de
Argentina Buenos Aires, Aires, Argentina Buenos Aires,
Republica ' Argentina
Argentina
Banco de la Balanz Capital VValores AR Partners S.A. SBS Trading S.A.
Provincia de S.AU.
Buenos Aires
San Martin 108, Av. Corrientes 316, Arenales 707, piso Av. Eduardo Madero
Ciudad Auténoma piso 3,oficina 362, 6, Ciudad Auténoma 900, Piso 19, Ciudad
de Buenos Aires, Ciudad Auténoma de de Buenos Aires, Auténoma de Buenos
Argentina Buenos Aires, Argentina Aires,
Argentina Argentina

Asesores Legales del Emisor

Zang, Bergel & Vifies
Florida 537, piso 18 Galeria Jardin
(C1005AAK), Ciudad Autdnoma de Buenos Aires,
Argentina

Asesores Legales de los Colocadores

Perez Alati, Grondona, Benites & Arntsen
Suipacha 1111, Piso 18
(C1008AAW), Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
Argentina

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 26 de marzo de 2021.
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