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ANGEL ESTRADA Y COMPANIA S.A.

PROGRAMA DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES SIMPLES
(NO CONVERTIBLES EN ACCIONES) POR UN VALOR NOMINAL DE HASTA U$S 30.000.000
(O SU EQUIVALENTE EN OTRAS MONEDAS O UNIDADES DE VALOR)

El presente prospecto (el “Prospecto”) corresponde al programa de obligaciones negociables simples (no
convertibles en acciones) por un valor nominal de hasta U$S 30.000.000.- (o su equivalente en otras monedas o
unidades de valor) (el “Programa™) de Angel Estrada y Compaiiia S.A. (“AESA”, la “Sociedad” o la “Emisora”),
CUIT 30-50023556-6. En el marco del Programa la misma podra, conforme con la Ley N° 23.576 de Obligaciones
Negociables y sus modificatorias (la “Ley de Obligaciones Negociables”) y demas normas vigentes, emitir
obligaciones negociables simples (las “Obligaciones Negociables”) no convertibles en acciones, a corto, mediano o
largo plazo, subordinadas o no con garantia comun, flotante o especial, o sin garantia. El monto méaximo de las
Obligaciones Negociables en circulacion en cualquier momento bajo el Programa no podra exceder de US$S
30.000.000.-, o su equivalente en otras monedas o unidades de valor, pudiendo las mismas estar denominadas en
pesos o en cualquier otra moneda o unidades de valor.

Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas en distintas clases con términos y condiciones especificos
diferentes entre las Obligaciones Negociables de las distintas clases, pero las Obligaciones Negociables de una
misma clase siempre tendran los mismos términos y condiciones especificos. Asimismo, las Obligaciones
Negociables de una misma clase podran ser emitidas en distintas series con los mismos términos y condiciones
especificos que las deméas Obligaciones Negociables de la misma clase, y aunque las Obligaciones Negociables de
las distintas series podran tener diferentes fechas de emision y/o precios de emisién, las Obligaciones Negociables
de una misma serie siempre tendran las mismas fechas de emision y precios de emisién.

Los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables serdn los que se especifiquen en los suplementos de
precio correspondientes a cada clase y/o serie de Obligaciones Negociables (dichos suplementos de precio, los
“Suplementos”). Los plazos siempre estaran dentro de los plazos minimos y maximos que permitan las normas
vigentes. Las Obligaciones Negociables podrén devengar intereses a tasa fija, a tasa variable, 0 una combinacion de
ellas o sin interés, con o sin incentivo; con capital y/o intereses pagaderos en una o0 mas monedas o unidades de
valor calculados segun indices y/o férmulas, en cada caso, segln se especifique en el Suplemento correspondiente.
Los intereses seran pagados en las fechas y en las formas que se especifiquen en los Suplementos correspondientes.

Las Obligaciones Negociables emitidas en el marco de este Programa constituiran “Obligaciones Negociables” no
convertibles en acciones en los términos de la Ley de Obligaciones Negociables y se emitiran y colocaran de
acuerdo con dicha ley, la Ley General de Sociedades N° 19.550, T.O. afio 1984, con sus modificaciones (la “Ley
General de Sociedades”), la Ley N° 26.831, con sus modificatorias y reglamentarias (la “Ley de Mercado de
Capitales™), el texto ordenado de las normas de la Comision Nacional de Valores (la “CNV”) de conformidad con la
Resolucion General N° 622/13, con sus modificatorias (las “Normas de la CNV”), y se emitiran de conformidad con
todas las disposiciones aplicables de las mismas, asi como de cualquier otra ley y reglamentacion argentina
aplicable.

Las Obligaciones Negociables constituirdn obligaciones directas e incondicionales de la Emisora con garantia
comun sobre su patrimonio y gozaran del mismo grado de privilegio sin ninguna preferencia entre si, segin se
especifique en el Suplemento aplicable. Salvo que las Obligaciones Negociables fueran subordinadas, las
obligaciones de pago de la Emisora respecto de las Obligaciones Negociables, salvo lo dispuesto o lo que pudiera
ser contemplado por la ley argentina, tendran en todo momento por lo menos igual prioridad de pago que todas las
obligaciones no garantizadas y no subordinadas, presentes y futuras, de la Emisora oportunamente vigentes.

De acuerdo con lo que resuelva la Emisora respecto de una clase y/o serie en el respectivo Suplemento, las
Obligaciones Negociables deberan ser listadas y/o negociarse en mercados de valores locales autorizados por la
CNV yl/o bolsas o mercados de valores extranjeros, todo ello con sujecion a todas las leyes y reglamentaciones
locales y extranjeras que resultaren de aplicacion a tales efectos.

La Emisora ha optado por que el Programa no cuente con calificaciones de riesgo. Sin perjuicio de ello, la
Emisora podra optar por calificar o no cada clase y/o serie de Obligaciones Negociables que se emitan bajo el
Programa y, en su caso, informara la calificacion otorgada en los Suplementos correspondientes. En caso de
que la Emisora opte por calificar una o mas clases y/o series de Obligaciones Negociables, las mismas

contaran solamente con una calificacion de riesgo segun se especifique en los Suplementos correspondientes. ,
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Antes de tomar decisiones de inversion respecto de las Obligaciones Negociables, el publico inversor debera
considerar los factores de riesgo que se describen en “Informacion sobre la Emisora - Factores de Riesgo” del
presente y el resto de la informacion contenida en el presente Prospecto.

Mediante Acta de Directorio N° 1803 de fecha 4 de marzo de 2021 y Acta de Directorio N° 1805 de fecha 9 de
marzo de 2021 y el Acta de Asamblea General Extraordinaria de Accionistas N° 1807 de fecha 18 de marzo de
2021, la Emisora aprob6 la actualizacién del Prospecto, la modificacion de ciertos Términos y Condiciones del
Programa y la prorroga del plazo del Programa de Obligaciones Negociables. Asimismo, por Acta de Directorio N°
1812 de fecha 2 de junio de 2021, en uso de las facultades delegadas por la Asamblea, se dispuso la reduccion del
monto del Programa de Obligaciones Negociables. Por Gltimo, mediante Acta de Directorio N° 1855 de fecha 3 de
noviembre de 2023, en uso de las facultades delegadas por la Asamblea, la Emisora aprobé la Gltima actualizacién
del Prospecto.

La oferta publica del Programa ha sido autorizada por Resolucion N° 18.168 de la CNV con fecha 4 de agosto
de 2016, y la prorroga de su plazo de vigencia, la modificacion de ciertos términos y condiciones y la
reduccion de su monto ha sido autorizada por Disposicion N° DI-2021-25-APN-GE#CNVde la Gerencia de
Emisoras de la CNV de fecha 8 de junio de 2021 y el levantamiento de condicionamientos ha sido dispuesto
por la Gerencia de Emisoras el 14 de junio de 2021. Estas autorizaciones so6lo significan que se ha cumplido
con los requisitos establecidos en materia de informacion. La CNV no ha emitido juicio sobre los datos
contenidos en el Prospecto. La veracidad de la informacién contable, financiera y econoémica, asi como de
toda otra informacion suministrada en el presente Prospecto es exclusiva responsabilidad del 6rgano de
administracion y, en lo que les atafie, del érgano de fiscalizacion de la Sociedad y de los auditores en cuanto a
sus respectivos informes sobre los estados contables que se acompafian y demas responsables contemplados
en los articulos 119 y 120 de la Ley de Mercado de Capitales. El érgano de administraciéon manifiesta, con
caréacter de declaracién jurada, que el presente Prospecto contiene a la fecha de su publicacién informacion
veraz y suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la situacién patrimonial, econémica y
financiera de la Sociedad y de toda aquella que deba ser de conocimiento del publico inversor con relacion a
la presente emision, conforme las normas vigentes.

Los Articulos 119 y 120 de la Ley de Mercado de Capitales establecen respecto a la informacion del Prospecto
gue los emisores de valores, juntamente con los integrantes de los 6rganos de administracién y fiscalizacion,
estos Ultimos en materia de su competencia, y en su caso los oferentes de los valores con relacién a la
informacién vinculada a los mismos, y las personas que firmen el prospecto de una emision de valores con
oferta publica, serén responsables de toda la informacion incluida en los prospectos por ellos registrados ante
la CNV. Las entidades y agentes intermediarios en el mercado que participen como organizadores, 0
colocadores en una oferta publica de venta o compra de valores deberan revisar diligentemente la
informacién contenida en los prospectos de la oferta. Los expertos o terceros que opinen sobre ciertas partes
del prospecto s6lo serén responsables por la parte de dicha informacién sobre la que han emitido opinion.

Conforme el articulo 2 de la Resolucidon 112/2021 de la Unidad de Informacién Financiera de fecha 19 de
octubre de 2021, sera considerado Beneficiario/a Final a la/s persona/s humana/s que posea/n como minimo el
diez por ciento (10 %) del capital o de los derechos de voto de una persona juridica, un fideicomiso, un fondo
de inversion, un patrimonio de afectaciéon y/o de cualquier otra estructura juridica; y/o a la/s personals
humana/s que por otros medios ejerza/n el control final de las mismas. Se entendera como control final al
ejercido, de manera directa o indirecta, por una o més personas humanas mediante una cadena de titularidad
y/o a través de cualquier otro medio de control y/o cuando, por circunstancias de hecho o derecho, la/s
misma/s tenga/n la potestad de conformar por si la voluntad social para la toma de las decisiones por parte
del 6rgano de gobierno de la persona juridica o estructura juridica y/o para la designacién y/o remocién de
integrantes del drgano de administracion de las mismas.

Respecto a las calificaciones de riesgo de la Sociedad, las ultimas emitidas corresponden a aquella de fecha 14
de diciembre de 2023, Moody’s Local AR (“Moody’s Local Argentina”) afirma la calificacion de emisor en
moneda local de largo plazo de AESA en A.ar con perspectiva estable y la calificacion en moneda local de
corto plazo de MLA-1.ar (link al informe: blob:https://www.moodyslocal.com/f7dbc9c8-0570-431e-

a38a-abbfd33badbe). Ademas, con fecha 15 de diciembre de 2023, FixScr (afiliada de Fitch Ratings),
confirma la calificacion de Emisor de Largo Plazo de AESA en A-(arg) Perspectiva Estable y la calificacion
de Emisor de Corto Plazo en A2 (arg) al igual que las ON vigentes de largo y corto plazo, respectivamente
(link al informe: https://www.fixscr.com/emisor/view?type=emisor&id=34).

El presente Prospecto y los estados contables que se mencionan en el mismo se encuentran a disposicion de los
interesados en la sede social de la Sociedad, sita en la calle Maipa 116, piso 8 Ciudad Auténoma de Buenos Aires
(C1084ABD), Republica Argentina (Tel: 4344-5500, fax 4344-5555, los dias hébiles de 10:00 a 18:00 horas) y
podran ser consultados en el sitio web de la CNV (https://www.argentina.gob.ar/cnv), seccion “Informacion
Financiera”. La direccion de correo electronico de la Sociedad es info@estrada.com.ar. Este Prospecto sera

publicado en Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (el “BYMA”) a través deRpnlpRdP 28536 B8 PNID T DHIAGIV
de Buenos Aires (la “BCBA”), en virtud del ejercicio de la facultad delegada por BYMA a la BCBA conforme lo
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dispuesto por la Resolucién N° 18.629 de la CNV, en el micrositio web del Mercado Abierto Electronico (“MAE”)
(www.mae.com.ar), en los boletines informativos de los mercados en los cuales se listen y se negocien las
Obligaciones Negociables, y en el sitio web del Emisor (www.angelestrada.com.ar).

La fecha de este Prospecto es 27 de febrero de 2024
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AVISOS IMPORTANTES

Antes de tomar decisiones de inversion respecto de las Obligaciones Negociables, el publico inversor debera considerar
la totalidad de la informacion contenida en este Prospecto y en los Suplementos correspondientes (complementados y/o
moadificados, en su caso, por los avisos y las actualizaciones correspondientes).

Al tomar decisiones de inversién respecto de las Obligaciones Negociables, el publico inversor debera basarse en su propio
analisis de la Sociedad, de los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables, y de los beneficios y riesgos
involucrados. Este Prospecto y los Suplementos correspondientes constituyen los documentos basicos a través de los cuales se
realiza la oferta pablica de las Obligaciones Negociables. El contenido de este Prospecto y/o de los Suplementos
correspondientes no debe ser interpretado como asesoramiento legal, comercial, financiero, impositivo y/o de otro tipo. El
publico inversor 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.

No se ha autorizado a ningun agente colocador y/u otra persona a brindar informacion y/o efectuar declaraciones respecto de la
Emisora y/o de las Obligaciones Negociables que no estén contenidas en el presente Prospecto y/o en los Suplementos
correspondientes, y, si se brindara y/o efectuara, dicha informacién y/o declaraciones no podran ser consideradas autorizadas
ylo consentidas por la Emisora y/o los correspondientes agentes colocadores.

Ni este Prospecto ni los Suplementos correspondientes constituiran 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; (ii) para aquellas personas o entidades no constituidas, domiciliadas o residentes en
dominios, jurisdicciones, territorios o Estados asociados que figuren incluidos dentro del listado de paises cooperadores
previsto en el articulo 2° inciso b) del Decreto N° 589/2013. El publico inversor deberd cumplir con todas las normas vigentes
en cualquier jurisdiccion en que comprara, ofreciera y/o vendiera las Obligaciones Negociables y/o en la que poseyera y/o
distribuyera este Prospecto y/o los Suplementos correspondientes y deberé 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 Emisora, ni los
correspondientes agentes colocadores, tendran responsabilidad alguna por incumplimientos a dichas normas vigentes.

Ni la entrega de este Prospecto y/o de los Suplementos correspondientes, ni la venta de Obligaciones Negociables en virtud de
los mismos, en ninguna circunstancia, significara que la informacién contenida en este Prospecto es correcta en cualquier fecha
posterior a la fecha de este Prospecto y/o que la informacion contenida en los Suplementos correspondientes es correcta en
cualquier fecha posterior a la fecha del Suplemento en cuestion.

Toda persona que suscriba las Obligaciones Negociables reconoce que se ha brindado a dicha persona la oportunidad de
solicitar a la Emisora, y de examinar, y ha recibido, toda la informacion adicional que considerd necesaria para verificar la
exactitud de la informacion contenida en el presente, y/o para complementar tal informacion.

En caso de que las Obligaciones Negociables sean ofrecidas fuera de la Argentina, la Sociedad podra preparar versiones en
inglés del presente Prospecto y/o de los Suplementos correspondientes a los fines de su distribucion fuera de Argentina. Dichas
versiones en inglés contendran solamente informacién contenida en el presente Prospecto y/o en los Suplementos
correspondientes (complementados y/o modificados, en su caso, por los avisos, y/o actualizaciones correspondientes).

OPERACIONES DESTINADAS A ESTABILIZAR EL PRECIO DE MERCADO

EN LAS OFERTAS PUBLICAS INICIALES DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES LOS AGENTES
COLOCADORES QUE PARTICIPEN EN SU COLOCACION Y DISTRIBUCION POR CUENTA PROPIA O POR
CUENTA DE LA EMISORA O TITULAR DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES PODRAN (PERO NO ESTARAN
OBLIGADOS A REALIZAR OPERACIONES DESTINADAS A ESTABILIZAR EL PRECIO DE MERCADO DE DICHAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES. EN SU CASO, Y DE CONFORMIDAD CON LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 12
DE LA SECCION IV, DEL CAPITULO IV, DEL TiTULO VI DE LAS NORMAS DE LA CNV, UNICAMENTE PODRAN
REALIZARLO A TRAVES DE LOS SISTEMAS INFORMATICOS DE NEGOCIACION POR INTERFERENCIA DE
OFERTAS QUE ASEGUREN LA PRIORIDAD PRECIO TIEMPO, GARANTIZADOS POR EL MERCADO Y/O LA
CAMARA COMPENSADORA EN SU CASO. EN ESE MARCO, SE DEBERAN SEGUIR LAS SIGUIENTES
CONDICIONES: A) EL PROSPECTO CORRESPONDIENTE A LA OFERTA PUBLICA EN CUESTION DEBERA
HABER INCLUIDO UNA ADVERTENCIA DIRIGIDA A LOS INVERSORES RESPECTO DE LA POSIBILIDAD DE
REALIZACION DE ESTAS OPERACIONES, SU DURACION Y CONDICIONES. B) LAS OPERACIONES PODRAN
SER REALIZADAS POR AGENTES QUE HAYAN PARTICIPADO EN LA ORGANIZACION Y COORDINACION DE
LA COLOCACION Y DISTRIBUCION DE LA EMISION. C) LAS OPERACIONES NO PODRAN EXTENDERSE MAS
ALLA DE LOS PRIMEROS TREINTA (30) DIAS CORRIDOS DESDE EL PRIMER DIA EN EL CUAL SE HAYA
INICIADO LA NEGOCIACION SECUNDARIA DEL VALOR NEGOCIABLE EN EL MERCADO. D) PODRAN
REALIZARSE OPERACIONES DE ESTABILIZACION DESTINADAS A EVITAR O MODERAR ALTERACIONES
BRUSCAS EN EL PRECIO AL CUAL SE NEGOCIEN LOS VALORES NEGSE byBhERSHHEANPR| RSP DBIERP DE
COLOCACION PRIMARIA POR MEDIO DEL SISTEMA DE FORMACION DE LIBRO O POR SUBASTA (
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LICITACION PUBLICA. E) NINGUNA OPERACION DE ESTABILIZACION QUE SE REALICE EN EL PERIODO
AUTORIZADO PODRA EFECTUARSE A PRECIOS SUPERIORES A AQUELLOS A LOS QUE SE HAYA
NEGOCIADO EL VALOR EN CUESTION EN LOS MERCADOS AUTORIZADOS, EN OPERACIONES ENTRE
PARTES NO VINCULADAS CON LAS ACTIVIDADES DE ORGANIZACION, COLOCACION Y DISTRIBUCION. F)
LOS AGENTES QUE REALICEN OPERACIONES EN LOS TERMINOS ANTES INDICADOS DEBERAN INFORMAR
A LOS MERCADOS LA INDIVIDUALIZACION DE LAS MISMAS, Y LOS MERCADOS DEBERAN HACER
PUBLICAS LAS OPERACIONES DE ESTABILIZACION, YA FUERE EN CADA OPERACION INDIVIDUAL O AL
CIERRE DIARIO DE LAS OPERACIONES. EN CADA SUPLEMENTO, LOS AGENTES COLOCADORES DEBERAN
INDICAR SI LLEVARAN A CABO TALES OPERACIONES DE ESTABILIZACION.

DEFINICIONES

A los fines de este Prospecto, “Argentina” significa la Republica Argentina, “pesos”, “Ps.” o “$” significa la moneda de curso
legal en la Argentina, “Estados Unidos” significa los Estados Unidos de América y “ddlares”, “dolares estadounidenses” o
“U$S” significa la moneda de curso legal en los Estados Unidos. Las referencias a cualquier norma contenida en el presente
Prospecto son referencias a las normas en cuestion incluyendo sus modificatorias y reglamentarias.

REDONDEO

Diversos montos y porcentajes incluidos en el presente Prospecto han sido redondeados y, en consecuencia, su sumatoria
puede no coincidir debido a dicha circunstancia.

DECLARACIONES SOBRE EL FUTURO

Todas las manifestaciones, con excepcién a las manifestaciones referidas a hechos histéricos, contenidas en este Prospecto,
incluyendo aquellas relativas a la futura situaciéon financiera de la Sociedad, su estrategia comercial, presupuestos,
proyecciones de costos, planes y objetivos de la gerencia para las futuras operaciones, son manifestaciones estimativas del
futuro.

LEIT3 LRI EEINTS LIS IS e EEINNTS

Las palabras “considera”, “puede”, “hara”, “estima”, “contintia”, “prevé”, “se propone”, “espera”, “podria”, “haria” y palabras
similares se incluyen con la intencion de |dent|f|car declaraciones respecto del futuro. La Emisora ha basado estas
declaraciones respecto del futuro, en gran parte, en sus expectativas y proyecciones corrientes acerca de hechos y tendencias
futuras que afectan sus actividades, pero estas expectativas y proyecciones estan inherentemente sujetas a significativos riesgos
e incertidumbres, muchos de los cuales se encuentran fuera del control de la Sociedad, y podrian no resultar exactas. Algunos
factores importantes que podrian ser causa de que los resultados reales difieran significativamente de las declaraciones respecto
del futuro formuladas en este Prospecto incluyen: la situacion econémica, social, juridica, politica y de negocios general de
Argentina, la inflaciéon y fluctuaciones en los tipos de cambio y en las tasas de interés, cambios en las regulaciones
gubernamentales existentes y futuras en Argentina, los fallos adversos en procesos legales y/o administrativos, y otros factores
que se describen en “Factores de Riesgo” del presente.

Asimismo, si bien la Emisora cree que las expectativas reflejadas en dichas manifestaciones son razonables, es probable que
una o mas de las expectativas y proyecciones puedan verse afectadas por eventos y circunstancias que no pueden ser previstos,
impedidos ni controlados por la Sociedad, como asi tampoco la Sociedad puede determinar el efecto relativo que las
variaciones puedan tener respecto de las expectativas y proyecciones utilizadas por la Sociedad en las manifestaciones sobre el
futuro.

Consecuentemente, este Prospecto no debe ser considerado como una declaracién y garantia de la Emisora ni de ninguna otra
persona acerca de que las manifestaciones estimativas del futuro serdn efectivamente alcanzadas y, por ello, los posibles
inversores no deberan confiar indebidamente en tales manifestaciones ni basar una decision de inversion en las Obligaciones
Negociables sobre tales manifestaciones.

Toda manifestacion respecto del futuro contenida en el presente, asi como las estimaciones y proyecciones subyacentes, son
efectuadas a la fecha de dicho documento y la Emisora no actualizara ni revisara, ni asume el compromiso de actualizar o de
otro modo revisar dichas manifestaciones para reflejar hechos o circunstancias posteriores, aun cuando cualquiera de dichos
eventos o circunstancias implique que una o mas manifestaciones estimativas sobre el futuro se transformen en incorrectas.
Estas advertencias deberan tenerse presentes en relacién con cualquier manifestacion estimativa del futuro, verbal o escrita
que la Emisora pudiera efectuar en el futuro.

INFORMACION DERIVADA DE DISTINTAS FUENTES

En el presente Prospecto puede existir informacién y/o declaraciones extraidas por la Sociedad de diversas fuentes publicas
que se indican en cada caso. Sin perjuicio que la Sociedad no tiene motivo para considerar que dicha informacién y/o
declaraciones son incorrectas en cualquier aspecto significativo, ni la Sociedad ni ningin agente colocador en relacion con las
Obligaciones Negociables ha verificado independientemente si tal informacion RE-RQPat=2056Z6E8- @OPNC@TD
responsabilidad alguna respecto de dicha informacion ylo
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RESUMEN DE DATOS ESTADISTICOS Y PROGRAMA PREVISTO PARA LA OFERTA

El siguiente es un resumen de los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables que se describen en “De
la Oferta y la Negociacion — Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables” del presente, y estd condicionado en
su totalidad por la informacion més detallada contenida en dicha seccién de este Prospecto.

Emisora: Angel Estrada y Compafiia S.A.

Descripcion: Las Obligaciones Negociables seran obligaciones negociables
simples no convertibles en acciones, a corto, mediano o largo plazo,
subordinadas o no, con garantia comun, flotante o especial, o sin
garantia, y seran emitidas de conformidad con la Ley de Obligaciones
Negociables y demas normas aplicables.

Duracion del Programa: 5 afios méas contados desde el vencimiento del plazo original.

Monto Maximo: El monto maximo de las Obligaciones Negociables bajo el Programa
no podrd exceder de U$S 30.000.000.- (0 su equivalente en otras
monedas 0 unidades de valor) en cualquier momento en circulacion,
sujeto a todo incremento o disminucién debidamente autorizados.

Monedas: Las Obligaciones Negociables podran estar denominadas en
cualquier moneda o unidades de valor segun se especifique en el
respectivo  Suplemento.  Adicionalmente,  podran  emitirse
Obligaciones Negociables con su capital e intereses pagaderos en una
0 méas monedas o unidades de valor distintas de la moneda en que se
denominan, con el alcance permitido por la ley aplicable.

Precio de Emision: Las Obligaciones Negociables podran emitirse a su valor nominal o
con descuento o prima sobre su valor nominal, segln se especifique
en los Suplementos correspondientes.

Forma: Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas en forma
escritural o en forma de titulos nominativos sin cupones de interés,
representados por titulos globales o definitivos, segin se determine
en cada emision en particular.

Clases y Series: Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas en distintas clases
con términos y condiciones especificos diferentes entre las
Obligaciones Negociables de las distintas clases, pero las
Obligaciones Negociables de una misma clase siempre tendran los
mismos términos y condiciones especificos. Asimismo, las
Obligaciones Negociables de una misma clase podran ser emitidas en
distintas series con los mismos términos y condiciones especificos
que las demés Obligaciones Negociables de la misma clase, y aunque
las Obligaciones Negociables de las distintas series podran tener
diferentes fechas de emision y/o precios de emision, las Obligaciones
Negociables de una misma serie siempre tendran las mismas fechas
de emision y precios de emision. Los términos y condiciones
aplicables a cada clase y/o serie seran los que se especifiquen en el
Suplemento correspondiente.

Plazos y formas de Los plazos y las formas de amortizacién bajo las Obligaciones

amortizacion: Negociables seran los que se especifiquen en los Suplementos
correspondientes. Los plazos siempre estardn dentro de los plazos
minimos y méaximos que permitan las normas vigentes. En el caso de
las Obligaciones Negociables denominadas en Unidades de Vivienda
(“UVI”) actualizables por el indice del Costo de la Construccién (el
“ICC”) o en Unidades de valor adquisitivo actualizables por el
Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (“CER”)- Ley N° 25.827
(“UVA”), el plazo minimo de amortizacion serd de 2 afios.

Intereses: Las Obligaciones Negociables podran devengar intereses a tasa fija,
variable, una combinacion de ellas 0 no devengar intereses, segun se

Govengar nirese, &0 s PR A VALREHLY - NTL TTARIOM,
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Montos Adicionales:

Denominaciones:

Compromisos:

Eventos de Incumplimiento:

Destino de los Fondos

Rescate a Opcion de la Emisora:

Rescate por Razones
Impositivas:

que se especifiquen en cada Suplemento correspondiente.

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, la
Emisora realizara los pagos respecto de Obligaciones Negociables sin
retencion o deduccion de impuestos, tasas, contribuciones u otras
cargas publicas presentes o futuras de cualquier naturaleza fijadas por
Argentina, o cualquier subdivision politica o autoridad fiscal de tal
jurisdiccién. En caso de que las normas vigentes exijan practicar tales
retenciones o deducciones, la Emisora, sujeto a ciertas excepciones,
pagara los montos adicionales necesarios para que los tenedores
reciban el mismo monto que habrian recibido respecto de pagos sobre
las Obligaciones Negociables de no haberse practicado tales
retenciones o deducciones.

Las Obligaciones Negociables seran emitidas en aquellas
denominaciones que sean establecidas oportunamente sujeto a las
denominaciones minimas que exijan las normas aplicables.

Segin se especifique en los Suplementos correspondientes, la
Emisora se obliga a cumplir los compromisos que se detallan en “De
la Oferta y la Negociacion—Términos y Condiciones de las
Obligaciones Negociables — Compromisos” del presente, en tanto
existan Obligaciones Negociables en circulacion.

En caso de que cualquiera de los eventos de incumplimiento que se
especifican en “De la Oferta y la Negociacion—Términos vy
Condiciones de las Obligaciones Negociables — Eventos de
Incumplimiento” del presente, y/o cualquiera de los eventos de
incumplimiento que eventualmente se especifiquen en los
Suplementos correspondientes, ocurriera, los tenedores de las
Obligaciones Negociables podran exigir, sujeto a las condiciones alli
previstas, el pago de capital, los intereses devengados y los Montos
Adicionales, si los hubiere, de todas las Obligaciones Negociables de
dicha Clase y/o Serie.

Los fondos netos provenientes de la colocacion de las Obligaciones
Negociables emitidas bajo el Programa seran destinados a uno o méas
de los siguientes destinos: (i) integracién de capital de trabajo en la
Republica Argentina; (ii) inversiones en activos fisicos situados en la
Republica Argentina; (iii) refinanciacion de pasivos; y/u (iv) otro
destino que cumpla con el articulo 36 inciso 2° de la Ley de
Obligaciones Negociables. Mientras se encuentre pendiente de
aplicacion, la Emisora podrd invertir los fondos transitoriamente en
instrumentos financieros liquidos de alta calidad y en otras
inversiones de corto plazo. El destino especifico de los fondos serd
indicado con precision en el Suplemento de Precio correspondiente a
cada emision.

En caso de que asi se especifique en los Suplementos
correspondientes, las Obligaciones Negociables podran ser rescatadas
total o parcialmente a opcién de la Emisora con anterioridad al
vencimiento de las mismas, de conformidad con los términos y
condiciones que, en su caso, se especifiquen en tales Suplementos.
Ver “De la Oferta y la Negociacion— Términos y Condiciones de las
Obligaciones Negociables - Rescate a Opcion de la Emisora”. Segun
se informa en dicha seccidn, el rescate anticipado parcial se realizara
a pro rata y respetando en todo momento el principio de trato
igualitario entre los tenedores de una misma serie.

Segin se especifique en los Suplementos correspondientes, la
Emisora podra rescatar, a un precio igual al 100% del valor nominal
mas intereses devengados e impagos y cualquier otro monto
adeudado bajo las Obligaciones Negociables en cuestion, cualquier
clase y/o serie de Obligaciones Negociables en su totalidad (y no

e generen en 1 Emiora 15 oNIGENAA AOSRAR GMONTEL
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Rango:

Agentes Colocadores:

Agentes de Registro y Pago:

Otras Emisiones de Obligaciones
Negociables:

Mercados

Ley Aplicable:

Jurisdiccién:

adicionales bajo las Obligaciones Negociables. Ver “De la Oferta y
la Negociacion— Términos y Condiciones de las Obligaciones
Negociables - Rescate por Razones Impositivas” del presente
Prospecto. Segin se informa en dicha seccion, el rescate parcial serd
realizado a pro rata y respetando en todo momento los principios de
transparencia y trato igualitario entre los tenedores de una misma
serie.

Las Obligaciones Negociables constituiran (segun se especifique en el
Suplemento aplicable) obligaciones directas e incondicionales de la
Emisora, con garantia com(n sobre su patrimonio y gozaran como
minimo del mismo grado de privilegio entre si y respecto de las demas
deudas no subordinadas de la Emisora. Las obligaciones de pago de la
Emisora respecto de las Obligaciones Negociables tendran en todo
momento por lo menos igual prioridad de pago que todas las demas
obligaciones con garantia comdn y no subordinadas, presentes y
futuras, de la Emisora oportunamente vigentes, salvo disposicién en
contrario de la ley aplicable o que las Obligaciones Negociables fueran
subordinadas. En el caso de emitir Obligaciones Negociables
subordinadas, ademas de la prioridad otorgada a ciertos acreedores
conforme la normativa aplicable, las Obligaciones Negociables
subordinadas también estaran sujetas en todo momento al pago de cierta
deuda no garantizada y no subordinada de la Emisora, segun se detalle
en el Suplemento aplicable.

El o los agentes colocadores de las Obligaciones Negociables de cada
clase y/o serie serdn aqueéllos que se especifiquen en los Suplementos
correspondientes.

Seran el agente de registro y agente de pago que se designe en el
Suplemento respectivo.

Segin se especifique en los Suplementos correspondientes, la
Emisora, sin el consentimiento de los tenedores de Obligaciones
Negociables de cualquier clase y/o serie en circulacion, podré en
cualquier momento emitir nuevas Obligaciones Negociables que
tengan los mismos términos y condiciones que las Obligaciones
Negociables de cualquier clase en circulacion y que sean iguales en
todo sentido, excepto por sus fechas de emisién y/o precios de
emision, de manera que tales nuevas Obligaciones Negociables sean
consideradas Obligaciones Negociables de la misma clase que dichas
Obligaciones Negociables en circulacion y sean fungibles con las
mismas.

De acuerdo con lo que resuelva la Emisora respecto de una clase y/o
una serie en el respectivo Suplemento, las Obligaciones Negociables
deberan ser listadas y/o negociarse en mercados de valores locales
autorizados por la CNV y/o en bolsas o0 mercados extranjeros, todo
ello con sujecion a todas las leyes y reglamentaciones locales y
extranjeras que resultaren aplicables.

Las Obligaciones Negociables se regiran por, y seran interpretadas de
conformidad con, las leyes de Argentina y/o de cualquier otra
jurisdiccion que se especifique en los Suplementos correspondientes
(incluyendo, sin limitacidn, las leyes del Estado de Nueva York,
Estados Unidos); estableciéndose, sin embargo, que todas las
cuestiones relativas a la autorizacién, firma, otorgamiento y entrega
de las Obligaciones Negociables por la Emisora, asi como todas las
cuestiones relativas a los requisitos legales necesarios para que las
Obligaciones Negociables sean “obligaciones negociables” bajo las
leyes de Argentina, se regirdn por la Ley de Obligaciones
Negociables, la Ley General de Sociedades y todas las demas normas
vigentes argentinas.
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Obligaciones Negociables en relacion con las Obligaciones
Negociables se resolvera por: (i) el Tribunal de Arbitraje General de
la BCBA o aquel que lo reemplace en el futuro. Los laudos arbitrales
seran apelables ante los tribunales judiciales competentes. No
obstante lo anterior, de conformidad con el articulo 46 de la Ley de
Mercado de Capitales, los inversores tendran el derecho de optar por
acudir a los tribunales judiciales competentes en caso de conflicto
con la mencionada entidad o con los agentes que actlien en su ambito,
y todo ello sin perjuicio del derecho de dichos inversores de reclamar
el cobro judicial de cualquier suma adeudada por la Emisora bajo las
Obligaciones Negociables, acudiendo a los tribunales judiciales
competentes, y/o de la forma que se establezca en el Suplemento de
Precio aplicable. La sentencia que dicte el tribunal sera apelable y se
encontrara sujeta a los recursos que se encuentren disponibles. La
tasa de arbitraje y gastos que se deriven del procedimiento arbitral
seran determinados de conformidad a la reglamentacidn aplicable al
tribunal. Asimismo, en los casos en que las normas vigentes
establezcan la acumulacion de acciones entabladas con idéntica
finalidad ante un solo tribunal, la acumulacién se efectuard ante el
Tribunal de Arbitraje General de la BCBA o aquel que lo reemplace
en el futuro; o (ii) la jurisdiccion que se especifique en el Suplemento
correspondiente.

Accion Ejecutiva: Las Obligaciones Negociables seran emitidas conforme con la Ley de
Obligaciones Negociables y constituiran “obligaciones negociables”
conforme con las disposiciones de la misma y gozardn de los
derechos alli establecidos. En particular, conforme con el articulo 29
de dicha ley, en el supuesto de incumplimiento por parte de la
Emisora en el pago de cualquier monto adeudado bajo las
Obligaciones Negociables, los tenedores de las mismas podran iniciar
acciones ejecutivas ante tribunales competentes de la Argentina para
reclamar el pago de los montos adeudados por la Emisora.

En caso que las Obligaciones Negociables fueran nominativas no
endosables representadas por titulos globales, y los beneficiarios
tengan participaciones en los mismos pero no sean los titulares
registrales de las mismas, el correspondiente depositario podré
expedir certificados de tenencia a favor de tales beneficiarios a
solicitud de éstos y éstos podran iniciar con tales certificados las
acciones ejecutivas mencionadas. Asimismo, en caso de que las
Obligaciones Negociables fueran escriturales, el correspondiente
agente de registro podra expedir certificados de tenencia a favor de
los titulares registrales en cuestién a solicitud de éstos y éstos podran
iniciar con tales certificados las acciones ejecutivas mencionadas.

Calificacion de Riesgo: La Emisora ha optado por que el Programa no cuente con

calificaciones de riesgo. Sin perjuicio de ello, la Emisora podra optar
por calificar o no cada Clase y/o Serie de Obligaciones Negociables.

RE-2024-20557673-APN-DTD#IGM
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INFORMACION SOBRE LA EMISORA
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AESA comenz6 sus actividades en 1869. En 1896 se inscribio en el Registro Publico de Comercio bajo el nombre de “Angel ,
Estrada y Cia. Sociedad Colectiva”. En 1939 se transformé en una sociedad an@RE»2024 ROBETGV B+ PN -DNP#JGvRda y
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Compaiiia S.A.” e ingresd, en 1943, a la oferta publica para listar sus acciones, en ese entonces, en la BCBA y en la actualidad
en BYMA.

Al poco tiempo de haber sido fundada, y con el proposito de desarrollar sus actividades comerciales contribuyendo a la mejor
labor en las escuelas del pais, AESA import6é material didactico, s6lidos geométricos y globos terraqueos. Casi paralelamente
inicié la produccién de cuadernos y carpetas, con los mas diversos rayados y cuadriculados. Con motivo de celebrar el
centenario de la Revolucion de Mayo, AESA cred y lanzé a la venta el “Cuaderno 19107, fabricado con papel nacional y
enriquecido con laminas y textos que narraban los sucesos mas sobresalientes de la historia nacional.

Consciente de las necesidades de la ensefianza de aquellos tiempos, y a instancias de Domingo Faustino Sarmiento, en 1872
AESA inici0 la tarea de editar libros argentinos de textos y de cultura general. En 1876, AESA edit6 la obra “Compendio de la
Historia de las Provincias Unidas del Rio de la Plata”, de Juana Manso. En 1880, la Sociedad edit6 la primera coleccion de
cartografia con que cuenta el pais, trazada por cartografos argentinos. En 1887, AESA editd “Curso de Geografia Universal y
Nociones de Geografia Universal”, de Ernesto A. Bavio, cuya segunda edicion (1889) fue el primer libro de ensefianza impreso
en papel argentino, producido por la fabrica “La Argentina” (primera planta de fabricacion de papel para diarios, fundada en
1884 por Angel de Estrada).

El empefio puesto por la Sociedad durante esos primeros afios de actividades contribuy6 a lograr que las escuelas argentinas
sustituyan, en gran medida, los textos y materiales extranjeros por otros producidos en Argentina. Muchas publicaciones
marcaron rumbos importantes en el sector de la industria grafica por la aplicacion del grabado a cuatro colores en esa lejana
época, las distintas didacticas aplicadas y por alcanzar la categoria de obras de consulta, tales como “Manual de la Constitucion
Argentina”, de Joaquin V. Gonzélez, y “La Ciudad Indiana”, de Juan Agustin Garcia.

En 1895, AESA realizo la primera edicién de “El Nene” de Andrés Ferreira para el aprendizaje de la lectura por el método
sildbico, que fue, en su género y en su época, un libro con un nivel de difusion alto. Es importante sefialar que sus ediciones
sobrepasaron el centenar y la totalidad de su tirada excedié los cinco millones de ejemplares, cifra extraordinaria para ese
periodo del pais, en el que la poblacién escolar era muy inferior a la actual.

En 1917 se lanz6 al mercado la linea Rivadavia, que incluy6 cuadernos de tapa dura y tapa flexible, y los repuestos, obteniendo
un importante reconocimiento en el mercado de la papeleria escolar.

Entre 1951 y 1956, AESA edit6 y lanz6 al mercado escolar los “Manuales Estrada”, enciclopedias que desarrollaban todas las
materias incluidas en los programas de estudios vigentes. Posteriormente se reformaron y actualizaron respondiendo a los
contenidos curriculares vigentes. Estos manuales fueron premiados como “Libros Mejor Editados en la Argentina”, en los
concursos anuales organizados por la Fundacion Interamericana de Bibliotecologia Franklin, Division de Ensefianza Primaria,
afios 1964, 1965y 1967.

En 1967 AESA comenz6 a exportar papeleria a Estados Unidos y otros paises.

Al margen de las ediciones estrictamente didacticas, AESA ha publicado diversas colecciones literarias, incluyendo las
siguientes: “Coleccion Estrada”, “Biblioteca de Clasicos Argentinos”, “Clasicos Castellanos”, y “Biblioteca de Ciencias de la
Educacion”. En 1975 comenzo la edicion de libros infantiles con la coleccion “Cuentos para seguir contando”.

La expansidn de los negocios se consolid6 con el crecimiento de su sector de papeleria escolar y comercial, a la que luego se
sumaron las lineas Arte, América, EI Nene y Ritmo, marcas de gran aceptacion y demanda en el mercado.

Todos los productos que AESA comercializa son fabricados en la planta industrial ubicada en el Parque Industrial de la
Provincia de La Rioja. Esta Gltima fue construida en 1982, bajo el régimen de promocién industrial. La planta cuenta con
modernos equipos de produccién de origen aleman e italiano de un nivel tecnolégico similar a los actualmente utilizados en
otras partes del mundo.

AESA siempre ha mantenido una sélida posicion financiera, que s6lo se vio afectada en el periodo 1989/90 por diversos
motivos, incluyendo la recesién sufrida por el mercado interno, la reduccion del 50% de algunos beneficios de la promocién
industrial, la devaluacion en periodos de temporada alta de los afios 1989 y 1990, que ocasionaron abruptas disminuciones del
capital de trabajo, y por la falta de reestructuracién en la organizacién y en la asistencia financiera, que generaron la sub-
utilizacion de la capacidad instalada.

Las causas enunciadas precedentemente provocaron una situacion financiera ajustada, razén por la cual la familia Estrada, que
hasta noviembre de 1990 controlaba la Sociedad, vendié su participacion mayoritaria a un nuevo grupo de accionistas,
representado por Sudam Paper S.A. Esta nueva sociedad controlante logro la reestructuracion de los pasivos bancarios de la
Emisora. Las amortizaciones de dicha reestructuracion fueron definitivamente canceladas a su vencimiento, con fecha 30 de
abril de 1994. Simultaneamente se implementd una politica de reorganizacién de la Sociedad, obteniéndose mayor eficiencia
en la produccion y un incremento sustancial en las ventas y en los resultados.

La nueva administracién encar0 tres etapas de saneamiento: 1) Consolidaci%_%Bﬂﬂ’p%g%jxﬁ)ﬂng?D%HE%a; 2)

Recuperacion y mejoramiento de la rentabilidad; y 3) Desarrollo y crecimiento.
Q
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Si bien las cifras de los estados financieros reflejaron claramente que se habian logrado las tres etapas, la administracién
consider6 necesario profundizar la tercera. A tal fin se desarrollaron nuevos productos, una nueva politica de marketing y se
encararon importantes inversiones en activos fijos (de aproximadamente U$S3.000.000) para mejorar su eficiencia y lograr
mayor penetracién en el mercado.

En febrero de 1994 la Sociedad adquirié el 75% del capital social de Pelikan Argentina S.A., una sociedad dedicada a la
fabricaciéon y comercializacién de todo tipo de instrumentos de escritura y accesorios de computacion. La produccion de
Pelikan Argentina S.A. se complementaba con la de AESA, al incluir una moderna linea de medios de escritura, un extenso
surtido de articulos para oficina y la comercializacién de los productos para escritura marca Rotring.

En agosto de 1994, en el Salon de los Pasos Perdidos del H. Congreso de la Nacion, se presentd oficialmente la “Red
Multimedial Estrada de Capacitacion Docente”, proyecto iniciado e impulsado por la Sociedad que cuenta con la aprobacion
de la Superintendencia Nacional de Educacién Privada y fue declarado de interés educativo nacional por el Ministerio de
Cultura y Educacion de la Nacion. Los cursos cuentan con reconocimiento y puntaje en todas las jurisdicciones del pais.

En octubre de 1994 AESA adquiri6 el paquete accionario de Mosca Hnos. S.A. y Disma S.A., importantes empresas uruguayas
dedicadas a la impresion y la comercializacién de libreria, papeleria escolar y comercial, elementos de escritorio y jugueteria.

Entre marzo y agosto de 2001, la direccién de la Sociedad implementd y puso en marcha un plan racional y estratégico de
reconversion para preservar el patrimonio de la Sociedad, severamente afectado por los resultados econdmicos de los Ultimos
ejercicios como consecuencia del marcado deterioro de la situacion econdmica nacional que, por aquellos afios, entrd en el
peor periodo recesivo de la historia del pais.

La ejecucion de dicho plan implico, a fines de junio de 2001, el cierre de la planta industrial de Pelikan Argentina S.A. En
agosto de 2001, AESA vendio las sociedades Mosca Hnos. S.A. y Disma S.A., y en diciembre de 2002 vendi6 un inmueble
ubicado en la calle Pedro de Mendoza 3887/89, que habia funcionado como centro de distribucion y habia quedado
desafectado con motivo del traslado a la planta industrial de Carlos Spegazzini (y su transformacién parcial en centro de
distribucion).

En diciembre de 2004, Sudam Paper S.A., principal accionista de la Emisora, transfirio la totalidad de su tenencia accionaria al
Sr. Francisco A. Soler.

Como parte de su programa para mejorar su situacion financiera, su politica de optimizacién de activos y enfoque en los
negocios de mayor rentabilidad definidos dentro de su plan estratégico, con fecha 24 de abril de 2007 AESA vendi6 a Editorial
Estrada S.A. (en ese momento, una subsidiaria de AESA) los activos del fondo de comercio de la Sociedad relacionados con la
actividad editorial por un monto de U$S11.000.000. Seguidamente, con fecha 31 de julio de 2007, AESA vendi6é a Macmillan
Publishers Holdings Limited, una empresa multinacional de primera linea fundada en 1843 (perteneciente al grupo aleman
Verlagsgruppe Georg von Holtzbrinck, con sucursales en cuarenta y un paises y operaciones en treinta y una de las empresas
lideres en el mercado editorial mundial), la totalidad del paquete accionario de Editorial Estrada S.A. por un precio de
U$S14.500.000. Asimismo, durante junio de 2007, como parte de su programa para mejorar su situacion financiera, Estrada
transfirio a Productos Pelikan S.A. de C.V., sus acciones de Pelikan Argentina S.A., las que representaban el 87,71% del
capital de dicha sociedad. EI monto de la venta ascendié a U$S3.500.000.

En el afio 2009 AESA adquiri6 algunas de las marcas mas importantes de la ex papelera Massuh, tales como “Laprida”,
“Congreso”, “Apuntes”, “Miguel Angel” y “Mis Apuntes”. En el mismo afio se obtuvieron las primeras certificaciones de
calidad 1SO 9001:2008 y 14001:2004, como asi también la certificacion de cadena de custodia FSC (Forest Stewardship
Council) (por la entidad SGS).

En 2010, la Sociedad transfirié al Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires una propiedad en la calle Bolivar, San
Telmo, Ciudad Auténoma de Buenos Aires. La Sociedad también vendi6 ciertos terrenos linderos al centro de distribucion en
Carlos Spegazzini y otros ubicados en Tristan Suarez, mejorando la inmovilizacion de activos y utilizando esos fondos para
financiar el capital de trabajo de AESA. Todas estas acciones fueron tomadas en funcién del plan estratégico de la Sociedad,
orientado a sanearla y fortalecerla financieramente.

En 2012 la Sociedad fue galardonada con el Premio Nacional a la Calidad en la categoria “empresa mediana de produccion de
bienes” por la Presidencia de la Nacion, segiin Ley N° 24.127. Esta fue la primera vez en la que una compania del rubro
papeleria logré esta distincion.

En 2013 la Sociedad fue galardonada con el Premio “Empresa Ejemplar” por su labor en Responsabilidad Social Empresaria
en América Latina por el Centro Mexicano para la Filantropia A.C. (C.E.M.E.F.1.).

En 2015 la Sociedad celebré un Convenio de Colaboracion con Missing Children-Chicos Perdidos Argentina a los efectos de
colaborar con dicha institucién en cuanto a la difusion de sus actividades. A través de dicho convenio se puede observar la

vocacion de cooperacion solidaria de la Sociedad para contribuir al aseguramierﬁ%&b@f&é&%&@&&w60Ing§C§1ﬁ}llerdo ,
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con lo consagrado por la Convencidén Internacional de los Derechos del Nifio. EI Convenio de Colaboracion es un convenio
bilateral de caracter integramente gratuito y de colaboracion con una causa social.

En los afios 2016 y 2017 se consolida al portafolio una nueva marca asociada a la histérica Rivadavia, enfocada principalmente
a adolescentes. Con lanzamientos de cuadernos y carpetas que complementan a los productos textiles ya lanzados.

En 2020 se lanza al mercado Click now, el ecommerce B to C, de Angel Estrada, enfocada a vender principalmente combos de
productos tanto propios como de terceros.

En 2021 se lanza en abril 2021, Pack now, el ecommerce B to C y B to B, con el objetivo de consolidar nuestros servicios
logisticos a terceros.

La compafiia ha recibido ya los beneficios surgidos del Programa de Asistencia al Trabajo y la Produccion -ATP, y del
Programa de Recuperacion Productiva, emitidos por Gobierno Nacional mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia
332/2020, principalmente referidos al reconocimiento del denominado “salario complementario” (50% de salario neto) y a la
postergacidn de pago de contribuciones patronales.

Durante el Ejercicio 2023/24, la Sociedad, de acuerdo con lo previsto en su objeto social, reiniciara su actividad agropecuaria,
por considerar que se abren nuevas posibilidades dentro de un campo en el que la Sociedad cuenta con cierta experiencia.

Nuevo Proyecto. La Sociedad, el 10 de noviembre de 2023, ha firmado un acuerdo marco con la Empresa FRIGONORTE S.A.
para implementar un esquema legal y financiero que le permita a Angel Estrada y Compafiia S.A. participar en el
financiamiento, construccion y operacion del proyecto de desarrollo de una planta frigorifica, en el inmueble de la empresa
mencionada, ubicado en la localidad de Margarita Belén, provincia del Chaco. En este sentido, el 30 de octubre de 2023, la
Sociedad ha suscripto con el Banco de Inversion y Comercio Exterior S.A. un contrato de préstamo bancario por la suma de
pesos seiscientos cuarenta millones ($640.000.000.-) cuyos fondos seran destinados, entre otros proyectos, a la construccién y
desarrollo de este emprendimiento.

Denominacion y Naturaleza

AESA comenz6 sus actividades en 1869. En 1896 se inscribié en el Registro Publico de Comercio bajo el nombre de “Angel
Estrada y Cia. Sociedad Colectiva”. En 1939 se transformoé en sociedad anénima con la denominacién “Angel Estrada y
Compaiiia S.A.” e ingreso, en 1943, al régimen de oferta publica para listar sus acciones en la BCBA. Su estatuto social se
inscribid en el Registro Publico de Comercio el 22 de septiembre de 1939 bajo el Nimero 217, Folio 328, Libro 45, Tomo "A"
de Estatutos Nacionales. Su duracién es de noventa afios contados desde la fecha de inscripcidn del contrato constitutivo en el
Registro Publico de Comercio. ElI CUIT de AESA es 30-50023556-6.

Sede Social Inscripta

La Sociedad tiene su domicilio legal en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, segln escritura nimero 257 del 10 de
noviembre de 2010. Su sede social esta situada en Maip( 116, piso 8, Ciudad Auténoma de Buenos Aires. ElI cambio de sede
social a la indicada precedentemente ha sido inscripto ante la Inspecciéon General de Justicia (la “IGJ”) con fecha 16 de
diciembre de 2010, bajo el NiUmero 24183 del Libro 52 de Sociedades por Acciones. El teléfono de la Sociedad es 4344-
5500 y Fax 4344-5555, la direccién de correo electronico info@estrada.com.ar y el sitio web es www.angelestrada.com.ar.

La Sociedad desarrolla sus funciones operativas en su sede social sita en Maipi 116, piso 8, Ciudad Auténoma de Buenos
Aires.

Descripcion del sector industrial en que se desarrolla su actividad principal

La actividad principal de la Emisora es la papeleria escolar y comercial. La Sociedad mantiene una posicion de liderazgo en el
mercado doméstico de papeleria escolar y comercial. Ademaés, produce lineas completas de papeleria comercial. La Sociedad
produce una linea completa de blocks, cuadernos, repuestos, carpetas y otros productos para escritura con base de papel. La
Sociedad comercializa sus productos a través de comerciantes mayoristas, minoristas y supermercados.

Descripcion de las actividades y negocios

Al poco tiempo de haber sido fundada, y con el proposito de desarrollar sus actividades comerciales contribuyendo a una mejor
labor en las escuelas del pais, AESA import6é material didactico, sdlidos geométricos y globos terraqueos. Casi paralelamente
inicid la produccion de cuadernos y carpetas, con los mas diversos rayados y cuadriculados.

Todos los productos que AESA comercializa son fabricados en la planta productiva ubicada en el Parque Industrial de la

Provincia de La Rioja. Esta Gltima fue construida en 1982, bajo el régimen de promocion industrial. Posee un importante

plantel de maquinas automaéticas que le permite producir a gran escala con procesos altamente eficientes.
RE-2024-20557673-APN-DTD#IGM __~
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m Directo
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Minoristas

B Proveedores de empresas

B Mayoristas

Los datos utilizados para confeccionar el cuadro que antecede provienen de informacién interna de la Emisora y los mismos no
surgen de estados contables para cualquiera de sus ejercicios.

Por otra parte, AESA exporta aproximadamente 254.976 de unidades anuales de material escolar. Sus principales mercados de
exportacién son Estados Unidos, Uruguay y México. Actualmente las exportaciones representan aproximadamente el 0,67%
del volumen de la Sociedad.

Principales productos vendidos

Las principales categorias de productos en las que participa la empresa con todas sus marcas son las de repuestos de hojas en
diversos tamarfios y tipos de renglonados, cuadernos de tapa dura y tapa flexible para niveles inicial y primario, hojas y
repuestos de dibujo, cuadernos espiralados con tapas duras, flexibles y de polipropileno tanto para el nivel secundario como
universitario y de oficina, carpetas de tamafio A4 con distintos disefios, folios para diversas utilidades, cajas y carpetas de
archivo en cartulina y cartén, resmas de hojas para impresion, mapas, separadores de materia, blocks anotadores, talonarios de
recibo, papel secante y papel de calcar.

Las marcas registradas de la Emisora méas conocidas son “Rivadavia”, “América”, “El Nene”, “Laprida” y “Congreso”:
Seguidamente se provee una breve descripcién de los conceptos asociados a las principales marcas de la Sociedad.

La linea de cuadernos y repuestos Rivadavia comenz6 en 1917, siendo hoy la marca con mayor surtido de productos escolares,
y ampliamente reconocida por los consumidores. AESA considera que los siguientes atributos hacen que la marca Rivadavia
cuente con dicho reconocimiento:

e Su gramaje, que la posiciona como la més resistente del mercado.

e Su textura rugosa, adecuada para un trazo mas preciso y una escritura mas facil.

e Su color blanco mate, avalado por la Sociedad Argentina de Oftalmologia, como protector de la vista, y su opcion
extra blanco en repuestos, atendiendo los requerimientos de todos los publicos.

e Su marca de agua, Unica en el mercado, garantia de calidad y legitimidad.

e Su banda protectora en repuestos, muestra de la permanente innovacién de la compafiia y sinénimo de durabilidad
y resistencia durante todo el afio.

Ademaés, todas las caracteristicas mencionadas son complementadas por la certificacién FSC (por la entidad SGS) que posee su
papel, y hacen a Rivadavia una de las marcas lideres del mercado argentino.

La marca América ofrece una linea de productos que acompafia al usuario desde su educacion escolar hasta la vida profesional.
Ameérica es una marca econdmica en la que se destaca la relacion precio-calidad.

La marca El Nene orienta sus productos a la educacion inicial gracias a sus diversos aportes pedagogicos, sus recursos lidicos
y su atractivo visual. La marca El Nene, la marca méas antigua de la Sociedad, es una linea compuesta por blocks y repuestos de
dibujo. La Sociedad considera que el posicionamiento de esta marca es excelente.

Laprida es una marca con cien afios de antigliedad que apunta a un publico joven&@%ﬁﬂw_ﬁgﬂ%%ﬁﬁwa Yy

precio.
15

Pégina 15 de 95



La marca Congreso ofrece un extenso surtido de productos de papeleria comercial destinados a facilitar el trabajo diario.
Asimismo, otras marcas de la Emisora son las siguientes:

(i) Marcas sobre las cuales la Emisora posee licencias:

1.- Benito Fernandez: ofrece una coleccidn basada en texturas, inspiradas en telas que usa para su confeccion de vestidos.
2.- Milo Lockett: tiene una coleccion que se basa en el estilo propio y disruptivo de sus obras de arte.

3.- Milagros: se basa en los disefios de interiores que trabaja, con un estilo romantico y sofiador.

4.- Laura Varsky: presenta su coleccion que se inspira en un estilo que trasciende lo figurativo.

(ii) Marcas de la Emisora:

1.- Miguel Angel: ofrece una completa linea de elementos y soportes en articulos de dibujo para la actividad escolar;

2.- Mis Apuntes: posicionada en el segmento de bajo precio del mercado, se caracteriza por la calidad y variedad de los disefios
de las cubiertas y la gran amplitud de productos que la conforman; y

3.- Arte y la marca Apuntes: ofrecen productos de alto valor agregado tanto por sus cubiertas, por los disefios y elementos
graficos utilizados, destinando estos productos a la educacién secundaria, universitaria y la vida profesional.

Las marcas de AESA estan orientadas a distintos segmentos de mercado, con caracteristicas especialmente pensadas y
desarrolladas para cada uno de ellos. A continuacion, se muestra un cuadro que resume la segmentacion de los productos para
cada una de las marcas de la Sociedad, de acuerdo al pablico consumidor al que apunta:

Edad (afios)
Pre-Escolar /
Escolar
Secundario
Universitario
Profesional
Nivel Socio

dmico

Rivadavia 6al7
Laprida 6al?7
América 6y mas
Mis Apuntes 17y mas
Arte 17 y mas
Apuntes 17y mads

Congreso 17y mas
El Nene 2a17
Miguel An‘el 2al7
Licencias 17y mas

El indice de nivel socio-econémico es el estandar de mercado utilizado por la Asociacion Argentina de Marketing (AAM) y la
Camara de Control de Medicion de Audiencia (CCMA) que se basa en el cruce de las variables Educacion y Ocupacion de la
Encuesta Permanente de Hogares (EPH) del Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC).

Los datos utilizados para confeccionar el cuadro que antecede provienen de informacién interna de la Emisora y los mismos no
surgen de estados contables para cualquiera de sus ejercicios.

Descripcién de los principales mercados locales donde la emisora compite

La Sociedad comercializa sus productos en el &mbito local.

Las actividades de la Sociedad se desarrollan en un mercado que tiene crecimientos acotados, en funcién del crecimiento
poblacional y sobre todo influenciado por las variaciones en la matricula escolar. Por otro lado, puede destacarse la baja
retraccion del consumo en los momentos de crisis.

Estacionalidad del negocio principal de AESA

Una de las principales caracteristicas es la fuerte estacionalidad del negocio por el tipo de productos que se comercializa, tal

como se evidencia en el cuadro a continuacion (correspondiente al promedio depigs- psas 205516 Z3HENIOIPDHLEIE tres

ejercicios): N
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ESTACIONALIDAD ANUAL DE LAS VENTAS

JUL AGO SEP oCT NOV DIC ENE FEB MAR ABR MAY JUN
3% 4% 4% 8% 9% 11% 16% 15% 11% 6% 6% 5%

20% 52% 28%

Durante el ejercicio cerrado el 30/06/2021 la estacionalidad de las ventas se vio sensiblemente modificada respecto de afios
anteriores, con leve corrimiento del segundo al tercer cuatrimestre debido al contexto generado por la pandemia del COVID-19
y la incertidumbre respecto al inicio de las clases presenciales.

Los datos utilizados para confeccionar el cuadro que antecede provienen de informacién interna de la Emisora y los mismos no
surgen de estados contables para cualquiera de sus ejercicios.

Fuentes y disponibilidad de materias primas

El papel es la materia prima méas importante de AESA.
Al tratarse de un commodity, su precio se encuentra sujeto en gran medida, a las variaciones en el tipo de cambio.

El principal proveedor de papel para la Compafiia es Celulosa Argentina S.A. El hecho de mantener relaciones comerciales a lo
largo de los afios y el volumen operado por AESA, ha favorecido al fortalecimiento de la misma, traduciéndose en descuentos
y bonificaciones comerciales.

No obstante, la Compafiia también importa una parte de las materias primas desde Brasil, de modo de diversificar su cartera de
proveedores. De esta forma, minimiza los riesgos de estar sujeto a un Unico proveedor y maximiza los beneficios negociando
mejores precios.

Asimismo, como se trata de un commodity, la Compafiia podria adquirirlo en mercados internacionales, pero en estos casos,
con un diferencial en el precio de los mismos por el impacto de los fletes, cargos aduaneros, etc.

El precio de la principal materia prima de la Compafiia se encuentra sujeto principalmente a tres factores: inflacion y
devaluacion, con una ponderacion del 40% cada una de ellas en su precio y, precio internacional de la pulpa de papel, con una
ponderacién del 20%. Por este motivo, el costo de estas han sufrido variaciones en los Gltimos afios a causa de la devaluacion
del peso argentino y del contexto inflacionario en la economia. Esto conllevé a que AESA deba ajustar las listas de precios de
sus productos para mantener la rentabilidad.

Adicionalmente, el contexto actual de la economia ha llevado a modificar el esquema de compras de materias primas. En este
sentido, la empresa ha optado por realizar las compras de forma mensual en base a su plan de produccién en lugar de efectuar
una compra anticipada por el total de la produccién del ejercicio.

Descripcién de los canales de comercializacion

La Sociedad comercializa sus productos, dentro de una cartera de mas de 800 items, a través de comerciantes mayoristas,
minoristas y supermercados, en el ambito local. La cobertura es de alcance nacional a través de una fuerza de ventas propia
compuesta por 9 vendedores exclusivos, que dependen de un jefe de ventas (tanto para el interior del pais y supermercados,
como para la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y el Gran Buenos Aires), atendiendo a méas de 600 clientes directos en todo el
pais.

RE-2024-20557673-APN-DTD#JG
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FACTORES DE RIESGO

Antes de tomar decisiones de inversion respecto de las Obligaciones Negociables, el puablico inversor debera considerar
los factores de riesgo que se describen a continuacion, los cuales deberan leerse conjuntamente con el resto de este
Prospecto. Sin perjuicio de dichos factores de riesgo, la Sociedad también puede estar expuesta a riesgos adicionales que
no son actualmente de su conocimiento.

Factores de riesgo relacionados con Argentina

Todos los ingresos de AESA son generados en Argentina y dependen altamente de las condiciones politico—econémicas de
Argentina.

AESA es una sociedad anonima constituida en Argentina y cuenta practicamente con la totalidad de sus activos, operaciones y
clientes ubicados en el pais. Por consiguiente, la situacién financiera y los resultados de las operaciones de la Sociedad,
dependen en gran medida de la situacion macroeconémica y politica de Argentina. Las medidas del Gobierno Nacional en
relacién con la economia, incluyendo medidas respecto de la inflacion, el endeudamiento publico, las tasas de interés, los
controles de precios, las importaciones, los controles cambiarios, los impuestos, las retenciones y los subsidios a los servicios
publicos, entre otras cuestiones, han tenido y podrian seguir teniendo un efecto significativo sobre las entidades del sector
privado, incluyendo la Sociedad y sobre los precios y rendimientos de los titulos valores, incluidas las Obligaciones
Negociables. No es posible garantizar que en el futuro los acontecimientos econdmicos, politicos y sociales que ocurran en
Argentina, sobre los que la Sociedad carece de control, no afectaran negativamente los negocios, situacién financiera o
resultados de las operaciones, sus perspectivas o su capacidad para cumplir con sus obligaciones bajo las Obligaciones
Negociables.

La economia argentina ha experimentado una volatilidad significativa en décadas recientes, caracterizada por prolongados
periodos de bajo o negativo crecimiento, altos niveles de inflacion y devaluacién de la moneda. Ademas, el marco institucional
de Argentina estuvo desprovisto de la estabilidad de largo plazo necesaria para generar las condiciones favorables suficientes
para el crecimiento y el desarrollo sustentables. En consecuencia, el negocio y las actividades de la Sociedad se vieron por
momentos afectados en mayor o0 menor medida por los acontecimientos econdmicos y politicos y otros hechos sustanciales que
afectaron y afectan actualmente la economia argentina, tales como: inflacién, controles de precios, fluctuaciones de los tipos de
cambio de moneda extranjera y de tasas de interés; devaluacién de la moneda; politicas gubernamentales con respecto a los
gastos y las inversiones y otras iniciativas que incrementan la intervencién del gobierno en la actividad econémica; disturbios
civiles e inquietudes en cuanto a la seguridad a nivel local. Los inversores deben efectuar su propia indagacién con respecto a la
economia argentina y las condiciones imperantes en ella antes de efectuar una inversion en las Obligaciones Negociables.

En 2018 el producto bruto interno (“PBI”) de Argentina cayd un 2,5% respecto al afio 2017. Es decir, 54 décimas inferior, ya
que la variacion durante el afio 2017 fue del 2,9%. Después de una caida del 2,5% del PIB en 2018, y de 2,1% en 2019 se
estimaba originalmente una contraccion de 1,2% para el 2020, pero atento al surgimiento de la pandemia COVID-19 y de las
medidas adoptadas por el gobierno, el INDEC sefial6 que el PBI del afio 2020 registré una disminucién del 10%. EI PBI cerrd
2021 con un crecimiento anual del 10,3% y el 2022 con un crecimiento acumulado del 5% con relacién al mismo periodo del
afio anterior. Respecto al tercer trimestre de 2023, el PBI muestra una caida del 0,8% respecto a igual trimestre del afio
anterior. Por Gltimo, el Banco Mundial, a través de su informe “Perspectivas Econdmicas Globales” publicado en enero de
2024, estimé que la economia argentina experimentara una recuperacion y expansion que implicara un crecimiento del 2,7%
del PBI en 2024 y un 3,2% en 2025.

En lo que respecta a las cuestiones normativas, en funcién de la entrada en vigencia de la Ley de Responsabilidad Penal
Empresaria N° 27.401 (la “Ley de Responsabilidad Penal Empresaria”), aprobada con fecha 8 de noviembre de 2017 por el
Congreso de la Nacion, la cual introdujo ciertos estandares internacionales tendientes a sancionar a las personas juridicas
involucradas en casos de corrupcion, publicada en el Boletin Oficial el 1° de diciembre de 2017 y entr6 en vigencia el 2 de
marzo de 2018, las operaciones de la Sociedad estan sujetas a sus disposiciones. Su eventual incumplimiento podria generar
responsabilidad penal y afectar el negocio de la Sociedad. Si bien la Sociedad ha tomado conocimiento respecto a las politicas y
procedimientos necesarios para asegurar el cumplimiento de la Ley de Responsabilidad Penal Empresaria, la Sociedad no puede
garantizarse que sus gerentes, empleados, representantes, contratistas y/o agentes, cumpliran con las politicas emanadas de la
normativa en cuestion. Consiguientemente, cualquier clase de incumplimiento bajo la Ley de Responsabilidad Penal Empresaria
podra exponer a la Sociedad a la iniciacion de procesos penales y/o a la imposicién de sanciones, lo que podria ocasionar dafios
a la reputacion de la Sociedad asi como la afectacion de los resultados de sus operaciones y su situacion financiera.

Cabe aclarar que la Ley de Responsabilidad Penal Empresaria es aplicable a las personas juridicas privadas ya sean de capital
nacional o extranjero, con o sin participacion estatal, por los delitos de cohecho y tréfico de influencias nacional y transnacional,
negociaciones incompatibles con el ejercicio de la funcién publica, concusidn, enriquecimiento ilicito de funcionarios y
empleados, y balance e informes falsos, tipificados en los articulos 258, 258 bis, 265, 268 y 300 bis del Cddigo Penal Argentino.

Asimismo, la Resolucién de la Secretaria De Etica Pablica, Transparencia y Lucha contra la Corrupcion del Ministerio de

Justicia y Derechos Humanos N° 27/2018 que fijo un piso de tres elementos obli tg@(ﬂﬁ@é@?@lﬁc rﬁ\qebﬁllﬂma de

integridad: (i) un codigo de ética o de politicas y procedimientos de integridad aplic 0S n|v esdela mpamW
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cual debera ser objeto actualizacion constante; (b) reglas y procedimientos especificos para prevenir ilicitos en el ambito de
concursos y procesos licitatorios, en la ejecucion de contratos administrativos o en cualquier otra interaccion con el sector
publico, y (c) la realizacion de capacitaciones periddicas en todos los niveles de la organizacion, Angel Estrada, ademés de
considerar en sus valores la integridad y transparencia en el accionar diario y que forman parte de la cultura organizacional,
posee un manual de ética que se encuentra vigente y en continua revision. Actualmente, el equipo de sustentabilidad (RSE), se
encuentra trabajando en una revision para extender el alcance del mismo maés alld de la organizacion y no solo dentro de sus
procesos internos.

En lo que respecta a las cuestiones estrictamente politicas, el 27 de octubre de 2019 se llevaron a cabo las elecciones generales
presidenciales y legislativas en las que resultd Presidente electo Alberto Fernandez del Frente de Todos con el 48,24% de los
votos, mientras que el partido del ex Presidente Macri obtuvo un 40,28% de los votos. El Presidente electo comenz6 su
mandato el dia 10 de diciembre de 2019.

Luego de las PASO de agosto de 2019, existi6 un aumento considerable del tipo de cambio minorista del délar. Como
consecuencia de ello, se anuncié un “reperfilamiento” de los vencimientos de ciertos titulos de deuda publica local y se
reinstauraron los controles cambiarios (para mas informacion ver “Informacién Adicional. Controles de cambio”).

Respecto a las medidas adoptadas por el Gobierno respecto a la restructuracion de la deuda publica véase “La capacidad de
Argentina de obtener financiamiento en los mercados internacionales podria continuar siendo limitada, lo que podria afectar
su capacidad de implementar reformas y politicas publicas, promover el crecimiento econdmico e impactar en la capacidad de
las empresas argentinas de obtener financiamiento”.

Respecto de las medidas politicas y econdmicas tomadas por el Presidente Alberto Ferndndez que todavia tienen impacto en la
actualidad, cabe destacar, entre otras, las siguientes:

El 23 de diciembre de 2019 se publico en el Boletin Oficial la Ley N° 27.541 (la “Ley de Solidaridad”) que declara la
emergencia publica en materia econdmica, financiera, fiscal, administrativa, previsional, tarifaria, energética, sanitaria y social.
Dicha ley introdujo importantes restricciones cambiarias y modificaciones impositivas, y fue reglamentada el 27 de diciembre
de 2019 por el Decreto N° 99/2019.

Con fecha 30 de julio de 2020, el Congreso Nacional dictd la Ley N° 27.555 del Régimen Legal del Contrato de Teletrabajo,
incorporando la modalidad de prestacién de obra y/o servicio en los términos de la Ley N° 20.744 (junto con sus
modificatorias y complementarias) de Contrato de Trabajo, efectuada total o parcialmente en el domicilio del trabajador, o en
lugares distintos al establecimiento del empleador, mediante la utilizacion de tecnologias de informacion y comunicacion.
Dicha regulacion preve, entre otras cuestiones, que: (i) el trabajador gozara de los mismos derechos y obligaciones que las
personas que trabajan bajo la modalidad presencial; (ii) su remuneracion no podré ser inferior a la que percibian o percibirian
bajo la modalidad presencial; (iii) la jornada laboral debera ser pactada previamente por escrito en el respectivo contrato; (iv)
el trabajador gozara del derecho a la desconexion digital; (v) se debera reunir elementos de voluntariedad para adherirse a
dicho régimen; y (vi) existira el derecho de reversibilidad hacia la modalidad de empleo presencial. El 19 de enero de 2021 se
reglamentd la Ley N° 27.555 mediante el Decreto N° 27/21 y la Resolucion del Ministerio de Trabajo N° 54/2021 dispuso la
entrada en vigencia del Régimen Legal del Contrato de Teletrabajo, a partir del 1 de abril del 2021.

A través del Decreto N° 643/2020 el Poder Ejecutivo Nacional relanzé el Programa de Crédito Argentino del Bicentenario para
la vivienda tnica familiar (el “Plan Procrear”). En este sentido, el Plan Procrear prevé una inversion de $25.000 millones
distribuidos en nueve lineas de créditos personales e hipotecarios, con el objetivo de "reactivar la actividad y reducir el déficit
habitacional”. No obstante ello, el 16 de febrero de 2023, en un comunicado de prensa, el vocero presidencial de Javier Milei
anuncid la decisién de eliminar los diferentes fondos fiduciarios destinados a la financiacion de programas administrados por el
Estado Nacional, entre ellos el fondo que financiaba el Plan Procrear. Sin bien esta medida integraba uno de los Puntos del
Proyecto de Ley “Bases y Puntos de Partida para la Libertad de los Argentinos”, la propuesta quedo truncada al haber decidido
el Ejecutivo la vuelta de este proyecto de ley a comisiones legislativas. De este modo, aln existe incertidumbre acerca de la
continuidad del Plan Procrear en un futuro.

Mediante el Decreto N° 690/2020 del 21 de agosto de 2020 se establecio el caracter de servicio publico de los servicios de
tecnologias de la informacion y las telecomunicaciones (“TIC”), el acceso a las redes de telecomunicaciones para y entre
licenciatarios de servicios TIC y el servicio de telefonia mévil en todas sus modalidades. El Ente Nacional de Comunicaciones
(“ENACOM”) sera la autoridad de aplicacion que garantizara la efectiva disponibilidad de los servicios indicados. Asimismo,
el Decreto establece que los licenciatarios TIC fijaran sus precios de manera justa y razonable, logrando cubrir los costos de la
explotacion, tender a la prestacion eficiente y un margen razonable de operaciones. Ademas, los precios de los servicios
publicos indicados estaran determinados por la ENACOM. Luego del dictado del Decreto N° 690/2020, diversas empresas del
sector han solicitado ante el Poder Judicial la suspensidn de la aplicacion del decreto por interpretar que se trata de una medida
inconstitucional. A la fecha del presente Prospecto se hizo lugar Gnicamente a una de las medidas cautelares interpuestas. La
misma, se trata de una medida ordenada en el marco de un proceso individual cuyos efectos se acotan al caso concreto y no
resulta aplicable al total de las licenciatarias.

El 29 de diciembre de 2020, fue publicada en el Boletin Oficial la Ley N° 276?3@%82%%'0?5%%9&3[{19%%’&]&' gﬁe
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El 3 de marzo de 2021 fue publicada en el Boletin Oficial la Ley N° 27.612 del Presupuesto General de la Administracion
Nacional en la cual se establecio que cada ejercicio debera prever un porcentaje maximo para la emision de titulos publicos en
moneda extranjera y bajo legislacion y jurisdiccion extranjeras respecto del monto total de las emisiones de titulos publicos
autorizadas para ese ejercicio. Y que toda emision de titulos publicos en moneda extranjera y bajo legislacion y jurisdiccién
extranjeras que supere dicho porcentaje requerira de una ley especial del Honorable Congreso de la Nacion que la autorice
expresamente.

El 12 de septiembre de 2023, a través del Decreto N° 473/2023 el Gobierno Nacional, dispuso modificaciones a la ley del
impuesto a las ganancias, liberando a los trabajadores de ingresos medios y bajos de esta obligacién fiscal a partir de 2024. La
propuesta fija un nuevo piso tributario superior a 15 salarios minimos y exime a méas de 800.000 trabajadores, gravando
Unicamente a los contribuyentes de mayores ingresos. La medida rige para las remuneraciones y haberes brutos mensuales
devengados a partir del 1° de octubre de 2023.

El 1 de noviembre de 2023, el exministro de Economia, Sergio Massa, y la directora ejecutiva de la Administracion Nacional
de Seguridad Social (la “ANSES”), Fernanda Raverta, anunciaron una actualizacién del programa de créditos personales para
titulares de jubilaciones y pensiones y para trabajadoras y trabajadores en relacidn de dependencia que no paguen el Impuesto a
las Ganancias. Con esta nueva linea de créditos se podra acceder a un monto de hasta $600.000 para titulares de jubilaciones y
pensiones y de hasta $1.000.000 para trabajadoras y trabajadores en relacion de dependencia que no se encuentren alcanzados
por el Impuesto a las Ganancias. Los préstamos tienen una tasa del 50% subsidiada por el Estado Nacional.

Por Gltimo, el 19 de noviembre de 2023 se llevd a cabo la segunda vuelta de las elecciones presidenciales de Argentina. Al
respecto, el partido oficialista Union por la Patria, con el exministro de economia como principal candidato, obtuvo un
resultado del 44,30% de los votos. En contraposicién, el partido encabezado por Javier Milei, La Libertad Avanza, obtuvo un
resultado del 55,69% de los votos. En este sentido, el 10 de diciembre de 2023 se llevo a cabo la asuncién de Javier Milei
como el nuevo Presidente de la Republica Argentina por los préximos 4 afios.

El 20 de diciembre de 2023, el Presidente Javier Milei dictd el Decreto de Necesidad y Urgencia 70/2023 (“DNU 70/2023”)
por medio del cual se declara la emergencia publica en materia econémica, financiera, fiscal, administrativa, previsional,
tarifaria, sanitaria y social, hasta el 31 de diciembre de 2025. Asimismo, el DNU 70/2023 deroga un nimero significativo de
leyes que regulaban distintos aspectos de las actividades econdmicas. A modo de ejemplo, las medidas incluyen la derogacién
de regulaciones sobre los contratos de locacién habitacional, de abastecimiento de productos de primera necesidad, de
comercializacion de productos de consumo masivo, se ha modificado la forma societaria de las empresas en las que el Estado
tiene participacion, entre otras. Por otra parte, el Titulo 1V del DNU 70/2023 contiene 44 articulos mediante los cuales se
ordenan cambios en la normativa laboral vigente. Respecto a esto Ultimo, recientemente se ha admitido la procedencia de una
serie de medidas cautelares, contenidas en acciones de amparo, tendientes a suspender temporalmente los efectos del DNU
70/2023. Todas estas medidas cautelares, interpuestas principalmente por centrales sindicales y gremios de profesionales, han
sido apeladas por el Gobierno de Javier Milei. A la fecha de este Prospecto, no se puede determinar con exactitud cual sera el
resultado de estas acciones de amparo contra el DNU 70/2023. Por altimo, es dable destacar que, el DNU 70/2023, todavia se
encuentra sujeto a un control legislativo posterior establecido en el articulo 99, inciso 3, de la Constitucion Nacional y en la
Ley 26.122. De acuerdo con lo establecido en esta Gltima ley, el Decreto mantendra su vigencia hasta tanto no sea rechazado
por ambas Camaras del Congreso de la Nacion.

En adicion a ello, El 27 de diciembre de 2023, la Administracién del Presidente Javier Milei present6 ante el Congreso de la
Nacién un extenso proyecto de ley que lleva por titulo “Bases y Puntos de Partida para la Libertad de los Argentinos” (el
“Proyecto de Ley™). Entre las multiples cuestiones sobre las que trata el Proyecto de Ley, se incluye una amplia declaracion de
emergencia y la delegacion de facultades legislativas en el Poder Ejecutivo. Asimismo, el Proyecto de Ley propone un
programa general de desregulacion del comercio, los servicios y la industria en todo el territorio nacional, asi como la
privatizacién de empresas publicas, bajo la oOrbita del Estado Nacional, como Aerolineas Argentinas, Trenes Argentinos,
Correo Argentino y compafiias dedicadas a servicios estratégicos como bancarios, de energia, agua, entre otras. El Proyecto de
Ley fue tratado durante las sesiones extraordinarias que se desarrollaron hasta el 31 de enero de 2024 y que luego se
extendieron hasta el 15 de febrero de 2024. Luego de varios dias de debate, la Camara de Diputados termind aprobando de
forma general el texto del Proyecto de Ley. Pasada esta instancia, se llevo a cabo el tratamiento particular de su articulado, el
cual no obtuvo el respaldo de los diferentes bloques opositores. Ante este escenario, el oficialismo logré una votacion a su
favor para levantar la sesion y determinar el regreso del Proyecto de Ley a las comisiones legislativas para un nuevo
tratamiento. De este modo, el texto con los cambios acordados del Proyecto de Ley volverd a ser tratado en las diferentes
comisiones de la Camara de Diputados. Vale destacar que, de acuerdo con el articulo 155 del Reglamento de la Camara de
Diputados, al volver el Proyecto de Ley a comisiones y al considerarlo nuevamente la Cdmara, se le someterd nuevamente al
tramite ordinario como si no hubiese recibido sancién alguna, es decir, debera ser sometido nuevamente a una votacion general
en la Camara de Diputados. Por estas razones, a la fecha de este Prospecto, existe incertidumbre acerca de si el actual Gobierno
de Javier Milei lograra contar con el apoyo de los bloques opositores para sancionar este Proyecto de Ley vy, asi, implementar
las politicas econdmicas anunciadas.

La Compafiia no puede asegurar que el impacto de las medidas a ser adoptadas por el Gobierno actual sobre la economia

argentina en general, y sobre el sector financiero en particular, no afECtarénFﬁgyf{)sfm%ﬁs%%yﬁ%ﬂ]-E)i?ﬂ%if&\ﬁ’@

resultados de sus operaciones.
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Como consecuencia de lo hasta aqui mencionado, existe incertidumbre acerca de si la Argentina podria ver complicado su
acceso al mercado internacional de capitales en los proximos afios, todo lo cual podria tener un efecto adverso sobre la
economia argentina y, por ende, sobre la situacién financiera de la Compafiia.

La caida del valor de las reservas internacionales del Banco Central de la Repiblica Argentina (“BCRA”) podria incrementar
el proceso inflacionario actual

El monto de reservas internacionales del BCRA al 31 de diciembre del afio 2016 se ubicaban en U$S 38.772 millones. El nivel
de reservas internacionales depositadas en el BCRA aumentd en forma significativa alcanzando los U$S 62.024 millones en
enero de 2018. Las reservas internacionales concluyeron 2018 con una expansién de 19,5%, en U$S 65.796 millones, luego de
haber iniciado el afio en U$S 55.055 millones. En 2019 las reservas internacionales concluyeron en U$S 44.089 millones,
habiéndose reducido en un 31,9%, en 2020 en U3$S 39.410 millones, en 2021 ascendiendo a U$S 41.872 millones, en 2022
cerrando en U$S 44.170 millones, en 2023 descendiendo a U$S 23.073 millones y a febrero de 2024 rondando los U$S 26.377
millones.

Tal como se ve reflejado en la disminucidn de las reservas luego del afio 2018, no puede garantizarse que las recuperaciones en
el nivel de reservas internacionales, tal como fue el caso de los afios 2016 a 2018 o en la leve recuperacién de los afios 2021 y
2022, sean sostenidas y ante un contexto en el cual las mismas pueden volver a verse paulatinamente disminuidas, se aumentan
las probabilidades de que el respaldo monetario a la moneda en circulacion se debilite, con su consiguiente desvalorizacion.
Dicha circunstancia contribuye al crecimiento del indice inflacionario de Argentina y podria traer aparejado los riesgos
mencionados en el apartado subsiguiente. Del mismo modo, el uso discrecional de las reservas del BCRA puede hacer que
Argentina sea mas vulnerable a eventos en el d&mbito internacional, afectando la capacidad de Argentina de sobrellevar los
efectos de una crisis internacional.

La politica monetaria durante el afio 2023 no ha dejado de ser expansiva. De acuerdo con el Informe Monetario Mensual de
diciembre de 2023 del BCRA, los medios de pago (M2 privado transaccional) han acumulado una caida del orden del 35,4% en
el afo; ello, en el marco de una inflacién acelerada que se dio a partir del segundo semestre de 2023 y que llevo a los medios de
pago a niveles minimos observados en los Gltimos 20 afios. EI BCRA ha tratado de limitar ese proceso utilizando sus
instrumentos de esterilizacion monetaria (LELIQ y pases) que han permitido un menor crecimiento de la base monetaria. Por
otra parte, ello ha generado un elevado crecimiento de los pasivos remunerados del BCRA que en 2023 crecieron
considerablemente. En este sentido, previo al 10 de diciembre de 2023, hubo una expansién de Base Monetaria por $1,2
billones, explicada fundamentalmente por el desarme de pasivos remunerados. Con el fin de racionalizar su esquema de gestion
de liquidez, bajo la nueva administracion en cabeza de Santiago Bausili, el BCRA decidié dejar de realizar licitaciones de
LELIQ a partir del 18 de diciembre de 2023, pasando a ser las operaciones de pases pasivos su principal instrumento de
absorcion de excedentes monetarios.

En cuanto a los factores de oferta de Base Monetaria, de acuerdo con el Informe de Politica Monetario de Octubre de 2023 del
BCRA, las operaciones asociadas al sector publico tuvieron un efecto expansivo. Por un lado, en un contexto de menores
ingresos por derechos de exportacion y de demora de los desembolsos correspondientes a la 5ta Revision del Programa de
Facilidades Extendidas, el BCRA cubri6 parte de las necesidades del Tesoro. Entre julio y agosto se otorgaron Adelantos
Transitorios por $440.000 millones y se distribuyeron parte de las utilidades no capitalizadas del afio 2022 por $400.000
millones. Una vez concluida la revision del FMI y efectuado el desembolso, a fines de agosto el Tesoro Nacional procedi6 a la
cancelacion de Adelantos Transitorios por $500.000 millones. Respecto a los adelantos transitorios, de los casi $2 billones que el
BCRA transfirié al Tesoro Nacional desde el inicio de 2023 hasta mediados de agosto, casi la mitad se destiné a la atencién de
servicios de capital e intereses al FMI, y por lo tanto no implicé una expansion de la liquidez.

A lo largo de 2022 y 2023 el principal factor de emision monetaria lo han constituido los adelantos al Tesoro Nacional para
financiar el déficit fiscal. La eventual disrupcion de este proceso de emision a través del financiamiento del déficit y de los
intereses de los pasivos remunerados del BCRA por parte del nuevo Gobierno de Javier Milei parecen evitar el rumbo de una
politica monetaria expansiva. Sin embargo, existe incertidumbre acerca de si la nueva administracion lograra esterilizar el
excedente de la oferta de pesos, ello en el marco de un demanda de estos que, ademas, se mantiene estatica. La continuacion de
una politica monetaria expansiva, podria terminar presionando sobre la inflacion y con ello sobre la estabilidad de la economia
argentina y sus posibilidades de crecimiento.

AESA no verificd independientemente la informacion estadistica relativa, entre otras, a los indices de inflacion suministrados
por el INDEC, y no puede garantizar que esa informacion sea exacta o, de serlo, que sea representativa o relevante para sus
operaciones, las que estaran sujetas a diversas circunstancias econdmicas regionales y comerciales.

El BCRA y otros organismos del Gobierno emiten datos y estadisticas financieras y econémicas, tales como el coeficiente de
estabilizacion de referencia (“CER”), entre otros. EI CER constituye un coeficiente derivado del Indice de Precios al
Consumidor Nacional Urbano (el “IPCNu”’) que publica el INDEC, creado a partir de la crisis de 2001 y 2002 por el Gobierno,

con el objeto de permitir el ajuste o indexacion de ciertas obligaciones de pago, ygi-aplicaile Gssiodotiftes pytisegenjtidos
y a obligaciones asumidas por el Gobierno. Cualquier revisién de esos datos y estadisticas, o del método de su célculo, podrw

21
Pégina 21 de 95




revelar una situacion financiera y economica diferente en Argentina, lo que podria afectar a la economia argentina o la confianza
del inversor en el Gobierno, pudiendo esa circunstancia, a su vez, tener un efecto sustancial adverso en AESA o afectar sus
resultados.

La inflaciéon podria continuar aumentando, generando efectos negativos sobre los mercados de crédito a largo plazo de
Argentina, sobre la economia argentina en general y en los resultados de la Sociedad

En el pasado, la inflacion ha socavado la economia argentina y la capacidad del Gobierno de estimular el crecimiento
econdmico.

En los Gltimos afios, la Argentina ha enfrentado presiones inflacionarias, evidenciadas por precios de los combustibles, energia 'y
alimentos mas altos, entre otros factores. De acuerdo con los datos publicados por el INDEC, el indice de inflacion medido de
acuerdo con el IPC alcanzé en 2016 el 34,6%, en 2017 el 24,8%, en 2018 el 47,6%, en 2019 el 53,8%, en 2020 el 36,1%, en
2021 el 50,9%, en 2022 el 94,8% y en 2023 el 211,4%. A la fecha de este Prospecto, se registrd en enero de 2024 un alza de
20,6%.

El INDEC publica también las cifras del indice de Precios Internos al por Mayor (el “IPIM”). En 2016, sufrié un aumento anual
del 34,5%, en 2017 del 18,8%, en 2018 del 73.5%, en 2019 del 58,5%, en 2020 del 35,4%, en 2021 del 51,3%, en 2022 del
94,8% y en 2023 del 276,4%. Segun el ultimo Informe de los “Sistema de indices de Precios Mayoristas (SIPM)” del INDEC,
correspondiente a enero 2024, este periodo registré un aumento del 18,0% respecto a diciembre 2023.

Los indices de inflacién podrian incrementarse en un futuro y hay incertidumbre respecto de los efectos que podrian tener las
medidas adoptadas por el Gobierno para controlar la inflacién, o las que puedan ser adoptadas en el futuro.

Asimismo, un escenario inflacionario alto afectaria la competitividad internacional del pais diluyendo los efectos de la
devaluacion del peso; tendria un impacto negativo sobre el nivel de actividad econémica y el empleo; y debilitaria la confianza
en el sistema bancario, lo que podria limitar ain mas la disponibilidad de créditos para las empresas.

A su vez, una parte de la deuda argentina se ajusta por el CER (cuyo célculo se encuentra sustancialmente ligado a la
inflacién), por lo que cualquier aumento significativo en la inflacién produciria un aumento en la deuda externa argentina, lo
que podria agravar la presién sobre la economia argentina. Mas aln, un elevado grado de incertidumbre e inestabilidad en
términos de inflacion podrian llevar a acortar los plazos contractuales y afectar la habilidad de planear y tomar decisiones.

En este sentido, la NIC 29 requiere que los estados financieros de una entidad, cuya moneda funcional es la de una economia
de alta inflacidn, sean expresados en términos de la unidad de medida corriente a la fecha de cierre del periodo sobre el que se
informa, independientemente de si estdn basados en el método del costo histdrico o en el método del costo corriente. Para ello
se debe computar en las partidas no monetarias la inflacién producida desde la fecha de adquisicion o desde la fecha de
revaluacion segln corresponda. Dichos requerimientos también comprenden la informacion comparativa de los estados
financieros.

La NIC 29, a los fines de concluir sobre si una economia es categorizada como de alta inflacion, detalla una serie de factores a
considerar entre los que se incluye la existencia de una tasa acumulada de inflacion en tres afios que se aproxime o exceda el
100%.

La inflacion argentina acumulada en tres afios, al 31 de diciembre de 2023, se ubica por encima del 100%. Es por esta raz6n
que, de acuerdo con la NIC 29, la economia argentina debe ser considerada como de alta inflacién.

En un periodo inflacionario, toda entidad que mantenga un exceso de activos monetarios sobre pasivos monetarios perdera
poder adquisitivo, y toda entidad que mantenga un exceso de pasivos monetarios sobre activos monetarios, ganara poder
adquisitivo, siempre que tales partidas no se encuentren sujetas a un mecanismo de ajuste.

El mecanismo de reexpresién de la NIC 29 establece que los activos y pasivos monetarios no seran reexpresados dado que ya
se encuentran expresados en la unidad de medida corriente al cierre del periodo sobre el que se informa. Los activos y pasivos
sujetos a ajustes en funcién a acuerdos especificos, se ajustardn en funcién a tales acuerdos. Las partidas no monetarias
medidas a sus valores corrientes al final del periodo sobre el que se informa, tales como el valor neto de realizacion u otros, no
es necesario reexpresarlas. Los restantes activos y pasivos no monetarios seran reexpresados por un indice general de precios.
La pérdida o ganancia por la posicion monetaria neta, se incluira en el resultado neto del periodo que se informa, revelando
esta informacion en una partida separada.

Con la entrada en vigencia de la Ley N° 27.468, publicada en el Boletin Oficial el 4 de diciembre de 2018, (i) se modifico el
articulo 10 de la Ley N° 23.928, estableciendo que la derogacién de todas las normas legales o reglamentarias que establecen o
autorizan la indexacion por precios, actualizacion monetaria, variacion de costos, etc., no comprende a los estados contables
respecto de los cuales deberan ser confeccionados en moneda constante, de acuerdo a lo previsto en el articulo 62 in fine de la
Ley General de Sociedades N° 19.550; y (ii) se deleg6 en el Poder Ejecutivo Nacional, a través de sus organismos de contralor,
la determinacion de la fecha a partir de la cual surtirdn efecto las disposiciones precedentes en relaciéon con los estados

contables que le sean presentados. RE-2024-20557673-APN-DTDH#IGM .
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El 28 de diciembre de 2018 se publico en el Boletin Oficial la Resolucién General N° 777/2018 de la CNV (y sus
modificatorias y complementarias), mediante la cual se dispuso que las entidades emisoras sujetas a la fiscalizacion de la CNV
deberan aplicar el método de reexpresion de estados financieros en moneda homogénea conforme la norma internacional de
contabilidad NIC 29 o la resolucién técnica N° 6 de la FACPCE, segun corresponda. La reexpresion de los estados financieros
se aplicara a los estados financieros anuales, por periodos intermedios y especiales que cierren a partir del 31 de diciembre de
2018, inclusive, admitiéndose su aplicacion anticipada para los estados financieros que se presenten a partir de la entrada en
vigencia de la presente resolucion.

Cabe destacar que un entorno de alta inflacién podria socavar la competitividad de ciertos sectores de la economia en el
extranjero mediante la dilucion de los efectos de la devaluacion del peso, con el mismo efecto negativo sobre el nivel de
actividad econémica y el empleo. Aumentos generalizados de salarios, del gasto pablico y el ajuste de las tarifas de los servicios
publicos, como consecuencia de las quitas de los subsidios, podrian tener un impacto directo sobre la inflacion. Asimismo, una
alta inflacién que no estuviera acompafiado de un aumento de ingresos proporcionales podra a su vez afectaria en forma directa a
la Sociedad, los resultados de sus operaciones y aumentar sus gastos.

La capacidad de Argentina de obtener financiamiento en los mercados internacionales podria continuar siendo limitada, lo
que podria afectar su capacidad de implementar reformas y politicas publicas, promover el crecimiento econédmico e impactar
en la capacidad de las empresas argentinas de obtener financiamiento.

En respuesta a las medidas de emergencia adoptadas por el gobierno argentino durante la crisis econémica del 2001-2002,
accionistas extranjeros de algunas sociedades argentinas iniciaron acciones arbitrales contra la Argentina ante el Centro
Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (el “CIADI”) y la Comision de las Naciones Unidas para el
Derecho Mercantil Internacional, por sumas que exceden los US$20.000 millones, alegando que determinadas medidas del
Gobierno nacional adoptadas en el marco de la crisis de los afios 2001 y 2002, son incompatibles con las normas establecidas en
diversos tratados bilaterales en materia de inversion de los que Argentina es parte (incluyendo la pesificacion y el virtual
congelamiento de tarifas de empresas de servicios publicos). Varios casos fueron resueltos en contra de Argentina, mientras que
otros se encuentran pendientes de resolucion. La Compafiia no puede dar ninguna garantia de que Argentina tendra éxito en la
resolucion de alguno o todos los casos, 0 en caso de que los laudos se otorguen en favor de los demandantes, que logre la
nulidad de los mismos. Cualquier caso resuelto en contra de Argentina podria tener efectos materiales adversos sobre la
economia argentina y los resultados de las operaciones de la Compafiia.

A partir de mayo de 2019 la Argentina recuperd la categoria de mercado emergente en el indice del calificador estadounidense
msci. Con fecha 3 de septiembre de 2019, y a partir de la implementacién de los controles de cambio por parte del Gobierno
Argentino, la calificadora MSCI emitié un comunicado manteniendo a la Argentina en la categoria emergente. Dicha categoria
fue mantenida en la comunicaciéon de MSCI del 23 de junio de 2020. A partir de junio de 2021, la Argentina fue reclasificada a
la categoria “Standalone”. La Sociedad no puede afirmar que la presente calificacion le permita acceder a los mercados de
crédito internacionales y asi, financiar sus operaciones y crecimiento, como tampoco puede predecir el posible impacto de una
recalificacion.

En junio de 2018, el FMI aprob6 una linea de crédito en favor de Argentina por US$50.000 millones, la que fuera luego
ampliada a US$57.100 millones en septiembre de ese mismo afio. En ese contexto, Argentina recibio cinco desembolsos por
aproximadamente US$44.100 millones.

Asimismo, de acuerdo con lo anunciado en septiembre de 2019, el sexto desembolso que estaba pactado para el 15 de
septiembre de ese afio no se realiz6. En virtud de los desembolsos realizados las reservas brutas del tesoro argentino se
incrementaron hasta contabilizar US$68.732,2 millones.

El 28 de agosto de 2019, por medio de un decreto de necesidad y urgencia del Gobierno Nacional del entonces Presidente Macri,
se habilitd la postergacién de los pagos de ciertas letras del tesoro de corto plazo (Letes, Lecap, Lecer y Lelink).

El 14 de enero de 2020, la Provincia de Buenos Aires no aboné un vencimiento de deuda de 275 millones de délares previsto
para el 26 de enero de 2020 respecto del Bono Buenos Aires 2021 al 10,875% con vencimiento en 2021 (BP21). Frente a esa
falta de pago, se abrid una instancia para que los acreedores presten su consentimiento al diferimiento del pago. Sin perjuicio de
ello, la Provincia de Buenos Aires anuncié la extension del plazo hasta el 31 de enero de 2020. Posteriormente el plazo fue
extendido hasta el 3 de febrero y luego hasta el 4 de febrero. Finalmente, el gobernador de la Provincia de Buenos Aires anuncid
que haria frente a la obligacién de pago y, en paralelo, anuncié que iniciaria la reestructuracion de la deuda global de la
Provincia en moneda extranjera.

El 12 de febrero de 2020, el Ministerio de Economia publicé en el Boletin Oficial el Decreto N° 141/2020 que reglament6 el
“reperfilamiento” postergando hasta el 30 de septiembre de 2020 el pago de la amortizacion correspondiente a los “Bonos de la
Nacion Argentina en Moneda Dual Vencimiento 2020” e interrumpiendo el devengamiento de intereses. Con fecha 13 de
febrero de 2020 se publico la Ley N° 27.544 de Restauracion de la sostenibilidad de la deuda publica emitida bajo ley
extranjera, la cual otorgd facultades al Ministerio de Economia para llevar adelante la restructuracion de la deuda publica
externa. Asimismo, dicha Ley autoriz6 al Ministerio de Economia a emitir nuevos titulos pablicos para modificar el perfil de
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El 6 de abril de 2020, el Poder Ejecutivo publico el Decreto N° 346/2020 (“Decreto 346”) en el Boletin Oficial, disponiendo: i)
el diferimiento de los pagos de los servicios de intereses y amortizaciones de capital de la deuda publica nacional instrumentada
mediante titulos denominados en délares estadounidenses emitidos bajo ley argentina, hasta el 31 de diciembre de 2020, o hasta
la fecha anterior que determine el Ministerio de Economia, considerando el grado de avance y ejecucidn del proceso de
restauracién de la sostenibilidad de la deuda publica; ii) que el Ministerio de Economia esta autorizado a efectuar las operaciones
de administracion de pasivos y/o canjes y/o reestructuraciones de los titulos cuyos pagos se difieren en virtud de lo establecido
por el Decreto 346, con el fin de recuperar y asegurar la sostenibilidad de la deuda publica, la que debera ser compatible con la
recuperacion de la economia productiva y con la mejora de los indicadores sociales basicos, de acuerdo con lo previsto en el
inciso a) del articulo 2° de la Ley de Solidaridad en el marco de la emergencia publica argentina; y iii) que el Ministerio de
Economia dictara las normas aclaratorias y complementarias necesarias a los fines de implementar las disposiciones establecidas
en el Decreto 346.

En esta misma linea, el 11 de febrero de 2021 se sanciond la Ley N° 27.612 de Fortalecimiento de la Sostenibilidad de la Deuda
Publica, la cual establece que la Ley de Presupuesto General de la Administracion Nacional de cada ejercicio debera prever un
porcentaje maximo para la emision de titulos plblicos en moneda extranjera y bajo legislacion y jurisdiccién extranjeras
respecto del monto total de las emisiones de titulos pablicos autorizadas para ese ejercicio. Toda emisidn de titulos pablicos en
moneda extranjera y bajo legislacion y jurisdiccion extranjeras que supere dicho porcentaje y todo programa de financiamiento u
operacion de crédito publico realizados con el FMI, asi como también cualquier ampliacién de los montos de esos programas u
operaciones, requerira de una ley especial del Honorable Congreso de la Nacion que la autorice expresamente. La emision de
titulos publicos en moneda extranjera y bajo legislacién y jurisdiccién extranjeras, asi como los programas de financiamiento u
operacion de crédito publico realizados con el FMI, y las eventuales ampliaciones de los montos de esos programas u
operaciones, no podran tener como destino el financiamiento de gastos primarios corrientes, a excepcion de los gastos
extraordinarios previstos en el articulo 39 de la ley 24.156 de Administracién Financiera, considerandose dentro de esta
clasificacion aquellas definidas en el Clasificador Econdmico del Gasto. Dicha ley fue promulgada con fecha 2 de marzo de
2021.

El 16 de abril de 2020 el Gobierno Nacional presentd, mediante videoconferencia, una oferta para la reestructuracion de la deuda
publica con los acreedores privados que tenian en su poder titulos bajo legislacién extranjera que implicaria una reduccién en la
carga de intereses de 62% (US$37.900 millones), un alivio en el stock de capital (5,4% o sea, US$3600 millones) y un periodo
de gracia por tres afios hasta 2023.

Asimismo, el 21 de abril de 2020, el Gobierno Nacional oficializé la reestructuracion de la deuda publica emitida bajo
legislacion extranjera mediante el Decreto N° 391/2020 en el que se adjunta el prospecto presentado ante la SEC el dia 17 de
abril con los términos y condiciones de emision. El decreto dispuso la emision de nuevos titulos en ddlares y en euros e invitd a
los tenedores de los bonos que estan en circulacion, a canjearlos, en el marco del proceso de reestructuracion que se anuncio el
16 de abril de 2020. A su vez, se fijo un techo a la emisidn de 44.500 millones de délares y de 17.600 millones de euros para los
respectivos titulos en esas monedas. La oferta de canje se encontrd vigente hasta el 8 de mayo y para que sea exitosa se
precisaba una aceptacion del 70% de los acreedores. En linea con lo presentado, el 22 de abril de 2020 el Ministerio de
Economia emitié un comunicado en el que anuncié que no desembolsaria los 500 millones de délares en intereses de deuda que
vencian esa misma fecha, por lo que se inicié una cuenta regresiva de 30 dias para que se declare oficialmente en cesacion de
pagos, en caso de no ser aceptada la oferta de canje.

El 5 de julio de 2020, el Gobierno Nacional oficializé una mejora en los términos y condiciones de la oferta de canje, cuyo
vencimiento de la nueva oferta de canje fue el 4 de agosto de 2020. Las mejoras en los términos de la oferta incluyeron, entre
otras, un aumento en la contraprestacion a recibir por la entrega de los titulos elegibles mediante la reduccién del recorte de
capital, el incremento del cupdn de interés y la reduccion del plazo de vencimiento de los nuevos titulos ofrecidos en la oferta de
canje, asi una contraprestacion adicional para aquellos tenedores que presenten sus bonos a la oferta canje. Los titulos elegibles
para participar en la oferta de canje incluyeron 21 titulos globales denominados en délares estadounidenses, euros y francos
suizos, por un monto de aproximadamente US$ 66,5 mil millones.

El 4 de agosto de 2020, el Gobierno Nacional anuncié que se habia llegado a un acuerdo con los acreedores para la
reestructuracion de la deuda externa. Como resultado del acuerdo, el Gobierno Nacional acept6 adelantar las fechas de pago de
los nuevos bonos al 9 de enero y el 9 de julio de cada afio, en lugar del 4 de marzo y el 4 de septiembre como estipulaba la
propuesta original, y también corri6 el vencimiento de los bonos que seran emitidos para cubrir los intereses devengados en
estos meses. Ademas, se modificaron las cliusulas de acciones colectivas inicialmente propuestas.

El 31 de agosto de 2020, el exministro de Economia oficializ6 los resultados de la reestructuracion de la deuda. El canje de 21
bonos tuvo una aceptacién de 93,55% y permite un intercambio del 99% de los titulos debido a la activacion de casi todas las
Clausulas de Accion Colectiva, menos las de los bonos Par 2038 en délares estadounidenses y en euros emitidos en 2010. De
este modo, los cupones de intereses se recortaran un 43,8% desde el 7% promedio actual hasta el 3,07%.

Por su parte, el BCRA suscribi6 con fecha 6 de agosto de 2020, la renovacion de sus acuerdos de swap de monedas con el Banco
de la Republica Popular de China, por un monto de US$18.500 millones, que tendran una vigencia de 3 afios.
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En enero de 2022, el Gobierno de Alberto Fernandez, inici6é gestiones con el FMI a efectos de renegociar los vencimientos de
capital del acuerdo, previstos originalmente para los afios 2021, 2022 y 2023, como consecuencia de los US$ 44,1 mil millones
desembolsados entre 2018 y 2019.

El 28 de enero de 2022, el Fondo Monetario Internacional hizo publico un comunicado dando a conocer que personal técnico del
organismo y las autoridades argentinas habrian llegado a entendimientos sobre politicas clave como parte de sus discusiones en
curso sobre un programa respaldado por el FMI. En particular, el comunicado destaca la existencia de acuerdo sobre (i) el
sendero de consolidacion fiscal, que formara un ancla de politica clave del programa, y que buscara sanear las finanzas publicas
y la reduccion del financiamiento monetario, lo que permitira un aumento del gasto en infraestructura, ciencia y tecnologia y la
proteccién de programas sociales focalizados; (ii) una estrategia para reducir los subsidios a la energia de manera progresiva, a
fin de mejorar la composicion del gasto publico; (iii) la implementacion de la politica monetaria como parte de un enfoque
multiple para enfrentar la alta y persistente inflacién, con tasas de interés reales positivas; y (iv) el apoyo financiero adicional de
los socios Internacionales de Argentina, lo que ayudaria a reforzar la resiliencia externa del pais y sus esfuerzos para asegurar un
crecimiento mas inclusivo y sostenible. Finalmente, en marzo de 2022, tanto el directorio ejecutivo del FMI'y como el Congreso
Nacional Argentino aprobaron un acuerdo de facilidades extendidas para repagar la deuda que tiene el pais con el organismo
internacional por el acuerdo firmado en 2018. Superadas dichas instancias, el acuerdo fue aprobado definitivamente el 25 de
marzo del 2022 por el directorio del organismo.

El 28 de octubre de 2022 el exministro de Economia, Sergio Massa, anuncié un nuevo acuerdo con el Club de Paris en el cual se
acordd la extension por dos afios, de 2026 a 2028, del plazo de refinanciacion de la deuda de US$1.972 millones. Asimismo, se
acordd una taza de interés del 3,9% en los primeros tres semestres y luego se extenderd de manera paulatina hasta llegar al 4,5%
al final del acuerdo. A pesar de los acuerdos alcanzados por la Argentina con el FMI y con los tenedores de los bonos
reestructurados y con el Club de Paris, a la fecha del presente Prospecto se desconoce el impacto de las medidas que adoptaré el
nuevo Gobierno Nacional, encabezado por Javier Milei, en los proximos meses.

Sumado a esto, el 4 de agosto de 2023, mediante el Decreto 404/2023, se aprob6 un acuerdo de préstamo entra Argentina y
Qatar por 580.000.000 Derechos Especiales de Giro, destinados a pagar intereses de la deuda contraida con el FMI. Con
respecto a esto, el gobierno anunci6 la cancelacion de USD 1.411 millones en el marco del acuerdo.

En agregado, el 23 de agosto de 2023, el exministro de Economia, Sergio Massa, anuncié acuerdos con el Banco Mundial y el
Banco Interamericano de Desarrollo en el cual dichas entidades otorgaran a la Argentina un financiamiento total de US$ 1.310
millones. El mismo estara destinado a politicas sociales, econémicas e infraestructura.

Por otro lado, mediante el comunicado de prensa del 31 de enero de 2024, el Directorio Ejecutivo del FMI comunico la
conclusion de la séptima revisioén del acuerdo con la Argentina. Dicha decisién otorga al pais el acceso a un desembolso
inmediato de aproximadamente USD 4.700 millones, lo cual situaria el total de desembolsos en el marco del acuerdo en
alrededor de USD 40.700 millones hasta el momento.

Sumado a ello, en los Gltimos meses la cotizacién del délar al tipo de cambio vendedor en el Banco de la Nacion Argentina se
incrementd alcanzando al 23 de febrero del 2024 los $857,50. Si el peso continuara devaluandose, podria generar un impacto
negativo sobre la economia argentina. A pesar de estas medidas, y producto de lo descripto precedentemente, al 20 de febrero de
2024, Argentina cuenta con un bajo nivel de reservas las cuales ascienden a U$D 27.104.

El reperfilamiento de deuda, la reestructuracién de la deuda publica externa bajo ley argentina, y las restricciones cambiarias
implementadas por el Gobierno Nacional (véase la seccion “Informacion Adicional. Controles de Cambio” en este Prospecto),
generan incertidumbre respecto de si el nuevo Presidente electo, Javier Milei, adoptara politicas tendientes a la liberacion del
mercado, y como tratara ciertos problemas politicos y econémicos, tales como las medidas relacionadas con la financiacion del
gasto publico, los subsidios a servicios publicos y reformas impositivas. Por todo lo expuesto, el Gobierno Nacional podria ver
complicado su acceso al mercado internacional de capitales en los proximos afios, no contando con los recursos financieros
necesarios para implementar reformas e impulsar el crecimiento econémico, hecho que, a su vez, podria tener un efecto
significativo adverso sobre la economia argentina y, por ende, sobre la situacion financiera y los resultados de las operaciones de
la Sociedad.

La situacion patrimonial, econémica y/o financiera, los resultados, las operaciones, los negocios, y/o la capacidad de la Emisora
de cumplir con sus obligaciones en general, y con sus obligaciones bajo las Obligaciones Negociables en particular, podrian ser
afectadas de manera significativamente adversa por la situacion de la deuda publica externa de la Argentina, por la dificultad
para acceder a los mercados financieros internacionales y por los efectos que tales circunstancias tengan sobre la economia
argentina.

Una significativa alteracién del valor del peso contra el ddlar estadounidense u otras monedas podria afectar adversamente a
la economia argentina y al desempefio financiero de la Emisora.

El valor del Peso ha fluctuado significativamente en el pasado y puede seguir haciéndolo en el futuro. Desde el fin del régimen
de la ley de convertibilidad en enero de 2002, el valor del Peso ha fluctuado significativamente. Como resultado de ello, eI
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En su momento, con la asuncién de Macri como Presidente, el Gobierno buscé revertir las politicas de la administracion anterior
en materia cambiaria por lo que implement6 medidas tendientes a facilitar el acceso al mercado cambiario y aumentar el ingreso
de moneda extranjera a la Argentina, entre ellas dolares estadounidenses. Esta situacion generé una devaluacion del 38% durante
el altimo trimestre del afio 2015, concentrada principalmente a partir del 16 de diciembre de 2015, como consecuencia de una
importante reforma econdmica implementada a la vez que el délar en el mercado paralelo alcanzara un valor casi igual al délar
adquirido por el Mercado tnico y Libre de Cambios (“MULC”).

En 2016, la depreciacion de la moneda argentina fue de aproximadamente 22,2%. Desde la devaluacion de diciembre de 2015,
el BCRA permitid la libre flotacion del peso con intervencion limitada para asegurar el funcionamiento ordenado del mercado
cambiario. Al 31 de diciembre de 2017, el peso se depreci6 aproximadamente 17,4% en comparacion con el tipo de cambio al
31 de diciembre de 2016. En 2018, 2019 y 2020, el Peso perdi6 aproximadamente el 73,7%, 47,1% y 40,5% de su valor frente
al dolar estadounidense, respectivamente.

Luego de darse a conocer el resultado de las elecciones primarias del domingo 11 de agosto de 2019, los mercados
reaccionaron de forma negativa, y la cotizacion del dolar salt6 desde los $45,2 pesos hasta $59 el tipo de cambio vendedor en
el Banco de la Nacion Argentina el dia 15 de agosto de 2019. Asimismo, las acciones de empresas argentinas en las bolsas de
Nueva York cayeron un 25% y el valor de los bonos nacionales se redujo un 14%. Al 30 de junio de 2020, la cotizacion del
peso respecto al dolar estadounidense fue de $76,2 y al 24 de noviembre de 2022 la cotizacidon es de $ 165,21.

A partir del 26 de septiembre de 2018, el BCRA anuncié una serie de medidas destinadas a modificar la politica monetaria, con
el objetivo de controlar la volatilidad cambiaria y la inflacién. De esta manera, el BCRA se comprometié a que el promedio
mensual de la base monetaria registre un crecimiento nulo a partir de octubre de 2018 y hasta junio de 2019. Asimismo, el
BCRA se comprometio a no permitir que la tasa de politica diaria se ubique por debajo del 60% anual hasta diciembre de 2018,
respetando lo asumido bajo el esquema monetario previo.

La meta monetaria se complement6 con la definicion de zonas de intervencion y no intervencion cambiaria, ahora zonas de
pesos por dolar y se ajustaba diariamente -tanto en dias habiles como no habiles- a una tasa de 3% mensual hasta fin de 2018.
El BCRA permitia la libre flotacién del peso dentro de esta zona. En el caso de que el tipo de cambio se encontrara por encima
de la zona de no intervencién, el BCRA realizaba ventas diarias de moneda extranjera por hasta 150 millones de Dolares. Estas
ventas generarian una contraccion adicional de la base monetaria que tenderia a corregir la depreciacion excesiva. En el caso
de que el tipo de cambio se encontrase por debajo de la zona de no intervencion, el BCRA podia comprar moneda extranjera y
definir si retiraba o no los pesos con los que se realizan estas compras. S6lo ante esta sefial de aumento de la demanda de
dinero, el BCRA podia aumentar la base monetaria por encima de la meta de 0% de crecimiento.

Con la asuncion del Gobierno de Alberto Fernandez, el BCRA anuncié en enero 2020 una serie de lineamientos destinados a
modificar la politica monetaria, en el marco de un critico cuadro macroeconémico caracterizado por la coexistencia de
registros inflacionarios muy elevados y un intenso y persistente proceso recesivo, que se ha traducido en marcados niveles de
desocupacion, precariedad y pobreza.

En diciembre 2023, el BCRA emitié el informe de “Objetivos y planes respecto del desarrollo de las politicas monetaria,
cambiaria, financiera y crediticia para el afio 2024 en el cual se establecid que en este afio lidiara con el déficit fiscal y
recortard el financiamiento monetario directo e indirecto del Banco Central al Tesoro Nacional. Una vez solucionadas las
deudas comerciales por pagos de importaciones y una vez lograda la recomposicion de las reservas internacionales, el BCRA
ha informado su intencién de avanzar en la eliminacion de los controles cambiarios y de capitales aun vigentes y, luego de un
proceso de normalizacion ordenado, en la unificacion definitiva del mercado de cambios.

A pesar de estas medidas, y producto de lo descripto precedentemente, al 20 de febrero de 2024 Argentina cuenta con un bajo
nivel de reservas las cuales ascienden a U$D 27.104 millones. Sumado a ello, en los Gltimos meses la cotizacion del délar al
tipo de cambio vendedor en el Banco de la Nacion Argentina se incrementd considerablemente, alcanzando al 23 de febrero
del 2024 los $857,50. Si el peso continuara devaluandose, podria generar un impacto negativo sobre la economia argentina. Si
el peso continuara devaluandose, podria generar un impacto negativo sobre la economia argentina, y lo que eventualmente
podria impactar negativamente la situacion financiera y los resultados de las operaciones de la Compafiia.

Por otra parte, también es cierto que un aumento significativo en el valor del peso frente al délar estadounidense presentaria
serios riesgos para la economia argentina. En este sentido, una apreciacion real significativa del peso afectaria adversamente
las exportaciones, lo que podria tener un efecto negativo sobre el crecimiento del PBI y el empleo, asi como reducir los
ingresos del sector publico argentino al reducirse la recaudacion de impuestos en términos reales, dada su alta dependencia de
los impuestos y las exportaciones.

La Sociedad no puede predecir el valor futuro del peso respecto del délar estadounidense, en tanto los efectos del cambio de
politica cambiaria y las probabilidades de devaluacién del peso sobre la economia argentina son inciertos. En general, la
devaluacion del peso puede tener un impacto negativo sobre ciertos sectores de la economia argentina, inclusive sobre las
sociedades que tienen un gran volumen de deuda en moneda extranjera; en el corto plazo, una significativa valorizacion real del
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argentino al disminuir la recaudacion fiscal (debido a la dependencia actual de la misma respecto a los derechos a las
exportaciones).

El Gobierno argentino ha tomado medidas para encarar momentos de malestar social, lo que podria afectar adversamente la
economia argentina.

Durante la crisis del 2001 y 2002, Argentina experimentd una emergencia de orden social y politico, con protestas en todo el
pais, huelgas y manifestaciones publicas en las calles, y si bien actualmente pareciera estar en vias recuperacién y existir una
relativa estabilidad econdmica, los altos niveles de pobreza y desempleo continGan siendo un panorama vigente. Como
consecuencia de ello, el Gobierno argentino ha implementado ciertas politicas en el pasado para dar respuesta a la intranquilidad
social, las cuales han incluido medidas tales como la expropiacion, nacionalizacion, renegociacion forzada o modificacion de los
contratos existentes, suspension de las ejecuciones de los derechos de los acreedores, nuevas politicas impositivas, incluyendo
aumentos de las regalias y los impuestos y reclamos impositivos retroactivos, y cambios en la legislacién, reglamentaciones y
politicas que afectan el comercio exterior y las inversiones, y en las normas laborales y ambientales.

Durante la administracion del Presidente Macri, se anunciaron diversas medidas econdmicas y politicas para resolver puntos
inconclusos de la gestion anterior de Cristina Fernandez de Kirchner. Entre una de dichas medidas se destaca la declaracién de
estado de emergencia con respecto al sistema eléctrico nacional, con vigencia hasta el 31 de diciembre de 2017. Otras de las
medidas importantes tomadas por la gestidn del Presidente Macri refieren al aumento de las tarifas en los principales servicios
publicos, con el objetivo de disminuir la incidencia que tienen los subsidios que transfiere el Estado al consumo de los servicios
publicos y la disminucién en las retenciones para el sector agropecuario junto con la eliminacion de las retenciones a la actividad
minera. Por otra parte, a comienzos del afio 2016, el Congreso Nacional sanciond la Ley N° 27.251, Ley que impedia a las
empresas despedir personal por un periodo de 180 dias, y que establecia el derecho a los trabajadores a recibir el doble de las
indemnizaciones emergentes por el despido incausado que le correspondiere, de conformidad con la legislacién vigente. La Ley
fue vetada por el Presidente Macri. Adicionalmente, la Camara de Diputados aprobd el proyecto de ley que declara la
emergencia en materia de litigiosidad y el pago de las deudas por sentencias judiciales que existen con los jubilados, solventado
con el producido del blanqueo de activos, y el FGS de la ANSES.

En ese contexto, la gestién del Presidente Fernandez ha impulsado y dictado diversas medidas para paliar el malestar social
producto de la inestabilidad econémica. El 23 de diciembre de 2019 se publicé en el Boletin Oficial la Ley N° 27.541 (la “Ley
de Solidaridad”) que declara la emergencia publica en materia econdmica, financiera, fiscal, administrativa, previsional,
tarifaria, energética, sanitaria y social. Dicha Ley introdujo importantes restricciones cambiarias y modificaciones impositivas, y
fue reglamentada el 27 de diciembre de 2019 por el Decreto N° 99/2019. Dicho Decreto dispuso medidas en materia de
contribuciones patronales, alicuotas aplicables para los bienes del exterior y resolvié que, en lo que refiere a las operaciones del
Impuesto Para una Argentina Inclusiva y Solidaria.

Por otra parte, en enero de 2020, el gobierno anterior dio a conocer el plan Precios Cuidados 2020, el cual consiste un acuerdo
entre el Estado, fabricantes, distribuidores, supermercados y mayoristas, que establece precios de referencia de los productos
mas representativos de la canasta de consumo masivo. Con el objetivo de reactivar el consumo y establecer precios de
referencia sobre los productos de mayor consumo en los hogares. El plan cuenta actualmente con 800 productos ha sido
relanzado para el 2022. En el marco del dictado de la Ley de Solidaridad, en marzo de 2020, se aprobé un plan de Precios
Maximos de referencia, por el cual se establecid que ciertos sujetos, deberan fijar para ciertos productos seleccionados por el
Ministerio de Economia, precios maximos de venta al consumidor final. Dicho programa se prorrogé hasta el dia 15 de mayo
de 2021. Asimismo, a finales de diciembre de 2023, en el marco de las medidas tendientes a desregular la economia adoptadas
por el nuevo gobierno de Javier Milei, las cadenas de supermercados de Argentina lanzaron un nuevo programa llamado
“Precios Diferenciados”. Ello, en el marco de un acuerdo con el Gobierno de Javier Milei para mantener, con carécter
provisional, un descuento de 20 % en una lista de productos de consumo masivo. La “Red SUper Argentinos”, compuesta por
la Cdmara Argentina de Supermercados (CAS) y la Federacion Argentina de Supermercados y Autoservicios (FASA), informé
que los productos designados para la canasta basica (un conjunto de 20 productos elementales y de consumo masivo) estaran
disponibles desde el 27 de diciembre de 2023 y durante 60 dias en todo el pais. Dada esta situacion, existe incertidumbre
acerca de si estas medidas continuaran en un futuro o se adoptaran otros programas de fijacion de precios de referencia que
sucedan a los aqui mencionados.

A su vez, se ha dictado el Decreto N° 124/2021 por el cual se crea el Consejo Econémico y Social como un érgano colegiado y
de participacion ciudadana para el debate y la bisqueda de consensos sobre prioridades estratégicas para el desarrollo del pais
que seran definidas y sometidas a su consideracion por el Presidente de la Nacion.

Por su parte, con la asuncién presidencial de Javier Milei, el actual Ministro de Economia, Luis Caputo, inform6 en un
comunicado de fecha 12 de diciembre de 2023 un plan econémico de ajuste del gasto publico y de la busqueda de superavit
fiscal. En este sentido, entre otras medidas, se anuncid la modificacion del esquema de subsidios a la energia, la quita de la
subvencidn al transporte y la eliminacién de la movilidad jubilatoria. Por otro lado, el Presidente Javier Milei decretd la no
renovacion de los contratos de trabajadores del Estado que se hayan firmado desde el 1° de enero de 2023, incluyendo la
administracion nacional y organismos descentralizados como AFIP, PAMI y ANSES. No obstante lo anterior, el actual
Gobierno ha decidido mantener y aumentar los montos que el Estado otorga a través de programas de ayuda social como la

Asignacion Universal por Hijo (AUH) y la Tarjeta Alimentar, de la que depe é{l{l %%ré iljas argenti gﬁiﬁt%te ,
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Argentina o si, en el futuro, mantendra el rumbo de las actuales politicas de ajuste econémico que, a la fecha de este Prospecto,
estan siendo implementadas.

Las decisiones adoptadas en el pasado por el gobierno argentino con respecto a las tasas de interés, impuestos, controles de
precios, aumentos salariales, incremento de beneficios para los trabajadores, controles cambiarios y potenciales cambios en el
mercado de divisas, han tenido y, en caso de volver a tener lugar, podrian llegar a tener un efecto sustancial adverso sobre el
crecimiento econémico de Argentina y, a su vez, sobre la situacion patrimonial, econémica y financiera y los resultados de las
operaciones de AESA.

La Sociedad no puede garantizar que los acontecimientos futuros de la economia argentina, sobre los que la Sociedad no tiene
control alguno, no afectardn negativamente los negocios de la Sociedad su situacion patrimonial, los resultados de sus
operaciones, sus perspectivas o su capacidad para cumplir con sus obligaciones bajo las Obligaciones Negociables.

Un aumento significativo en el gasto publico podria tener consecuencias adversas, a largo plazo, para la economia del pais.

Segun el informe de la serie del “Gasto Publico Consolidado (GPC)”, publicado por el Ministerio de Economia para el periodo
2009-2021, el gasto publico consolidado representd un 43,2% en 2019, un 47,5% en 2020 y un 42,8% en 2021. Por otro lado, de
acuerdo con el informe “Balanza de pagos, posicion de inversion internacional y deuda externa”, para el tercer trimestre de
2023, el INDEC informd que la cuenta corriente arrojo un déficit de US$ 6.103 millones en 2023. El Estado Nacional también
ha recurrido al BCRA y a ANSES para hacer frente a parte de su requerimiento de fondos.

En este sentido, si bien el actual Gobierno ha implementado numerosas medidas para reducir el gasto publico, el equilibrio fiscal
primario podria verse afectado nuevamente en el futuro si el gasto publico vuelve a aumentarse a un ritmo superior al de los
ingresos debido a los subsidios, los beneficios sociales, la asistencia financiera a las provincias con problemas financieros, el
aumento en el gasto para obras publicas y/o los subsidios a los sectores de energia y transporte.

Asimismo, un deterioro de las cuentas fiscales podria afectar negativamente la capacidad del Gobierno argentino para acceder a
los mercados financieros de largo plazo, lo que podria a su vez resultar en un acceso mas limitado a estos mercados por parte de
empresas argentina, tales como la Sociedad.

Podria suceder que, como consecuencia de medidas adoptadas por el Gobierno argentino, reclamos instaurados por
trabajadores individuales o de caracter sindical, surjan presiones por aumentos salariales o beneficios adicionales, todo lo
cual podria incrementar los costos operativos de las empresas.

En el pasado, el Gobierno argentino ha sancionado leyes y normas reglamentarias obligando a empresas del sector privado a
mantener ciertos niveles salariales y a brindar beneficios adicionales a sus empleados. Ademas, los empleadores tanto del sector
publico como del sector privado se han visto expuestos a intensas presiones por parte de su personal, o de los sindicatos que los
representan, en demanda de subas salariales y ciertos beneficios para los trabajadores.

A partir del dictado de la Ley de Emergencia Publica el 23 de diciembre de 2019, el Poder Ejecutivo Nacional quedé facultado
para, a su sola discrecion, disponer en forma obligatoria que los empleadores del sector privado abonen a sus trabajadores
incrementos salariales.

Las altas tasas de inflacion podrian seguir aumentando la demanda de aumentos salariales. En el futuro, el Gobierno podria
adoptar nuevas medidas exigiendo aumentos salariales o beneficios adicionales para los empleados, y la fuerza laboral y los
sindicatos pueden ejercer presion para el dictado de dichas medidas. Si como resultado de dichas medidas los salarios superan la
inflacion local y/o la devaluacion del peso argentino, esto podria resultar en costos adicionales y en la reduccién de los
resultados de las operaciones de las empresas argentinas. Tales costos agregados podrian afectar adversamente nuestro negocio,
condicion financiera y resultado de las operaciones.

Por otra parte, como ya se menciono, el Titulo 1V del DNU 70/2023 contiene 44 articulos mediante los cuales establecen una
serie de modificaciones a institutos relevantes del derecho laboral. Uno de los aspectos mas relevantes del DNU es la
derogacion de las multas por falta o deficiente registracion de la relacién laboral, previstas en las leyes 24.013. Dicha norma
disponia sanciones que derivaban en la duplicacién y hasta triplicacion de indemnizaciones por despido, en supuestos en que el
empleador no hubiese registrado, o hubiese registrado deficientemente el vinculo laboral. Esto se complementa con la
derogacion de la ley 25.323, que preveia: (i) la duplicacion de indemnizacion por despido en caso de falta o deficiente de
registracion del vinculo; y (ii) un incremento del 50% de las indemnizaciones, cuando se obligaba al empleado a accionar para
recibir el pago de sus indemnizaciones. Finalmente, se elimina igual agravamiento indemnizatorio en el caso del personal de
casas particulares. Como ya se ha hecho referencia méas arriba, recientemente se ha admitido la procedencia de una serie de
medidas cautelares, contenidas en acciones de amparo, tendientes a suspender temporalmente los efectos de este capitulo del
DNU 70/2023. Todas estas medidas cautelares, interpuestas principalmente por centrales sindicales y gremios de profesionales,
han sido apeladas por el Gobierno de Javier Milei. A la fecha de este Prospecto, no se puede determinar con exactitud cudl sera
el resultado de estas acciones de amparo contra el DNU 70/2023.

Si bien el actual gobierno de Javier Milei ha anunciado diferentes medidas tendi %92 rég#g j FJha i olj@ ralizar
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nuevas medidas estableciendo subas salariales o beneficios adicionales para los trabajadores ni que los empleados o sus
sindicatos no ejerceran presion politica en pos de dichas medidas. Toda suba salarial, asi como todo beneficio adicional podria
derivar en un aumento de los costos y una disminucion de los resultados de las operaciones de las empresas argentinas, incluida
la Emisora.

Los controles de cambios, las restricciones a las transferencias al exterior y al ingreso de capitales y la intervencion del
Gobierno en la economia argentina han limitado y podria estimarse que continuaran limitando la disponibilidad del crédito
internacional y podria afectar adversamente la economia y la situacion financiera y los resultados de las operaciones de la
Compaiiia.

Tras las elecciones presidenciales de 2015, el Gobierno bajo la administracion de Macri comenzo6 a implementar una serie de
medidas para desregular progresivamente y flexibilizar los controles cambiarios que habian sido dispuestos en el Gobierno de
Cristina Fernandez de Kirchner. El 19 de mayo de 2017, el BCRA emiti6 la Comunicacion “A” 6244 (enmendada y reordenada
por la Comunicacion “A” 7422) que, a partir del 1° de julio de 2017, modificd y aument6 sustancialmente la flexibilidad del
mercado cambiario. De conformidad con la Comunicacion “A” 6244, a partir del 1° de julio de 2017, se eliminaron todas las
normas anteriores que regulaban las operaciones cambiarias (a menos que se indicara de otro modo), y fueron reemplazadas por
las normas y reglamentaciones alli establecidas.

Luego de las PASO, el Gobierno Nacional de la gestiéon de Mauricio Macri emitié el Decreto de Necesidad y Urgencia (“DNU”)
N° 609/2019 y el BCRA emiti6 diversas Comunicaciones, actualmente contempladas en el Texto Ordenado de las normas sobre
“Exterior y Cambios” del BCRA, emitido mediante la Comunicacion “A” 6844 de fecha 5/12/19 el cual fuera luego
modificado y complementado en diversas oportunidades por la Comunicacion “A” 7516 de fecha 19/05/22 mediante las cuales
se reinstauraron las restricciones cambiarias. Si bien existen algunas diferencias, a partir del dictado de estas normas se
reestablecieron varios de los controles de cambio que existian antes de su eliminacién a fines del afio 2015.

Durante 2020, luego de la asuncion de Alberto Fernandez, se impusieron nuevas restricciones para acceder a los mercados
cambiarios oficiales, con el fin de reducir la pérdida de reservas internacionales generada por una mayor demanda de dolares
estadounidenses por parte de los residentes.

Asimismo, en los meses de mayo y junio de 2020, el BCRA y la CNV han tomado distintas medidas para quitarle demanda a las
operaciones de venta de valores negociables con liquidacion en moneda extranjera y generar oferta en las operaciones inversas.
De este modo, a través de las distintas normas emitidas se busca reducir la brecha entre el tipo de cambio oficial y el tipo de
cambio implicito. Como consecuencia de la nueva regulaciéon de control de cambios que establecié el BCRA, se genero
nuevamente un mercado paralelo para la negociacion del délar estadounidense.

Por ultimo, mediante la Comunicacién “A” 7917, bajo su nueva administracion, el BCRA efectué modificaciones referidas a los
requisitos para acceder al mercado de cambios para el pago de importaciones de bienes y servicios. En este sentido, simplificé el
sistema de pagos de importaciones de bienes y servicios, eliminando todo requisito vinculado a la obtencidon de autorizaciones a
través de Sistema de Importaciones de la Republica Argentina (SIRA), y también dejando sin efecto el requisito del Certificado
de la Cuenta Unica de Comercio Exterior de la AFIP. A su vez, se establecieron plazos de pago diferenciados segun la posicion
arancelaria de los distintos bienes y servicios importados. Como conclusion, ya no sera necesario contar con la SIRA en estado
“salida”, ni convalidar la operacion en el sistema informatico “Cuenta Corriente Unica de Comercio Exterior”. Al mismo
tiempo, ya no serd necesario contar con SIRASE en estado "aprobada”, ni convalidar la operacién en el sistema informatico
“Cuenta Corriente Unica de Comercio Exterior”.

De forma complementaria a lo anterior, el 22 de diciembre de 2023, mediante la Resolucion 5466/2023 de la AFIP, se impuso
un nuevo régimen de informacion anticipada de operaciones de importacion denominado “Sistema Estadistico de
Importaciones” (SEDI) para el anlisis y seguimiento de datos estadisticos sobre importacion de bienes. Esta nueva plataforma
de analisis y seguimiento de datos estadisticos sobre importacion de bienes, impulsada con el objetivo de normalizar y agilizar el
comercio exterior, permitira la carga de declaraciones juradas que tendran un plazo de validez de 360 dias corridos, contados a
partir de la fecha que obtuviera el estado de “SALIDA”.

En esta misma linea, EI 10 de enero de 2024, mediante la Resolucion General Conjunta 5478/2024 de la Secretaria de Comercio
y la AFIP, se elimina la obligacion impuesta a personas humanas y juridicas de registrarse en el mecanismo que analizaba la
Capacidad Econémica Financiera (CEF) de los contribuyentes como requisito previo a la hora de importar insumos. La medida
otorgaria mayor libertad para importar e impediria que exista arbitrariedad por parte del Estado a la hora de realizar una
evaluacion de la Capacidad Econdmica Financiera de los importadores para las operaciones de comercio exterior.

No obstante estas medidas que otorgan mayor libertad econdmica, en tanto la Sociedad exporta aproximadamente 0,67% de sus
ventas, la misma todavia se encuentra sujeta a los controles de cambios que siguen vigentes en materia de exportaciones de
bienes. Para mayor informacién sobre los controles cambiarios actualmente vigentes en materia de exportaciones véase la
seccion “Informacion Adicional. Controles de cambio” en este Prospecto.

La implementacion de nuevas restricciones al acceso del mercado de cambios podrian generar nuevamente tension politica y
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las operaciones de la Compafiia. Para mayor informacion sobre los controles cambiarios actualmente vigentes véase la seccion
“Informacion Adicional, Controles de cambio” en este Prospecto.

La aplicacion de restricciones a la importacion de los productos cuya adquisicion financia la Sociedad, podria afectar
adversamente las operaciones y negocios de la Sociedad.

Respecto a las importaciones, a diciembre de 2023 estas descendieron 15,2% con relacion a diciembre de 2022 (-762 millones
de dolares), debido a una caida de 16,3% en las cantidades, ya que los precios crecieron un 0,9%. Segln el Informe de
Intercambio Comercial Argentino, de diciembre de 2023, el INDEC estimd que la importacion de bienes intermedios,
complementarios de la produccion local, representa el 38,7% del total de las importaciones, y los bienes de capital, que
aumentan la inversion y la capacidad de produccion, representan el 15,0% de las importaciones totales.

Respecto a las exportaciones, a diciembre de 2023 estas cayeron un 13,8% con relacion a diciembre de 2022 (-846 millones de
dolares), debido a una baja de 6,6% en las cantidades y de 7,9% en los precios. De no producirse un aumento de las
exportaciones aumentaria el riesgo de tener restringidas las importaciones con sus efectos adversos sobre el nivel de la
actividad econémica. Por ello, ante el bajo nivel de reservas netas actual se hace necesario que aumenten las exportaciones
para poder mantener un superavit, que permita hacer frente a la demanda de divisas del sector privado en concepto de pago de
intereses y dividendos, servicios, cancelacion de deuda privada y atesoramiento.

El anterior Gobierno de Alberto Fernandez dispuso diversas restricciones al acceso al mercado de cambios, que han impactado
en la importacién de productos. En este sentido, en materia de importaciones, el 11 de octubre de 2022, se habia instituido un
sistema de control y autorizacion previa para el pago de importaciones, el cual habia sido implementado por la Resolucion
General N° 5271, dictada conjuntamente por la AFIP y la Secretaria de Comercio. En este sentido, se habia determinado que se
debia contar con la conformidad previa del BCRA para acceder al mercado de cambios para el pago al exterior de
importaciones de bienes o servicios, los denominados Sistema de Importaciones de la Republica Argentina (“SIRA”™), para el
pago de importaciones de bienes, y el Sistema de Importaciones de la Republica Argentina y pagos de servicios al exterior
(“SIRASE”), para el pago de importaciones de servicios. Siendo que estos mecanismos, a su vez, reemplazaban el anterior
sistema de presentacion de declaraciones juradas ante el Sistema Integral de Monitoreo de Importaciones (SIMI).

Recientemente, con la asuncién de Javier Milei como Presidente, el BCRA dict6 la Comunicacion “A” N° 7917, mediante la
cual se deline6 un nuevo sistema de control para los pagos de importaciones de bienes y servicios. De este modo, ya no sera
necesario presentar una solicitud previa para poder acceder al mercado de cambios, aunque los pagos de importaciones
continuaran siendo diferidos en el tiempo. Esta comunicacién implica que el importador local ya no deberd presentar una
declaracion a través del SIRA o SIRASE para pagar al exterior bienes o servicios, respectivamente. Al respecto, para méas
informacion ver “Informacion Adicional. Controles de cambio. Disposiciones para el acceso al mercado de cambios para el
pago de importaciones”

En el pasado la aplicacién de medidas restrictivas a la importacion ha afectado de manera directa los resultados de las
operaciones y negocios de AESA, por lo que las restricciones al acceso al mercado de cambios para el pago de importaciones
podrian afectarla en el futuro. Al mismo tiempo, no puede asegurarse que en el futuro no se adopten medidas mas restrictivas
causando un efecto adverso en su situacién patrimonial, econémica y/o financiera, en sus resultados, operaciones, negocios y/o
en su capacidad de cumplir con sus obligaciones en general, y con sus obligaciones bajo las Obligaciones Negociables en
particular.

La economia argentina podria verse adversamente afectada por acontecimientos econémicos en otros mercados.

Los mercados financieros y de titulos valores argentinos se encuentran influenciados, en distintos niveles, por condiciones
economicas y de mercado existentes en otros paises. Si bien las condiciones econdmicas varian de lugar en lugar, la percepcion
de los eventos que ocurran en un pais podria afectar sustancialmente los flujos de capitales hacia otros, asi como los titulos
valores de emisores de otros paises, incluyendo Argentina. La reaccion de los inversores internacionales ante los
acontecimientos que suceden en un determinado mercado a veces demuestra la existencia de un efecto “contagio” en virtud del
cual la totalidad de una region o una clase de inversion determinada se ve desfavorecida por los inversores internacionales.
Argentina podria verse afectada adversamente por los acontecimientos econdmicos o financieros negativos de otros paises, lo
cual, a su vez, podria tener un impacto adverso sobre la situacién patrimonial y los resultados de las operaciones de la Sociedad.

La economia argentina es vulnerable a las conmociones externas, que pueden ser causadas por problemas de desarrollo que
afectan a los principales socios comerciales de la Argentina. Un declive significativo en el crecimiento de la economia de
cualquiera de los principales socios comerciales de Argentina (incluyendo, Brasil, la Unién Europea, China y Estados Unidos)
puede impactar adversamente en la balanza comercial de la Argentina y consecuentemente, afectar el crecimiento de la
Argentina. De acuerdo con el informe de “Intercambio comercial argentino” con cifras estimadas de enero de 2024, las
exportaciones aumentaron un 9,6% en enero de 2024 respecto a enero de 2023. Ademas, a enero de 2024 hubo un incremento en
las exportaciones en un 16,5% con Chile, un aumento del 20,1% (U$S 182 millones) con el MERCOSUR (Brasil) y una caida
del 10,9% (U$S -68 millones) con USMCA (Estados Unidos y Canada), en relacion con las exportaciones efectuadas a dichos
socios comerciales en enero 2023. La disminucion de la demanda de exportaciones argentinas, o una disminucion de los preuos
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En marzo de 2022, Rusia declar6 la guerra a Ucrania. Un potencial conflicto bélico de tales caracteristicas, o las sanciones
econdmicas impuestas hacia las naciones en conflicto, podrian tener un impacto adverso en la economia mundial. Existe
incertidumbre sobre los efectos que esto tendrd en los mercados internacionales y podria tener un impacto negativo en las
economias de mercados emergentes, incluida la economia argentina, lo que a su vez podria tener un impacto negativo en nuestro
negocio, resultados de operacion y situacion financiera. A la fecha del presente, no se puede asegurar que estas acciones no
deriven en un incremento de las acciones bélicas por parte de los aliados a las naciones en conflicto. Se informa que a la fecha
del presente dicha situacién no ha generado impactos en la Sociedad.

Ademas, en septiembre de 2023, se ha generado un pico de tension geopolitica y militar entre la Republica Popular China y
Taiwan, al haberse detectado numerosas incursiones aéreas chinas sobre el estrecho que separa a ambos paises. En los Gltimos
cuatro afos, China ha intensificado la presion militar para hacer valer sus reivindicaciones de soberania sobre la isla de Taiwan.
En ese periodo de tiempo, Pekin ha llevado a cabo continuos ejercicios militares para rodear la isla autonoma con aviones de
combate y barcos. Frente a ello, Taiwan ha realizado intercambios politicos de alto nivel con Estados Unidos. Algunos expertos
han sefialado que esta disputa amenaza con convertirse en un conflicto armado internacional que tendria a multiples actores
involucrados en el eventual conflicto..

Por ultimo, el 7 de octubre de 2023, Hamas y otros grupos armados palestinos de la Franja de Gaza ocupada iniciaron un ataque
sorpresa contra Israel. Lanzaron miles de cohetes hacia el sur del pais y cruzaron la frontera, atacando varias localidades, en las
que llevaron a cabo ejecuciones sumarias y secuestraron mas de 200 personas, en mayoria, civiles. Segun el Ministerio de Salud
israeli, al menos 1.200 personas perdieron la vida y casi 3.500 resultaron heridas. La respuesta de las autoridades israelies a estos
atroces crimenes no se hizo esperar y respondieron al ataque bombardeando la Franja de Gaza, después de que el primer
ministro, Benjamin Netanyahu, declarara oficialmente que Israel se hallaba en guerra. A esto se fueron sumando otras medidas,
como el establecimiento de un bloqueo total sobre Gaza o la orden de evacuar el norte de la Franja. EI 9 de octubre de 2023,
Israel impuso un asedio completo sobre Gaza impidiendo el suministro de electricidad, combustible y alimentos, exacerbando
una crisis humanitaria ya acuciante para méas de 2,2 millones de personas atrapadas en su territorio.

Existe incertidumbre sobre los efectos que estos conflictos podrian llegar a tener en los mercados internacionales y si podrian
tener un impacto negativo en las economias de mercados emergentes, incluida la economia argentina, lo que a su vez podria
tener un impacto negativo en nuestro negocio, resultados de operacién y situacién financiera. A la fecha del presente, no se
puede asegurar que estas acciones no deriven en un incremento de las acciones bélicas por parte de los aliados a las naciones en
conflicto. Se informa que a la fecha del presente dicha situacion no ha generado impactos en la Sociedad.

La Emisora no puede asegurar que los mercados de valores y el sistema financiero en la Argentina no se verdn afectados
adversamente por hechos que suceden en las economias de los paises desarrollados o por hechos que suceden en otros mercados
emergentes. Una contraccion de la actividad econdémica en Argentina podria afectar adversamente las actividades, la situacion
patrimonial y los resultados de las operaciones de la Emisora.

Una caida de los precios internacionales de los principales commodities argentinos podria afectar de modo adverso el
crecimiento de la economia argentina y nuestro negocio.

La economia argentina histéricamente se ha basado en la exportacion de commaodities, cuyos precios han sido volatiles en el
pasado y lejos de su control. La confianza en las exportaciones de los commodities ha causado que la economia argentina resulte
mas vulnerable a las variaciones de sus precios

Desde comienzos de 2015 han caido los precios internacionales de los principales commodities que exporta el pais, lo que ha
tenido un efecto adverso en el crecimiento de la economia argentina. Asimismo, la crisis global ocasionada por el brote de
COVID-19 ocasiono la paralizacion de la actividad productiva en muchos paises y la disminucién de operaciones de aerolineas y
transportes en general, lo que a su vez desencaden6 una abrupta caida en el precio internacional del petréleo. Asi, el 20 de abril
de 2020 el precio de referencia del barril de petréleo crudo West Texas Intermediate se desplomé un 305% y por primera vez
desde que cotiza en el mercado de futuros entré en valores negativos, al cerrar a -37,63 ddlares estadounidenses. En orden de
proteger a los productores argentinos de petréleo, el Poder Ejecutivo dicté el Decreto N° 488/2020 publicado en el Boletin
Oficial el 19 de mayo de 2020. Mediante esta norma se fijé en 45 ddlares el precio base para la comercializacién del barril de
petroleo crudo en el mercado local denominado en la industria como “barril criollo”, e impuso nuevas obligaciones y
restricciones a las empresas productoras, refinadoras y comercializadoras.

Actualmente y debido a diversos factores tales como un aumento en la demanda, los precios de los commaodities han registrado
una significativa alza de precio, particularmente de la soja, la cual registra valores méximos que no contaba desde mediados de
2014. En los primeros 10 meses de 2022 las exportaciones de productos primarios han representado el 28,1% de sus
exportaciones. El aumento de sus precios en 2022 alcanzé al 9,1% y represent6 una reduccion de sus exportaciones.

Sin perjuicio de la significativa alza en los precios internacionales de los commaodities, una nueva caida de estos podria afectar
adversamente la economia argentina. Asimismo, condiciones climaticas adversas pueden afectar la produccion de commodities
por el sector agricola, los que representan una porcion significativa de los ingresos por exportaciones de Argentina.

Asimismo, una baja en los precios internacionales de las principales exportacigRgs. %Z@@demwwm
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podria generar presiones recesionarias o inflacionarias, dependiendo de la reaccion del Gobierno. Cualquiera de estos resultados
podria tener un impacto negativo sobre el crecimiento de la economia argentina y, por lo tanto, sobre la situacion financiera y los
resultados de las operaciones de la Sociedad.

Nuevos congelamientos de precios dispuestos por el Gobierno argentino podria tener un efecto negativo sobre la economia
argentina.

En el marco de la Ley de Solidaridad, que declara la emergencia publica en materia econémica, financiera, fiscal,
administrativa, previsional, tarifaria, energética, sanitaria y social, se establecié el congelamiento de las tarifas de electricidad
bajo jurisdiccion nacional (de las empresas que operan en el Area Metropolitana de Buenos Aires) y del gas en todo el pais por
180 dias. Dicha regulacion fue prorrogada por el Decreto N° 1020/20 del 16 de diciembre de 2020 por el plazo de 90 dias.

Luego, con fecha 19 de enero de 2021, mediante la Resolucion N° 16 del ENRE, se dio inicio a un procedimiento de
adecuacion transitoria de las tarifas con el objetivo de establecer un Régimen Tarifario de Transicion hasta tanto se arribara a
un Acuerdo Definitivo de Renegociacion. De este modo, se convocé a EDENOR S.A. y a EDESUR S.A. a participar del
mismo, de acuerdo con lo dispuesto en el Decreto N° 1.020/2020. El dia 30 de marzo de 2021 se celebré una Audiencia
Publica con el objeto de poner en conocimiento y escuchar opiniones respecto del Régimen Tarifario de Transicion de la de las
empresas antes mencionadas, ello dentro del Proceso de Revisién Tarifaria Integral y con caréacter previo a definir las tarifas a
aplicar por las referidas concesionarias.

Por otra parte, mediante la Resolucion del ENRE N° 58/2021 se instruy6 a EDENOR S.A. y a EDESUR S.A. a emitir las
liquidaciones de servicio publico de energia eléctrica Unicamente con los importes correspondientes a los consumos del
periodo liquidado y, en forma separada, informar las deudas que se hayan originado o incrementado durante la vigencia de las
medidas sanitarias de Aislamiento Social, Preventivo y Obligatorio y Distanciamiento Social, Preventivo y Obligatorio sin
contemplar intereses. Asimismo, las empresas debieron abstenerse de suspender el suministro por los montos adeudados hasta
el 28 de febrero del 2021. Por dltimo, el 30 de marzo de 2021 se aprobaron los cuadros tarifarios de EDENOR S.A. y a
EDESUR S.A., con vigencia a partir del 1 de abril de 2021.

A posterior, mediante el Decreto N° 332 de fecha 16 de junio de 2022 el Poder Ejecutivo Nacional establecié un régimen de
segmentacion de subsidios que llevd a que las tarifas a ser aplicadas se diferenciasen segln diferentes categorias de usuarios.
De este modo, el sector de usuarios residenciales estd compuesto por tres niveles de subsidios: Nivel 1 (Mayores Ingresos),
Nivel 2 (Menores Ingresos) y Nivel 3 (Ingresos Medios). Por otra parte, el régimen de segmentacion del Decreto N° 332/2022
establecio limites a las quitas de subsidios para los usuarios residenciales N2 y N3 sobre la base de un incremento porcentual
total anual del Coeficiente de Variacion Salarial (CVS).

Asimismo, en lo que hace a los subsidios a la energia eléctrica, con la asuncion de Javier Milei como Presidente, se dicto la
Resolucién N° 7/2024 de la Secretaria de Energia. Por medio de esta, se quita el subsidio a los hogares catalogados como
“Nivel 1”7 (N1) de la segmentacién, de este modo este sector tendria una suba cercana al 70%, sin considerar las
actualizaciones venideras en transporte y distribucién. Por otro lado, se prorrogé para el trimestre que va de febrero a abril de
2024 el congelamiento para los hogares N2 y N3, hasta tanto se ponga en vigencia el nuevo sistema de subsidios que
considerara la capacidad de pago de cada consumidor. Estos segmentos mantendran mas del 90% del costo con la subvencién
estatal.

Respecto a los controles de precios, en un escenario de alta inflacion, a principios de febrero de 2013, el Gobierno argentino dio
a conocer un acuerdo entre la Secretaria de Comercio de la Nacién y las principales cadenas de supermercados de venta de
electrodomésticos, mediante el cual se acordo el congelamiento de precios hasta el 1° de abril de 2013. Asimismo, a principios
de 2014 el Gobierno implement6 un programa denominado “Precios Cuidados” en virtud del cual se congelaron los precios de
determinados articulos de la canasta basica.

Por su parte, el Gobierno bajo la administracion del exPresidente Mauricio Macri prorrogé el control de precios hasta el mes de
septiembre de 2017. Como resultado de esta prorroga se redujo la cantidad total de elementos de la canasta; se quitaron las
primeras marcas y se incorporaron productos menos populares. Asimismo, muchas empresas salieron del acuerdo y accedieron
aumentar los precios.

Asimismo, el 7 de enero de 2020, el Gobierno Nacional dio a conocer el plan Precios Cuidados 2020 con el objetivo de
reactivar el consumo y establecer precios de referencia sobre los productos de mayor consumo en los hogares. El plan contaba
originalmente con 613 productos. Este programa consistia en la celebracién de acuerdos entre el Estado, fabricantes,
distribuidores, supermercados y mayoristas, estableciendo precios de referencia de los productos mas representativos de la
canasta de consumo masivo. El plan fue relanzado en el 2022 y en ese entonces contaba con mas de 1000 productos.

En este sentido, el 10 de noviembre de 2023, el Ministerio de Economia publico la Resolucion N° 823/2022 por la cual se
implementaba el programa “Precios Justos”. EI mismo consistia en la suscripcién de convenios con empresas proveedoras de
productos de consumo masivo, empresas de supermercados minoristas y empresas de supermercados mayoristas para la venta
de ciertos productos a consumidores finales a un precio fijo durante los meses de noviembre y diciembre de 2022 y enero y
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programa con un aumento en sus precios del 4% mensual en el periodo de noviembre 2022 a febrero 2022, teniendo como
referencia para el primer aumento los precios promedio del mes de octubre de 2023.

Asimismo, a finales de diciembre de 2023, en el marco de las medidas tendientes a desregular la economia adoptadas por el
gobierno de Javier Milei, las cadenas de supermercados de Argentina lanzaron un nuevo programa llamado “Precios
Diferenciados”. Ello, en el marco de un acuerdo con el Gobierno de Javier Milei para mantener, con caracter provisional, un
descuento de 20 % en una lista de productos de consumo masivo. La “Red Slper Argentinos”, compuesta por la Camara
Argentina de Supermercados (CAS) y la Federacién Argentina de Supermercados y Autoservicios (FASA), inform6 que los
productos designados para la canasta basica (un conjunto de 20 productos elementales y de consumo masivo) estaran
disponibles desde el 27 de diciembre de 2023 y durante 60 dias en todo el pais.

Si bien la Compafiia no se encontraba alcanzada por el Programa de Precios Cuidados ni el Programa Precios Justos, no puede
garantizar que en el futuro el Estado Nacional no incluya los productos que produce y comercializa a este u otro tipo de
programas. La adopcion de este tipo de medidas podria afectar adversamente la situacion financiera y los resultados de las
operaciones de la Compafiia y/o en su capacidad de cumplir con sus obligaciones en general, y con sus obligaciones bajo las
Obligaciones Negociables en particular.

Factores de riesgo relacionados con AESA

Operaciones rentables en periodos recientes

AESA ha registrado en su ultimo ejercicio nuevamente resultados antes de impuestos positivos. Ya no se encuentra afectado
por los efectos de la pandemia como en el ejercicio con cierre de junio 2021 pero si con un impacto relevante por los efectos
causados por los altos niveles de inflacién. De todas formas, y principalmente debido a la inestabilidad econdmica de
Argentina, no puede asegurarse que el negocio de la Sociedad no vaya a sufrir otro efecto adverso en el futuro.

La situacion financiera de la Emisora

La Sociedad considera que su situacion financiera es sélida y sustentable en el tiempo (ver la seccién “Antecedentes
Financieros — “Informacién Contable” del presente). Sin perjuicio de ello, no puede asegurarse que la situacion financiera de
la Sociedad permaneceré en estos niveles de solidez en el futuro.

Dependencia del Management

El desempefio actual y futuro de la Sociedad depende significativamente de la contribucién continua de todos sus empleados, y
principalmente de los gerentes de primera linea.

Asimismo, cabe destacar que los ejecutivos que desempefian cargos de relevancia fueron y seran seleccionados conforme a
pautas que aseguran que todas aquellas personas que ocupen puestos claves en la Sociedad, sean idéneas para tales cargos.

Respecto del nombramiento de los miembros del directorio, podemos afirmar que todos ellos gozan de reconocido prestigio y
poseen los conocimientos y experiencia personales adecuados al ejercicio de sus funciones. Ademas, cumplen con los
requisitos legales y estatutarios que el cargo de director exige.

Con respecto a la seleccion del personal, podemos confirmar que la incorporacion de funcionarios y las reasignaciones de
funciones se hacen observando las competencias, habilidades, aptitudes y conocimientos de cada postulante, asi como también
la capacidad de trabajo, honestidad y dedicacién.

La Sociedad no puede garantizar que en el futuro pueda contar con el mismo equipo de ejecutivos, 0 que, de incorporarse
nuevos ejecutivos en reemplazo de estos, posean los mismos conocimientos y experiencia.

Maquinaria y estacionalidad del negocio

Tal como se describe en la seccién “Historia y Desarrollo de la Emisora” del presente, el rubro de papeleria escolar y
comercial, en el que la Sociedad desarrolla sus actividades, sufre de un alto grado de estacionalidad, y habitualmente concentra
aproximadamente el 52% de sus ventas en los meses de noviembre a febrero. En este sentido, dado el origen aleman e italiano
de la maquinaria utilizada en la planta ubicada en La Rioja (de la que la produccién de la Sociedad es dependiente), la
reparacion de cualquier averia de la maquinaria durante este periodo (0 en los meses inmediatamente precedentes) podria
demorarse, y en consecuencia tener un impacto significativo en la produccion. Consecuentemente, dada la estacionalidad del
negocio, esto podria significativamente reducir las ventas de la Sociedad para ese afio, y eventualmente afectar su posicion de
liderazgo en el mercado de la papeleria escolar y comercial. La Sociedad considera que este riesgo se encuentra mitigado por
contar con un stock de piezas de reposicién originales y un equipo de mantenimiento propio en la planta ubicada en La Rioja,
asi como con la contratacion de seguros que cubren la maquinaria y el eventual lucro cesante en virtud de la averia. De todas
formas, la Sociedad no puede asegurar que su situacion patrimonial y/o sus niveles de ventas no se veran afectadas por
eventuales averias de su maquinaria.
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El papel es la materia prima mas importante de AESA. Tal como se describe en la seccion “Origenes y Actualidad” del
presente, el rubro de papeleria escolar y comercial, en el que la Sociedad desarrolla sus actividades, sufre de un alto grado de
estacionalidad, y habitualmente concentra aproximadamente el 52% de sus ventas en los meses de noviembre a febrero. En este
sentido, dada la alta dependencia que tiene la produccion de AESA de sus proveedores de papel, un desabastecimiento de papel
durante este periodo (o en los meses inmediatamente precedentes) podria tener un impacto significativo en la produccion. Si
bien AESA mitiga ese riesgo contando con otros proveedores (incluyendo proveedores del exterior), el tiempo de respuesta de
dichos proveedores sustitutos ante un incumplimiento de los proveedores habituales puede tener un impacto, si bien
temporario, negativo en el negocio, y afectar negativamente las ventas de la Sociedad. Se pueden observar dificultades para
conseguir en tiempo y forma determinadas materias primas, a la fecha del presente no ha impactado de manera significativa.

Desafios ambientales

Como empresa de papeleria escolar y comercial, diferentes aspectos de nuestras operaciones implican desafios ambientales. La
Sociedad esta sujeta a diversas normas nacionales, provinciales y municipales relativas a una amplia gama de cuestiones
ambientales y relacionadas. Estas regulaciones generalmente le exigen a AESA obtener permisos, certificados y autorizaciones
de autoridades gubernamentales en relacion con sus operaciones. A la fecha del presente, la Sociedad cuenta con
certificaciones de calidad, referidas especificamente al impacto ambiental, como las normas ISO 14.001-2004 vy las referidas a
la cadena de custodia de los bosques, como la certificacion “FSC” (de la entidad SGS) que promueve el manejo
ambientalmente apropiado, socialmente benéfico y econémicamente viable de los bosques del mundo. Asimismo, la Sociedad
es muy activa, a través de su programa de Responsabilidad Social Empresaria, en politicas relacionadas con el cuidado del
medio ambiente y la sustentabilidad. En el futuro, la imposicion de nuevos o mas severos requisitos de indole ambiental o
modificaciones en la aplicacion o interpretacién de los requisitos ya existentes podrian resultar en un aumento sustancial de los
costos de capital, de operacion y cumplimiento, o en la imposicién de nuevas condiciones que restrinjan o limiten las
operaciones de la Sociedad o que de cualquier manera afecten sus negocios, situacién patrimonial y los resultados de sus
operaciones.

Riesgos relacionados con las Obligaciones Negociables

Puede no existir un mercado de negociacion para las Obligaciones Negociables

Cada serie o clase de Obligaciones Negociables emitidas bajo el Programa constituird una nueva emision de titulos sin
mercado de negociacion establecido y sin antecedentes de negociacion previos. La Emisora no puede garantizar a los
inversores el desarrollo futuro de un mercado para las Obligaciones Negociables, la capacidad de los tenedores de vender sus
Obligaciones Negociables o el precio al que los tenedores podran vender sus Obligaciones Negociables.

Asimismo, la liquidez y el mercado de negociacion de las Obligaciones Negociables puede verse adversamente afectado por
cambios en las tasas de interés, reducciones y volatilidad del mercado respecto de titulos similares, incluyendo reducciones y
volatilidad en los mercados de titulos de otros emisores privados de mercados emergentes, y la falta de satisfaccion de las
expectativas de los analistas o inversores de los titulos respecto del resultado operativo de la Emisora en uno o mas periodos
futuros.

En caso de desarrollarse un mercado para las Obligaciones Negociables, éstas podrian ser negociadas a precios mayores o0
menores que el precio de oferta inicial, dependiendo de varios factores, algunos de los cuales se encuentran fuera de nuestro
control.

Podriamos rescatar las Obligaciones Negociables antes de su vencimiento

Segln se establezca en cada Suplemento, las Obligaciones Negociables de cualquier clase o serie podrian ser rescatadas a
opcién de la Emisora total o parcialmente, en la fecha, con el aviso previo y al precio que al efecto se establezca en el
Suplemento de Precio respectivo, debiéndose preservar la igualdad de trato entre los tenedores. En consecuencia, un inversor
podria no ser capaz de reinvertir el producido del rescate en un titulo comparable a una tasa de interés efectiva tan alta como la
aplicable a las Obligaciones Negociables rescatadas.

Las Obligaciones Negociables estaran subordinadas efectivamente al pago a los acreedores privilegiados

Salvo que las Obligaciones Negociables fueran subordinadas, las Obligaciones Negociables tendran, al menos, igual prioridad
de pago que toda la deuda no garantizada y no subordinada de la Emisora, existente y futura, salvo las obligaciones que gozan
de preferencia por ley, incluidos, entre otros, los acreedores fiscales y laborales de la Emisora y los acreedores garantizados,
respecto de los fondos provenientes de los activos que constituyen la garantia de dichos acreedores.

Si asi se especificara en el respectivo Suplemento, la Emisora también podra emitir Obligaciones Negociables subordinadas.
En ese caso, ademas de la prioridad otorgada a ciertos acreedores segun se explicara en el parrafo precedente, las Obligaciones
Negociables subordinadas también estaran sujetas en todo momento al pago de cierta deuda no garantizada y no subordinada

de la Emisora, segun se detalle en el Suplemento aplicable. RE-2024-20557673-APN-DTDIGM V
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En caso de concurso preventivo o acuerdo preventivo extrajudicial los tenedores de las Obligaciones Negociables emitiran su
voto en forma diferente a los demas acreedores quirografarios

En caso que la Emisora se encontrare sujeta a concurso preventivo, acuerdo preventivo extrajudicial, las normas vigentes que
regulan las Obligaciones Negociables (incluyendo, sin limitacidn las disposiciones de la Ley de Obligaciones Negociables), y
los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables emitidas bajo cualquier clase y/o serie, estaran sujetos a las
disposiciones previstas por la Ley de Concursos y Quiebras, Ley N° 24.522 y sus modificatorias (la “Ley de Concursos y
Quiebras”), y demas normas aplicables a procesos de reestructuracion empresariales y, consecuentemente, algunas
disposiciones de las Obligaciones Negociables no se aplicaran.

La normativa de la Ley de Concursos y Quiebras establece un procedimiento de votacién diferencial al de los restantes
acreedores quirografarios a los efectos del computo de las dobles mayorias requeridas por la Ley de Concursos y Quiebras, las
cuales exigen mayoria absoluta de acreedores que representen 2/3 partes del capital quirografario. Conforme este sistema
diferencial, el poder de negociacion de los titulares de las Obligaciones Negociables puede ser significativamente menor al de
los demas acreedores de la Emisora.

En particular, la Ley de Concursos y Quiebras establece que, en el caso de titulos emitidos en serie, tales como las
Obligaciones Negociables, los titulares de las mismas que representen créditos contra el concursado participaran de la
obtencidn de conformidades para la aprobacion de una propuesta concordataria y/o de un acuerdo de reestructuracién de dichos
créditos conforme un sistema que difiere de la forma del computo de las mayorias para los deméas acreedores quirografarios.
Dicho procedimiento establece que: (i) se reuniran en asamblea convocada por el fiduciario o por el juez en su caso; (ii) en ella
los participantes expresaran su conformidad o rechazo de la propuesta de acuerdo preventivo que les corresponda, y
manifestaran a qué alternativa adhieren para el caso que la propuesta fuere aprobada; (iii) la conformidad se computara por el
capital que representen todos los que hayan dado su aceptacion a la propuesta, y como si fuera otorgada por una sola persong;
las negativas también serdn computadas como una sola persona; (iv) la conformidad sera exteriorizada por el fiduciario o por
quien haya designado la asamblea, sirviendo el acta de la asamblea como instrumento suficiente a todos los efectos; (v) podréa
prescindirse de la asamblea cuando el fideicomiso o las normas aplicables a €l prevean otro método de obtencion de
aceptaciones de los titulares de créditos que el juez estime suficiente; (vi) en los casos en que sea el fiduciario quien haya
resultado verificado o declarado admisible como titular de los créditos, de conformidad a lo previsto en el articulo 32bis de la
Ley de Concursos y Quiebras, podra desdoblar su voto; se computara como aceptacion por el capital de los beneficiarios que
hayan expresado su conformidad con la propuesta de acuerdo al método previsto en el fideicomiso o en la ley que le resulte
aplicable; (vii) en el caso de legitimados o representantes colectivos verificados o declarados admisibles en los términos del
articulo 32bis de la Ley de Concursos y Quiebras, en el régimen de voto se aplicard el inciso (vi) anterior; y (viii) en todos los
casos, el juez podra disponer las medidas pertinentes para asegurar la participacion de los acreedores y la regularidad de la
obtencién de las conformidades o rechazos.

La consecuencia del régimen de obtencién de mayorias antes descrito hace que, en caso de que la Emisora entre en un proceso
concursal o de reestructuracién de sus pasivos, el poder de negociacion de los tenedores de las Obligaciones Negociables con
relacion al de los restantes acreedores financieros y comerciales pueda verse disminuido.
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POLITICAS DE LA EMISORA

Politicas de inversiones, de financiamiento y ambientales

AESA no cuenta con una politica expresa de distribucion de dividendos. La misma se realiza con un criterio de razonabilidad y
prudencia considerando las exigencias y necesidades de capital de trabajo de la Compafiia. Esto puede verificarse observando a
lo largo de los afios, las distribuciones de dividendos anteriores.

Las actividades de la Sociedad se desarrollan en el ambito de la papeleria escolar y comercial. En los dltimos afios, el uso de
tecnologias ha comenzado a reemplazar en forma creciente al papel, lo cual ha causado que actualmente coexistan ambos
recursos. Esta situacion no ha influido significativamente en los niveles de venta de la sociedad debido a que la mayor parte de
la misma se concentra en los segmentos preescolar y escolar primario. Sin perjuicio de que la Sociedad estd trabajando
fuertemente en un proceso de innovacion, invirtiendo en distintos proyectos relacionados con nuevas tecnologias y
diversificacion, no puede asegurarse que la Sociedad pueda llevar adelante dichos proyectos en forma exitosa.

Como empresa de papeleria escolar y comercial, diferentes aspectos de nuestras operaciones implican desafios ambientales. La
Sociedad esta sujeta a diversas normas nacionales, provinciales y municipales relativas a una amplia gama de cuestiones
ambientales y relacionadas. Estas regulaciones generalmente le exigen a AESA obtener permisos, certificados y autorizaciones
de autoridades gubernamentales en relacion con sus operaciones. A la fecha del presente, la Sociedad cuenta con
certificaciones de Calidad I1SO 9001-2015 y las referidas especificamente a la Gestion Ambiental, como las normas 1SO
14.001-2015 y la de la cadena de custodia forestal, como la certificacion “FSC”; FSC STD 40004 que promueve el manejo
ambientalmente apropiado, socialmente benéfico y econdmicamente viable de los bosques del mundo. Asimismo, la Sociedad
es muy activa, a traves de su programa de Responsabilidad Social Empresaria, en politicas relacionadas con el cuidado del
medio ambiente y la sustentabilidad.
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INFORMACION SOBRE LOS DIRECTORES, GERENTES, MIEMBROS DEL ORGANO DE FISCALIZACION Y
COMITE DE AUDITORIA

Directores y gerencia.

La administracion y direccion de la Emisora esta a cargo de su Directorio. Los estatutos de AESA establecen que el Directorio
estard integrado por un minimo de tres y un maximo de doce directores titulares y la cantidad de suplentes que considere
necesarios. Los directores son elegidos por el voto de la mayoria de los accionistas en asamblea ordinaria por el término de dos
ejercicios y pueden ser reelectos indefinidamente.

Conforme al articulo Decimosegundo del estatuto social de la Emisora, el quérum para una decision del Directorio requiere la
concurrencia de dos Directores, si el Directorio se compone de tres miembros, cuando se componga de mas de tres miembros
se considerara en quérum con mayoria de ellos, y las cuestiones se deciden a través del voto de la mayoria de los miembros
presentes en la reunion. En el caso de empate en el voto de los directores, el Presidente emite el voto definitorio.

De acuerdo con lo dispuesto en la Ley General de Sociedades, el Directorio debera reunirse por lo menos una vez cada tres
meses. Las reuniones deben convocarse también cuando lo solicite cualquier miembro del Directorio.

Actualmente, el Directorio estd compuesto por cuatro directores titulares y tres directores suplentes. Los directores suplentes
seran convocados a ejercer funciones en caso de ausencia, vacancia o deceso de un director titular y hasta que un nuevo
director sea designado.

A continuacion, se detalla la actual composicion del Directorio de la Emisora, la fecha en la cual sus integrantes fueron
designados para cumplir sus actuales funciones como tales y el caracter de “independientes” o “no independientes” que reviste
cada uno de sus integrantes de conformidad con la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV:

Expiracion Ultima DNI/ CUIT/
Nombre y Fecha de b designacion | Independencia CUIL
. . Cargo actual del mandato -
Apellido Nacimiento *) del cargo (**)
gue ocupa
Federico B. | 7 041069 | Director TUIAM | 55 56 5004 | 15.11.2022 NO 23-20620018-9
Agérdy (Presidente)
Esteban A. | 5 191976 | Director Tiular | 5 065004 | 15.11.2022 NO 23-25641525-9
Kasas (Vicepresidente)
Alejandro E. Director Titular

21.11.1972 (Director 30.06.2024 15.11.2022 NO 20-22993386-9

Agardy Secretario)

Ef}ﬁg'j:ﬁo 20.11.1976 | Director Titular | 30.06.2024 | 15.11.2022 sl 20-25705485-4

L. Director
Santo Pirillo 04.03.1949 30.06.2024 15.11.2022 NO 20-07697650-4

Suplente

Marcela Director
Stasciotti | 07111967 Suplente 80062024 | 1513 2022 SI 27-18563521-5

™ Permaneceran en sus cargos hasta que la Asamblea de accionistas designe a sus reemplazantes.

**) Segun criterios de independencia establecidos en el Articulo 11, Seccion 11, Capitulo 11, Titulo Il de las Normas de
la CNV. Los directores de la Sociedad que no revisten la condicién de directores independientes se encuentran en relacion de
dependencia con la Emisora.

La actual composicion del Directorio de la Emisora fue resuelta por la asamblea de accionistas celebrada con fecha 15 de
noviembre de 2022.

Seguidamente se indican los principales antecedentes profesionales de los Directores de la Emisora y los 6rganos de
administracién y/o de fiscalizacion de otras empresas a los cuales pertenecen actualmente:

Federico E. Agéardy:

Nacido el 17 de abril de 1969. Posee un bachelor of science (B.S.) in Economics de Santa Clara University, Santa Clara,
California, USA. Ingreso a la Sociedad por designacion de asamblea general de accionistas del 25 de junio de 1992 por el
término de dos afios. Fue sucesivamente reelecto por las asambleas hasta el dia de la fecha. Inversor de capital de riesgo y
financiamiento de nuevos proyectos, con mas de diez afios de experlenCIa OrgaREaQ@Z@Z@S%ﬁG&APNV@T@#@MpIt
de riesgo para pymes. Tiene participacion activa a nivel directivo en méas de diez emprendimientos. Es pre5|dent jed
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Estrada y Compafiia S.A. y presidente de Fiduc Inversiones desde 1998. Ademas, fue Gerente General de Investcapital
Sociedad de Bolsa desde 1996 hasta 1998; presidente de Patagon.com Argentina por el periodo 1998/2000; Vicepresidente de
Pelikan Argentina S.A., entre otras. Adicionalmente tiene participacion activa en el directorio de Dyagar S.A. No cumple con
el requisito de independencia respecto de la emisora por encuadrarse dentro del punto f) del articulo 11, Seccion Il, Capitulo
11, Titulo Il de las Normas de la CNV.

Domicilio especial: Maipd 116 Piso 8° CABA.

Esteban A. Kasas:

Argentino, nacido el 24 de octubre de 1976. Licenciado en Comercializacion, egresado de la Universidad de Ciencias
Empresariales y Sociales (UCES). Cursé distintos programas enfocados en administracion y finanzas en Princeton University
(USA). Realizé numerosos cursos en el IAE Business School, Universidad Austral, cubriendo diversas areas como Liderazgo,
Innovacién, Procesos de Calidad y Trabajo en Equipo. Participé del Programa de Alta Direccion (PAD) del IAE Business
School. Desde 1996 hasta el afio 1998 se desempefié en el area de finanzas dentro del rubro hotelero, en el Caesar Park Hotel.
Ingres6 en Angel Estrada y Compafiia S.A. en 1999, en el area de cobranzas y se fue desarrollando profesionalmente hasta
ocupar, en el afio 2005, el cargo de Gerente de Finanzas, donde se desempefid los Gltimos 10 afios. Desde principios del afio
2016 ocupa el cargo de Gerente General. No cumple con el requisito de independencia respecto de la emisora por encontrarse
en relacién de dependencia con la misma (Punto b) del articulo 11, Seccién Ill, Capitulo I, Titulo 1l de las Normas de la
CNV.

Domicilio especial: Maipu 116 Piso 8° CABA.

Alejandro E. Agardy

Nacido el 21 de noviembre de 1972. MBA Master en Direccion de Empresas, egresado del IAE; Licenciado en Administracion
de Empresas egresado de University of San Diego, San Diego, California, USA; Associates in Arts Degree egresado de
Marymount Collage, Palos Verdes, California, USA. Ingres6é a la Sociedad por designacion de la asamblea general de
accionistas del 7 de octubre de 2002 por el término de dos afios. Fue reelecto por la asamblea del 14 de octubre de 2004.
Cargos en otras empresas: Director de Pelikan Argentina S.A. desde el 7 de octubre de 2002, fecha en que fue designado por la
asamblea general de accionistas, por el plazo de un afio. Fue sucesivamente reelecto hasta la asamblea de 2006. Fue socio
fundador de Small Enterprise Growth Fund Ltd (Private Equity). Ademas se desempefi6 en: Maxcor Financial Inc.
(NASDAQ:MAXF) de Nueva York, USA como Gerente Asistente de Mercados Emergentes; InvestCapital S.A. (Investment
Bank) de Buenos Aires; y en Luis Alvarez Garcia & Asoc. (Business Consulting firm) de Buenos Aires. Tiene participacion
activa en el directorio de Fiduc S.A. y Dyagar S.A. No cumple con el requisito de independencia respect de la emisora por
encuadrarse dentro del punto f) del articulo 11, Seccion 11, Capitulo 11, Titulo Il de las Normas de la CNV.

Domicilio especial: Maipu 116 Piso 8° CABA.

Estanislao Uriburu:

Argentino, nacido el 20 de noviembre de 1976. Abogado graduado en la Universidad Catdlica Argentina. Realizé Master en
Derecho de la Empresa en la Universidad Austral y Premaster en la Universidad Austral. Actualmente es Director Titular de
Angel Estrada y Compafiia S.A., es socio a cargo del area comercial de Uriburu-Abogados y Director legal en Argentina de
Marfrig Group. Tiene participacion en el directorio de Estancias del Sur S.A. y 4 Leguas S.A. Cumple con el requisito de
independencia respecto de la emisora.

Domicilio especial: Maipu 116 Piso 8° CABA.

Santo Pirillo:

Argentino, nacido el 04 de marzo de 1949. Ha cursado estudios en la Universidad de Buenos Aires en la carrera de
Administracion de Empresas. Desde el afio 1991 ocupa el cargo de Gerente de RRHH y Director suplente de Angel Estrada y
Compairiia S.A. y es también Apoderado de la firma. Asistié a nimeros cursos especificos del area de Recursos Humanos como
Negociacién, Liderazgo, distintos programas vinculados con la gestion de las personas, Leyes Laborales y Convencionales,
etc. En el IAE Business School asistio, en el afio 2006, al seminario especifico para el area de RRHH denominado “Alineando
la Organizacion”. Desde el afio 1991 es Consejero en la Federacion Argentina de la Industria Gréafica y en representacion de
esta entidad, también integra las dos comisiones paritarias del gremio grafico. Ocupa el cargo de Pro Secretario de la
Fundacion El Libro y la Vicepresidencia de la Camara de la Industria de Articulos de Libreria. En Estrada es Responsable del
Comité de RSE de la empresa. En el afio 1969 ingresé a la Editorial Kapelusz S.A. empresa en la que, a partir del afio 1973
hasta el 1990, ocup0 el de Gerente de Personal y representante legal de la misma. No cumple con el requisito de independencia
respecto de la emisora por encontrarse en relacién de dependencia con la misma. (Punto b) del articulo 11, Seccién lll,
Capitulo 111, Titulo Il de las Normas de la CNV.)

Domicilio especial: Maipu 116 Piso 8° CABA

Marcela Sfasciotti:
Nacida el 7 de noviembre de 1967. Contadora publica, Ha cursado sus estudios e%'?g?ﬁ?‘fré ?r‘;}t(;&aéﬁfg gj@%s en
la carrera de Contador Publico. Desde 1990 desarrolla su carrera profesional eh'fo n €. fi I:@SI Y e
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cursos de actualidad en las areas de impuestos, contabilidad y finanzas. Posee experiencia en empresas del rubro Agricola-
Ganadera. Directora y Controler en empresas de este rubro. Se dedica a las finanzas, contabilidad administrativa, auditoria e
impuestos. Ocupa el cargo de directora suplente por el plazo de 2 afios aprobado en la asamblea del 29.10.2020. Fue reelecta
por asambleas hasta el dia de la fecha.

Domicilio especial: Maipu 116 Piso 8° CABA

Gerentes de primera linea

El Directorio de la Emisora tiene la facultad de designar y remover a los miembros de la gerencia de la Emisora. Dichos
miembros realizan sus actividades de acuerdo a los lineamientos establecidos por el Directorio.

El siguiente cuadro detalla los cargos gerenciales de la Emisora:

Nombre Funcion Fgcha C??
designacion
Esteban Andrés Gerente General 23.02.16
Kasas
Santo Pirillo Gerente de RR.HH. 02.05.91
Diego Hermann Gerente de Marketing 01.03.09
Jestis Cabrera Gerente de Planta (Parque 17.02.14

Industrial de La Rioja)
Sergio Defelice Gerent.e de Administracion 23.02.16
y de Finanzas

Gerente de Calidad y

Sergio Pelliza Proyectos 01.07.09
Andrés Calatayud Gerente de Compras 01.07.12
Josefina Calogero Gerente de ventas 01.04.21

A continuacion, se indica, con respecto a la gerencia de la Emisora, los principales antecedentes profesionales, los érganos de
administracién y/o de fiscalizacion de otras empresas a los cuales pertenecen, en su caso, y si tienen contratos de trabajo con la
Emisora:

En relacién con los antecedentes de los Sres. Esteban Andrés Kasas y Santos Pirillo, ver “Datos sobre Directores y
Administradores, Gerentes, Asesores y Miembros del Organo de Fiscalizacién” del presente Prospecto.

Diego Hermann:

Nacido el 6 de abril de 1973, (DNI N° 23.262.869/CUIT N° 20-23262869-4). Desde 1993 hasta el afio 2003 se desempefio en
el &rea de Marketing de Ledesma SAAI. Ingres6 en Angel Estrada y Cia en 2003, en el &rea de marketing y se fue
desarrollando profesionalmente hasta ocupar, en el afio 2011, el cargo de Gerente de Marketing.

Jesus Cabrera:

Nacido el 29 de marzo de 1976, (DNI N° 24.757.352/CUIT N° 20-24757352-7). MBA Master en direccién y administracién
de empresas, egresado de UNSTA (Universidad del Norte, Santo Tomas de Aquino), Ingeniero en Sistemas de Informacién
egresado de la Universidad Tecnoldgica Nacional (UTN). Realizé diferentes cursos relacionados con el managment, liderazgo,
gestion de la produccion y calidad. Ingresé a la compafiia a comienzos del afio 2014, y desde entonces, se desempefia como
Gerente de Planta Industrial. Desde mayo del 2009 hasta enero del 2014 se desempefié como gerente de planta Industrial en la
empresa Colortex. SA, previamente fue jefe de produccién de la misma firma durante dos afios. Durante 6 afios (entre 1999 y
2005) fue programador de operaciones productivas del grupo Brasilero Santista Textil (actualmente Tavex Corporation.)

Sergio Defelice:

Argentino, nacido el 27 de diciembre de 1967, (DNI N° 18.100.036/CUIT N° 20-18100036-9). Cursé sus estudios de grado en
la Universidad de Buenos Aires (UBA) obteniendo los titulos de Contador Pablico (1996) y Licenciado en Administracion
(1999). En la misma institucion se gradia como Magister en Administracion de Negocios (MBA) en 2009. Desde 2002 hasta la
actualidad se ha desempefiado como docente en la asignatura Contabilidad Financiera en la Facultad de Ciencias Econdmicas
de la Universidad de Buenos Aires (UBA). Ingres6 a Laboratorios Bago S.A. en 1988 como empleado de contaduria. En 1991

ingresa a Industrias de Maiz S.A. ocupando la posicion de supervisor COMabIﬁé{!i@‘%%&%%ﬁfA‘%Q@bW” de
nte-de” Administracion, Gerente

Controller Regional. A partir de 2001 y hasta 2015 desempefio posiciones de Gerente Inanzag
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y CFO en IGT Argentina SA, La Campifia S.A., Becker Underwood Argentina S.A., Sursem S.A. y Mofio Azul S.A.1.C. En
2015 ingresa a Angel Estrada y Compafiia. S.A. como Gerente de Administracién y Finanzas, posicion que ocupa en la
actualidad.

Sergio Pelliza:

Argentino, nacido el 10 de abril de 1959, (DNI N° 13.264.300/CUIT N° 20-13264300-9). Se gradudé de Ingeniero en la
Universidad Tecnolodgica Nacional. Realiz6 posgrados en Administracién, Logistica y Siderargica. Auditor Lider en Calidad y
Ambiental. Evaluador de PNC, otorgados por ITBA, IRAM, UTN, FUNDECE. Cursos de especializacion en temas técnicos
como TPM, Calidad, Disefio CAD, Tecnologia gréafica, Trabajo en equipo, Herramientas de Calidad total, 6 Sigma. Y en temas
de gestién como Comercio Exterior, Negociacion, Liderazgo, Innovacion, Planeamiento Estratégico. En el ambito laboral:
HIDRAULICA MILETO, ACINDAR, PELIKAN, QUANTUM TECHNOLOGY desempefiando cargos como Proyectista,
Mantenimiento, Logistica y Adm de Ventas y Gerencias de Planta y de Operaciones. Actividad docente: UTN, ITBA en
carreras de ingenieria. Actualmente se desempefia en la Gerencia de Proyectos, Calidad y Ambiente de Angel Estrada y
Compaiiia S.A.

Andrés Calatayud:

Argentino, nacido el 14 de octubre de 1977, (DNI N° 25.659.706/CUIT N° 20-25659706-4). Universitario incompleto,
habiendo estudiado Ing. Industrial en UNLZ, altimo titulo obtenido: Técnico Mecanico, egresado de la escuela de educacion
técnica Manuel Belgrano en el instituto Eliseo Esteban Nata. Cursos realizados enfocados en negociacion y supply chain.
Desde 1995 hasta 1996 se desempefi6 en el &rea de ventas para EASY Cencosud. Desde 1996 hasta el afio 1998 se desempefid
en el area de administracion y produccion del rubro grafico. Ingresdé en Angel Estrada y Cia en 1998, en el éarea de
planificacién de produccion y se fue desarrollando profesionalmente hasta ocupar, en el afio 2005, el cargo de Jefe de compras
y logistica productiva durante 7 afios. Desde principios de julio del afio 2012 ocupa el cargo de Gerente de Abastecimiento.

Josefina Calogero.

Argentina, nacida el 8 de septiembre de 1975, DNI: 24.822.636. Curs6 sus estudios de grado en la Universidad de Buenos
Aires obteniendo el titulo de Lic. En administracidn, en la misma institucidn se encuentra estudiando la Maestria en Gestion
Estratégica de Marketing Digital & Negocios por Internet. En el afio 1997 ingres6 a Pepsi Cola Argentina cémo asistente de
compras, en el afio 1998 ingresa a Bonafide SAIC como asistente de marketing, llegando a ocupar la posicién de Product
Manager. En el afio 2003 Ingresa a Chocolates Lacasa Argentina como Responsable de marketing, llegando a ocupar la
posicion de Coordinadora Comercial, teniendo bajo su cargo las areas de ventas y marketing. Luego de desempefiarse como
asesora comercial en varias empresas Pymes, en el afio 2017 ingresa a Angel Estrada en la posicion de Jefe de Ventas, a partir
del Abril del 2021 es la responsable de la Gerencia de Ventas.

Relaciones familiares

No existen relaciones familiares entre los miembros del Directorio, la Comision Fiscalizadora y la Gerencia de la Sociedad
salvo las que expresamente se indican a continuacion: (i) Esteban A. Kasas ocupa simultdneamente los cargos de Director
Titular y Gerente General; y (ii) Santo Pirillo ocupa simultdneamente los cargos de Director Suplente y Gerente de Recursos
Humanos.

Remuneracién

Para el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2021, las remuneraciones de los directores de la Emisora ascienden a la suma de
$7.775.000.- de conformidad con lo resuelto por la Asamblea General Ordinaria de Accionistas del 27 de octubre de 2021. En
cuanto a los miembros de la Comision Fiscalizadora, el total pagado por el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2021 es de
$450.000.- distribuidos en favor de los integrantes de la Comision Fiscalizadora. Los gerentes no reciben una remuneracion
diferenciada por sus tareas gerenciales y sus funciones de Directorio.

Para el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2022, las remuneraciones de los directores de la Emisora ascienden a la suma de
$50.000.000.- de conformidad con lo resuelto por la Asamblea General Ordinaria de Accionistas del 15 de noviembre de 2022.
En cuanto a los miembros de la Comision Fiscalizadora, el total pagado por el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2022 es de
$800.000.- distribuidos en favor de los integrantes de la Comision Fiscalizadora. Los gerentes no reciben una remuneracion
diferenciada por sus tareas gerenciales y sus funciones de Directorio.

Para el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2023, las remuneraciones de los directores de la Emisora ascienden a la suma de
$200.000.000.- de conformidad con lo resuelto por la Asamblea General Ordinaria de Accionistas del 10 de octubre de 2023.
En cuanto a los miembros de la Comisién Fiscalizadora, el total pagado por el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2023 es de
$1.600.000.- distribuidos en favor de los integrantes de la Comision Fiscalizadora. Los gerentes no reciben una remuneracion
diferenciada por sus tareas gerenciales y sus funciones de Directorio.

RE-2024-20557673-APN-DT
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Informacion sobre participaciones accionarias

Al 30 de septiembre de 2023, el capital social de la Sociedad es de $42.607.474 (pesos cuarenta y dos millones seiscientos
siete mil cuatrocientos setenta y cuatro), representado por 42.607.474 (cuarenta y dos millones seiscientos siete mil cuatrocientos
setenta y cuatro) acciones ordinarias de valor nominal $1 (pesos uno) cada una y dividido en 386.733 (trescientas ochenta y
seis mil setecientos treinta y tres) acciones de clase A con derecho a 5 (cinco) votos por accién y 42.220.741 (cuarenta y dos
millones doscientos veinte mil setecientos cuarenta y una) acciones de clase B con derecho a 1 (un) un voto por accién.

El siguiente cuadro brinda informacidn sobre la titularidad del capital social de la Emisora:

Accionista Clase “A” | Clase “B” Totales Porcentaje Porcentaje'd_e
de Tenencias |Derechos Politicos

Fiduc

Investment - 2111.037 | 2.111.037 4,955% 4,781%

Ltd.

Zsolt T.J. 386733 | 40.109.704 | 40.496.437 |  95,045% 95.219%

Agérdy

Toft')gi?l"ta' 386.733 | 42.220.741 | 42.607.474 100% 100%

El capital social de la Sociedad se encuentra totalmente suscripto e integrado. Asimismo, el capital social se encuentra
debidamente inscripto por ante la 1GJ.

Otras sociedades en las que accionistas y directores de la Emisora tienen participacion significativa son:
Dyagar S.A.: Zsolt T.J. Agardy 95% y Federico E. Agardy 5%.

Fiduc S.A.: Fiduc Investment Ltd. 40%, Zsolt T.J. Agardy 30% y Federico E. Agardy 30%.
FRIGONORTE S.A.: Federico E. Agardy 98%.

Otra informacién relativa al Organo de Administracion, de Fiscalizacion y Comités especiales

Segun las leyes argentinas, las sociedades que tengan un capital social superior a $10 millones (conforme con el articulo 1 de
la Disposicion 6/2006 de la Subsecretaria de Asuntos Registrales), hagan oferta publica de sus acciones o debentures, sean de
economia mixta, o se trate de sociedades anénimas con participacion estatal mayoritaria, y/o exploten concesiones o servicios
publicos, entre otros, deben tener una comision fiscalizadora. La comision fiscalizadora es responsable de fiscalizar el
cumplimiento, por parte de la sociedad, del estatuto social, las resoluciones de los accionistas y las leyes argentinas, y sin
perjuicio de la funcion de los auditores externos, debe presentar ante la asamblea general ordinaria de accionistas un informe
escrito sobre la razonabilidad de la informacion contable de la memoria anual y los estados contables de la sociedad
presentados a los accionistas por el directorio. Los miembros de la comision fiscalizadora también estan autorizados para
asistir a las reuniones de directorio y asambleas de accionistas, convocar a asambleas extraordinarias de accionistas e
investigar reclamos por escrito presentados por accionistas que posean mas del 2% de las acciones en circulacion de la
sociedad. Segun las leyes argentinas, los miembros de la comision fiscalizadora deben ser contadores publicos nacionales o
abogados. Los miembros de la comision fiscalizadora son designados por la asamblea anual ordinaria de accionistas y se
desempefian por el término de un afio. La comision fiscalizadora esta integrada por tres sindicos titulares y tres sindicos
suplentes y de conformidad con el Articulo 294 de la Ley General de Sociedades, debe examinar los libros y la documentacion
de la Emisora siempre que lo juzgue conveniente y, como minimo, una vez cada tres meses.

A continuacion, se detalla la composicion de la comision fiscalizadora de la Emisora, su calidad de independencia y la fecha en
la cual sus integrantes fueron originalmente designados para cumplir funciones como tales:

. Expiracion del Ultima designacion del -
Nombre y Apellido Cargo actual mandato (¥) cargo que ocupa Independencia (**)
Dra. Agustina Lopez Sindico Titular 30.06.2024 15.11.2022 NO
Cr. Néstor de Sindico Titular 30.06.2024 15.11.2022 NO
Lamadrid
Dr. Gonzalo Martin | g 4ic5 Titylar 30.06.2024 15.11.2022 NO
Gilardon
Dr. Mario Castello Sindico Suplente 30.06.2024 15.11.2022 NO
Dra. Maria Teresa | gi4ic6 Suplente 30.06.2024 15.11.2022 NO
Garcia
Dr. Francisco Sindico Suplente 30.06.2024 15.11.2022 NO
Antognini

(*) Permaneceran en sus cargos hasta que la asamblea de accionistas designe a 5“&@%@}%@7673- APN-DTD#IGM
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(**) Segun criterios de independencia establecidos en las Normas de la CNV los criterios de independencia de las Normas de
la CNV, las que remiten, en el caso de los miembros del Organo de Fiscalizacion, a las pautas previstas en las Resoluciones
Técnicas de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas.

La actual composicion de la comision fiscalizadora de la Emisora fue resuelta por la asamblea de accionistas celebrada con
fecha 10 de octubre de 2023.

Seguidamente se indican los principales antecedentes profesionales de los miembros de la comisidn fiscalizadora de la Emisora
y los Organos de Administracion y/o de Fiscalizacién de otras empresas a los cuales pertenecen en su caso:

Néstor de Lamadrid:

Nacido el 12 de diciembre de 1957, (DNI N° 13.678.272/CUIT N° 20-13678272-0). Contador Publico Nacional egresado de la
Universidad de Buenos Aires (UBA). Miembro de la Comisién Fiscalizadora de Angel Estrada y Compafiia S.A. en su calidad
de Sindico Titular electo por la Asamblea General Ordinaria del 26 de octubre de 2017. Fue sucesivamente reelecto por las
asambleas hasta el dia de la fecha

Domicilio especial: Maipu 116 Piso 8° CABA

Cargos en otras empresas:

Se desempefidé como Gerente de Administracion de la Emisora desde 2003 hasta 2015 inclusive. Ademas, fue Gerente de
Contaduria, Sub Gerente de Administracién y Project Manager en Editorial Perfil S.A. entre 1995 y 2003; Responsable de
Contaduria y Control de Gestion en Laboratorios Raffo entre 1991 y 1995, entre otros.

Gonzalo Martin Gilardon:

Argentino, nacido el 17 de octubre 1973, (DNI N° 23.510.957/CUIT N° 20-23510957-4). Licenciado en Administracion de
Empresas y Contador Publico egresado de la Universidad Nacional de Lujan. Cursé posgrado de procedimiento tributario y
Ley Penal Tributaria y Previsional en la Universidad Nacional de la Matanza. Actualmente es Sindico titular de Angel Estrada
y Compafiia S.A. y socio titular de M G Contadores Estudio contable e impositivo.

Domicilio especial: Maipu 116 Piso 8° CABA

Mario Castello:

Nacido el 8 de julio de 1965, (DNI N° 17.319.062/CUIT N° 20-17319062-0). Contador Publico Nacional egresado de la
Universidad de Buenos Aires (UBA). Curso en la UBA, IAE, ABRA, etc: Auditoria bésica y avanzada; Auditoria de Bancos y
en sistemas computarizados; Valuacion y exposicion de estados contables segun normas locales e internacionales; Estrategias
de opciones y contratos futuros; Valuacién de proyectos de inversion; Control de gestién y presupuestario. Es miembro de la
Comisién Fiscalizadora de AESA en su calidad de sindico suplente electo por la asamblea general ordinaria del 18 de agosto
de 2000. Fue sucesivamente reelecto por las asambleas hasta el dia de la fecha.

Domicilio especial: Maipu 116 Piso 8° CABA

Cargos en otras empresas: Es sindico suplente de Pelikan Argentina S.A. y Mc Paper S.A. desde el afio 2000 hasta la fecha. Es
consultor independiente, especializado en evaluacién y puesta en marcha de proyectos de inversién y gerenciamiento de
empresas y organismos privados y estatales; Es director de MD51, editorial especializada en la realizacion de publicaciones
gréficas. Fue Gerente de Proyectos y Analisis de Fiduc Group, organizacién especializada en servicios financieros con
actividades de “venture banking” y de “invesment banking”; Senior A de Price Waterhouse Coopers.

Maria Teresa Garcia:

Nacida el 22 de junio de 1957, (DNI N° 93.743.486/CUIT N° 27-93743486-9). Contadora Publica egresada de la Facultad de
Ciencias Econémica de la Universidad de Buenos Aires (UBA). Realiz6 numerosos cursos impositivos en la UBA, de
Capacitacion Gerencial; de Normas Contables; de Sistemas Operativos; de Presentaciones Orales de Negocios, entre otros.
Miembro de la Comision Fiscalizadora de AESA en su calidad de sindico suplente electa por la asamblea general ordinaria del
16 de octubre de 2003. Fue sucesivamente reelecta las asambleas hasta el dia de la fecha.

Domicilio especial: Maipu 116 Piso 8° CABA

Es sindico suplente de Pelikan Argentina S.A. y Mc Paper S.A. desde el afio 2003 hasta la fecha. Es consultora independiente y
socia principal de MTG Consultores. Fue secretaria del Servicio de Promocion Institucional y Junior de Contabilidad y Costos
de Laboratorios Roussel Lutetia S.A.; encargada de Contaduria y Costos de varias sociedades del grupo econdmico Bracht
S.A.; contadora General de AESA; gerente de Administracién de Fel Fort. Ademés fue profesora de Contabilidad 11l —
Universidad del Salvador (1991-92); y ayudante de Cétedra — Principios de Administracion — UBA (1977-78).

Agustina Lépez:

Argentina, nacida el 4 de abril de 1986, (DNI N° 32.109.923/CUIT N° 27_32!'8 % lg é?%a eﬁgﬁ‘%ﬁ%ﬁ%ﬂﬁn de
Empresas y Contadora Publica egresada de la Universidad de San Andrés. Curso pc g ﬁﬁ: IV 'ﬁ 0 i enla
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Universidad de Buenos Aires. Actualmente es Sindico suplente de Angel Estrada y Compafia S.A., y se desempefia como
Analista contable impositiva Senior de Intouch SA.
Domicilio especial: Maipu 116 Piso 8° CABA

Francisco Antognini:

Argentino, nacido el 22 de abril de 1956, (DNI N° 10.620.735/CUIT N° 20-10620735-7). Contador publico. inicio su carrera
profesional en el estudio Pistrelli Diaz y asociados en 1989, en el area de impuestos. Fue socio internacional de Arthur
Andersen hasta 2002. En Ernest & Young continuo como socio hasta el afio 2013. Alli se retira de la firma para desarrollar la
profesion en forma particular. Ha sido profesor en la Universidad Catélica Argentina y presidente del consejo de Impuestos de
la UADE. Conferencista y escritor de trabajos siempre en materia tributaria. Actualmente es Sindico suplente de Angel Estrada
y Compafiia S.A., cargo electo en asamblea del 29.10.2020 y reelecto por asamblea del 15.11.2022, y se desempefia como
Asesor tributario.

Domicilio especial: Maip0 116 Piso 8° CABA

Contratos de locacion de servicios

La Emisora no ha celebrado con los miembros del Directorio contratos de locacion de servicio o de ninguna otra clase, en
virtud de los cuales los miembros del Directorio tengan derecho a beneficio alguno luego de la terminacién de sus mandatos.

Detalle relativos a los comités de auditoria y de remuneraciones de la Emisora

Comité de Auditoria

Integrantes:

Federico E. Agardy - DNI 20.620.018
Esteban A. Kasas — DNI 25.641.525
Estanislao Uriburu — DNI 25.705.485

Atribuciones y deberes:

(i) El Comité tendra las facultades y deberes previstos en el articulo 15 del decreto 677/01 y en la Resolucion
General No. 400/02 de la Comisién Nacional de Valores, incorporado al Capitulo Il de las Normas de la
Comisidn Nacional de Valores y todas aquellas otras atribuciones y deberes que en el futuro se establezcan.

(i) El Comité debera elaborar un plan de actuacién anual para cada ejercicio del que debera dar cuenta al Directorio
y a la Comisién Fiscalizadora dentro de los 60 (sesenta) dias corridos de iniciado el ejercicio social.

(iii) En ocasion de la presentacion y publicacion de los estados contables anuales, el Comité debera emitir un informe
anual de gestion en el que dard cuenta del tratamiento dado durante el ejercicio a las cuestiones de su
competencia previstas en el articulo 15 del decreto 677/01. Este informe sera publicado junto con la Memoria del
egjercicio y presentado a las autoridades de control de la Sociedad.

(iv) Funciones vinculadas a la auditoria externa: a) EI Comité debera opinar respecto de la propuesta del directorio
para la designacion de los auditores externos de la Sociedad y velara por su independencia de acuerdo con toda
norma o reglamentacién que al respecto se dicten. b) También debera opinar previamente si el directorio
propusiera a la asamblea la revocacion de la designacion de los auditores externos. ¢) Las opiniones indicadas en
los incisos a) y b) deberan ser dadas a publicidad y como minimo deberdn contener: (i) Evaluacién de los
antecedentes considerados; (ii) las razones que fundamentan la continuidad de un contador publico en el cargo o
las que sustentan el cambio de uno por otro; y (iii) en el supuesto de revocacion o designacion de un nuevo
auditor externo, el informe deberd, ademas, dar cuenta en detalle de las eventuales discrepancias que pudieran
haber existido sobre los estados contables de la Sociedad. d) ElI Comité debera revisar los planes y evaluar el
desempefio de los auditores externos, y emitir una opinion al respecto en el informe anual de gestién,
mencionado en el apartado 3.3 de este Reglamento. A tal efecto, como parte de la evaluacion de la funcion de la
auditoria externa, el Comité debera: a) Analizar los diferentes servicios prestados por los auditores externos de
acuerdo con las normas que al respecto dicten las autoridades que llevan el control de la matricula profesional y
en el articulo 18 del capitulo 111 de las Normas de la Comision Nacional de Valores; b) informar los honorarios
facturados, exponiendo separadamente: (i) Los correspondientes a la auditoria externa y otros servicios
relacionados, destinados a otorgar confiabilidad a terceros (por ejemplo andlisis especiales sobre la verificacion y
evaluacion de los controles internos, impuestos, participacion en prospectos, certificaciones e informes
especiales por organismos de control, etc.); (ii) los correspondientes a servicios especiales distintos de los
mencionados anteriormente (por ejemplo, aquéllos relacionados con el disefio o implementacion de sistemas de
informacion, aspectos legales, financieros, etc.); c) Evaluar el desempefio de la auditoria externa y verificar las
politicas que dichos auditores tienen en materia de independencia en sus respectivas estructuras, para asegurar su
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v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

Supervision de sistemas internos: EI Comité debera: a) verificar que la Sociedad cuente con adecuados sistemas
de control interno, mediante la supervisién de su funcionamiento; b) supervisar la marcha del plan anual de
auditorias y asegurar que se cumplan las recomendaciones contenidas en los respectivos informes; y c) verificar
la fiabilidad del sistema administrativo—contable, y analizar toda la informacion financiera (y de cualquier otro
tipo) presentada a la Comisién Nacional de Valores y a los mercados autorregulados, en cumplimiento del
régimen informativo aplicable.

Gestion de riesgos: EI Comité debera supervisar la aplicacion de las politicas en materia de informacion sobre la
gestion de riesgos de la Sociedad.

Conflictos de intereses: En forma inmediata y de manera completa, el Comité debera proporcionar al mercado
informacion respecto de las operaciones en las cuales exista (0 pudiera existir) un supuesto de conflicto de
intereses con los integrantes de los 6rganos sociales o los accionistas controlantes.

Honorarios de directores y administradores: EI Comité debera opinar sobre la razonabilidad de las propuestas
que formule el directorio en materia de honorarios y planes de opciones sobre acciones de los directores y
administradores de la Sociedad.

Emisién de acciones: ElI Comité deberd emitir opinién y darla a publicidad sobre el cumplimiento de las
exigencias legales y sobre la razonabilidad de las condiciones de emision de acciones o de valores convertibles
en acciones en los casos de aumentos de capital.

Normas de conducta: EI Comité tendra a su cargo la revision de las normas de conducta de la Sociedad, velard
por una adecuada difusion entre todo el personal de la Sociedad y verificara su cumplimiento.

Operaciones con partes relacionadas: EI Comité emitird opinion fundada respecto de operaciones con partes
relacionadas segln se define dicho término en el decreto 677/01 y las Normas de la CNV, y de conformidad con
lo requerido por tales normas.

Auto compra de acciones: ElI Comité emitira un informe previo a cualquier decision del Directorio de adquirir
acciones propias de la Sociedad.

Auditoria externa especial a requerimiento de accionistas minoritarios: Cuando accionistas que representen un
porcentaje no inferior al 5% del capital social, soliciten a la Sociedad la designacion de un auditor externo
propuesto por éstos para la realizacién de una o varias tareas particulares o limitadas en el tiempo, el Comité
emitird opinidn previa y la pondréa en conocimiento de la Comisién Nacional de Valores.

Retiro voluntario de la oferta publica: En casos de retiro voluntario de las acciones de la oferta publica, el
Comité debera emitir opinién, dentro de los 10 dias de la asamblea que aprobé el retiro.

Gobierno Corporativo

A continuacion, se detalla un breve resumen del Cédigo de Gobierno Societario, el cual ha sido subido a la autopista de
informacion financiera bajo el ID N° 2662969, y el grado de cumplimiento del mismo:

0]

(i)
(iii)

(iv)

(v)
(vi)
(vii)
(viii)
(ix)

Empleados

Principio I: Transparentar la relacion entre la Emisora, el grupo econdmico que encabeza y/o integra y sus partes
relacionadas: Cumplimiento total.

Principio Il: Sentar las bases para una s6lida administracién y supervision de la Emisora: Cumplimiento parcial.
Principio I11: Avalar una efectiva politica de identificacién, medicién, administracién y divulgacion del riesgo
empresarial: Cumplimiento parcial.

Principio 1V: Salvaguardar la integridad de la informacidon financiera con auditorias independientes:
Cumplimiento total.

Principio V: Respetar los derechos de los accionistas: Cumplimiento total.

Principio VI: Mantener un vinculo directo y responsable con la comunidad: Cumplimiento total.

Principio VII: Remunerar de forma justa y responsable: Cumplimiento total.

Principio VIII: Fomentar la ética empresarial: Cumplimiento total.

Principio IX: Profundizar el alcance del cddigo: Cumplimiento parcial.

Fecha Cantidad de empleados
30/06/2018 326
30/06/2019 322
30/06/2020 318
30/06/2021 305 RE-2024-20557673-APN-DTD#IGM
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30/06/2022

294

30/06/2023

306
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ESTRUCTURA DE LA EMISORA, ACCIONISTAS Y PARTES RELACIONADAS

Estructura de la Emisora y su grupo econémico

Fiduc Investment

Ltd. Zsolt T.J. Agardy

4,781% 95,219%

Angel Estrada y
Compaiia S.A.

Otras sociedades en las que accionistas y directores de la Emisora del Emisor tienen participacion significativa son;
Dyagar S.A.: Zsolt T.J. Agardy 95% y Federico E. Agardy 5%.

Fiduc S.A.: Fiduc Investment Ltd. 40%, Zsolt T.J. Agardy 30% y Federico E. Agardy 30%.

FRIGONORTE S.A.: Federico E. Agardy 98%.

Accionistas principales

Al 30 de junio de 2023, el capital social de la Sociedad es de $42.607.474 (pesos cuarenta y dos millones seiscientos siete
mil cuatrocientos setenta y cuatro), representado por 42.607.474 (cuarenta y dos millones seiscientos siete mil cuatrocientos
setenta y cuatro) acciones ordinarias de valor nominal $1 (pesos uno) cada una y dividido en 386.733 (trescientas ochenta y
seis mil setecientos treinta y tres) acciones de clase A con derecho a 5 (cinco) votos por accién y 42.220.741 (cuarenta y dos
millones doscientos veinte mil setecientos cuarenta y una) acciones de clase B con derecho a 1 (un) un voto por accién.

El siguiente cuadro brinda informacidn sobre la titularidad del capital social de la Emisora:

Accionista Clase “A” | Clase “B” Totales Porcentaj_e Porcentaje,d_e
de Tenencias |Derechos Politicos

Fiduc

Investment ; 2111.037 | 2.111.037 4,955% 4.781%

Ltd.

ZSOWT. ). | 5g6733 | 40.100.704 | 40.496.437 |  95.045% 95,219%

Agérdy

Tm:‘(');iﬁ"ta' 386.733 | 42.220.741 | 42.607.474 100% 100%

En tal sentido, se deja constancia de que Zsolt T. J. Agérdy es el accionista controlante y beneficiario final de la Emisora.

El capital social de la Sociedad se encuentra totalmente suscripto e integrado. Asimismo, el capital social se encuentra
debidamente inscripto por ante la 1GJ.

Acuerdo de accionistas mayoritarios

Con fecha 5 de febrero de 2014 los accionistas Francisco Soler y Zsolt T. J. Agardy suscribieron un acuerdo de accionistas
siendo su intencion unificar sus derechos de voto ante la posibilidad de adquirir acciones de la Sociedad en propiedad de
terceros a fin de facilitar una eventual salida del régimen de oferta publica en lo que respecta a las acciones que se encuentran
admitidas a tal régimen. Como resultado de la suscripcion de dicho acuerdo, ambos accionistas obtuvieron de forma concertada
el control casi total del capital social en los términos del articulo 92 de la Ley de Mercado de Capitales, ascendiendo su
tenencia accionaria al 97,05% del capital social. En consecuencia, ambos accionistas han acordado sujetarse al régimen
regulado por el Capitulo 111 de la mencionada ley para adquirir la totalidad del capital social remanente en poder de terceros
con la finalidad mencionada precedentemente.

Continuando con dicho proceso, y en cumplimiento del articulo 91 de la Ley de Mercado de Capitales, con fecha 5 de agosto
de 2014, los sefiores Zsolt T. J. Agardy y Francisco Soler, en su caracter de accionistas mayoritarios de la Sociedad (los
“Accionistas”), comunicaron a la Sociedad la emision de una declaracién unilateREd20/4s 2OH5HE/EB SN dD#Iaones
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Capitulo 111 de la Ley de Mercado de Capitales y demas normas relacionadas, fijando en $3,38 el precio por cada accion de la
Sociedad y dando inicio al procedimiento alli establecido, tomando en consideracion los criterios dispuestos en la Ley de
Mercado de Capitales.

Con fecha 6 y 7 de agosto de 2014, los Accionistas presentaron ante la CNV y la BCBA, respectivamente, informacion y
documentacién relacionada con la Declaracion Unilateral mencionada previamente.

En el marco del tramite de la Declaracion Unilateral, el 8 de octubre de 2015 se suscribi6 la escritura publica contemplada en
el art. 95 de la Ley de Mercado de Capitales. Como consecuencia de ello, los Sres. Zsolt T. J. Agardy y Francisco A. Soler
resultan titulares del 100% del capital social y votos de la Sociedad. La Declaracién Unilateral de Voluntad de Adquisicion se
encuentra inscripta en la 1GJ bajo el N° 14.259 del Libro 80, tomo de Sociedades por Acciones, con fecha 9 de agosto de 2016.

Transacciones con partes relacionadas

El 10 de noviembre de 2023, la Sociedad ha firmado un acuerdo marco con la Empresa FRIGONORTE S.A., en la cual
Federico E. Agardy, quien a su vez se desempefia como director titular de AESA, posee el 98% de participacion accionaria.

Mediante este acuerdo, se implementara un esquema legal y financiero que le permita a Angel Estrada y Compafiia S.A.
participar en el financiamiento, construccidn y operacion del proyecto de desarrollo de una planta frigorifica, en el
inmueble de la empresa mencionada, ubicado en la localidad de Margarita Belén, provincia del Chaco. En este sentido, el
30 de octubre de 2023, la Sociedad ha suscripto con Banco de Inversion y Comercio Exterior S.A. un contrato de préstamo
bancario por la suma de pesos seiscientos cuarenta millones ($640.000.000.-) cuyos fondos serdn destinados, entre otros
proyectos, a la construccién y desarrollo de este emprendimiento.

No se registran otras transacciones con partes relacionadas, de conformidad con lo informado en los Estados contables al 30 de
junio de 2023.

Remuneraciones al personal gerencial clave

Los saldos al 30 de junio de 2023 y 30 de junio de 2022 son los siguientes:

Saldos

Anticipos de honorarios a Directores y Sindicos

Provision honorarios Directores y Sindicos

30.06.2023

30.06.2022

S

112.425.177
(112.425.177)

140.133.047
(140.133.047)

Los importes revelados en este cuadro son los reconocidos como gasto durante los
ejercicios informados:

30.06.2023 30.06.2022

Transacciones $

Sueldos (incluye cargas sociales) (*) 30.140.478 17.945.224

Honorarios Directores y Sindicos (*) 138.380.919 189.652.836

Total Remuneraciones al personal gerencial clave 168.521.397 207.598.060
Valores expresados en moneda homogeénea.
Activos fijos y Sucursales de la Emisora
Propiedad, Planta y Equipo al 30 de junio de 2023

- Muebles, e
Inmuebles In,\rlr:lIJFetlJIGes Ma(:qu;aglsas tilesy Rodados Instalaciones herl::rlneiser):tas Total
yequip software
Valores de Origen:
Balance al 01.07.22 5.370.050.782| 214.328.055( 5.032.514.255| 2.377.693.985| 429.757.222 709.366.853 73.080.056(14.206.791.208
Adquisiciones - 14.522.006 12.202.094 - 18.074.146 25.246.262 - 70.044.508
Total al 30.06.2023 5.370.050.782| 228.850.061| 5.044.716.349| 2.377.693.985( 447.831.368 734.613.115 73.080.05614.276.835.716
Depreciacion y deterioro:
Saldos al 01.07.22 650.157.760( 106.527.342| 3.296.305.693| 2.377.492.258| 418.455.252| 180.810.842 72.395.071| 7.102.144.218
Depreciaciones 52.193.912( 111.496.650| 100.264.628 67.173 8.285.692 31.603.868 228.305| 304.140.228
Total al 30.06.2023 702.351.672 218.023.992| 3.396.570.321| 2.377.559.431| 426.740.944| 212.414.710 72.623.376( 7.406.284.446
Valor residual al 30.06.2023 | 4.667.699.110|  10.826.069| 1.648.146.028 134554] 21080 8M IR RP-A P ddoPHeta 81 270]
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Propiedad, Planta y Equipo al 30 de junio de 2022

Inmuebles Inmuebles Maquir.larias y NLI’I:ieI:sIe; Rodados Instalaciones Utile.s Y Obras en Total
NIIF 16 equipos software he rramientas curso
Valores de Origen:
Balance al 1.07.21 2.160.653.998 96.363.525| 1.793.589.230( 1.102.928.836 192.359.325 207.502.493 33.899.276 -| 5.587.296.683]
[Adquisiciones - 99.416.754 226.240 - 6.989.977 235.811 - - 106.868.782
Revallo 330.324.192 - 540.591.365 - - 121.312.098 - - 992.227.655)
Disminuciones - (96.361.012) - - - - - - (96.361.012)
Revaluacion de bienes (Nota 22) -
Total al 30.06.2022 2.490.978.190 99.419.267| 2.334.406.835| 1.102.928.836 199.349.302| 329.050.402 33.899.276 -| 6.590.032.108
Depreciacion y deterioro:
Saldos al 1.07.21 256.932.440 88.010.751| 1.453.330.294( 1.099.329.398 188.024.125 65.866.977 33.475.632 -l 3.184.969.617|
Depreciaciones 44.652.939 57.764.558 75.710.291 3.505.864 6.082.588 18.004.833 105.905 - 205.826.978,
Reclasificaciones -
Bajas - (96.361.012) - - - - - - (96.361.012)
Total al 30.06.2022 301.585.379 49.414.297| 1.529.040.585| 1.102.835.262| 194.106.713 83.871.810 33.581.537 -| 3.294.435.583
\Valor residual al 30.06.2022 | 2.189.392.811 50.004.970| 805.366.250 93.574 5.242.589| 245.178.592 317.739 -| 3.295.596.525
Propiedad, Planta y Equipo al 30 de junio de 2021
L M | .
Inmuebles ":\ln:fz TZS Mag::]rilsg?s y ufiTek)se; ' Rodados Instalaciones he I_L'J,;:iz r}wltas Ozﬁz:” Total
software

\VValores de Origen:
Balance al 1.07.20 1.317.632.637 63.651.882| 1.074.038.357 672.599.607 117.306.579 96.110.545 20.672.813] 50.177.800| 3.412.190.220
[Adquisiciones - - - - - - - - -
Reclasificaciones - 19.747.001 - - 30.430.799 - (50.177.800) -
Disminuciones - (4.886.469) - - - - - - (4.886.469)
Revaluacién de bienes (Nota 22) -
Total al 30.06.2021 1.317.632.637 58.765.413| 1.093.785.358 672.599.607 117.306.579 126.541.344 20.672.813 -| 3.407.303.751
Depreciacion y deterioro:
Saldos al 1.07.20 129.453.806 26.732.180 815.508.807 669.466.616 114.255.932 29.222.387 17.451.695 -l 1.802.091.423]
Depreciaciones 27.231.424 30.604.320 70.776.285 937.944 406.908 10.945.306 2.962.769 - 143.864.956
Reclasificaciones 7
Bajas - (3.664.863) - - - - - - (3.664.863)
Total al 30.06.2021 156.685.230 53.671.637 886.285.092 670.404.560 114.662.840 40.167.693 20.414.464 -] 1.942.291.516
Valor residual al 30.06.2021 1.160.947.407 5.093.776 207.500.266 2.195.047 2.643.739 86.373.651 258.349 -1 1.465.012.235
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ANTECEDENTES FINANCIEROS

Informacion Contable y Financiera

A continuacién, se resume la informacion contable, financiera y operativa relevante de la Emisora por los ejercicios finalizados el
30 de junio de 2023, 2022 y 2021como Anexo | al presente Prospecto la correspondiente al periodo trimestral finalizado al 31 de
diciembre de 2023. Los estados contables de los afios 2023, 2022 y 2021 han sido subidos a la autopista de informacion financiera
bajo los ID N° 3089246, 2942497 y 2792224 respectivamente, como asi también el balance consolidado trimestral (completo) al
31 de diciembre de 2023, bajo el ID 3151305. Deberd ser leida conjuntamente con “Antecedentes Financieros” del presente y
junto con los Estados Contables de la Emisora y las notas a dichos Estados Contables incluidos como Anexo A al presente
Prospecto. EI mencionado resumen se encuentra condicionado, en su totalidad, por la informacion expresada en tales Estados
Contables. Los Estados Contables fueron confeccionados conforme lo establecido por la Resolucién Técnica N° 26 (texto
ordenado por la Resolucién Técnica N° 29) de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
(“F.A.CP.CE.”) y por las Normas de la CNV para la preparacion de estados financieros consolidados. Las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF”) son de aplicacion obligatoria para la Sociedad, segin la norma contable
profesional y las normas regulatorias antes citadas, a partir del ejercicio que se inici6 el 1° de julio de 2011. Los estados contables
por el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2023 ya se encuentran auditados y han sido aprobados por la Sociedad mediante Acta
de Asamblea de fecha 10 de octubre de 2023.

INFORMACION CONTABLE CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE

2023, 2022 y 2021.-

1. Informacion Contable y Financiera
Estado de resultados Por el ejercicio cerrado el:
30.06.2023 30.06.2022 30.06.2021
$ $ $

\entas netas 14.156.399.239] 4.799.684.129] 1.962.617.735
Ventas netas servicio de distribucion 685.759.159 291.710.153 161.754.467
Comisiones por ventas en consignacion 142.219.005 60.107.709 27.971.274
Subtotal 14.984.377.403) 5.151.501.991] 2.152.343.476
Costo de mercaderias y servicios vendidos 0.188.181.806] - 3.121.197.415] -1.403.962.920
Subtotal 5.796.195.597] 2.030.304.576] 748.380.556
Resultado neto por produccion de activos hiol6gicos - - -
Ganancia bruta 5.796.195.597] 2.030.304.576] 748.380.556
Gastos de comercializacién 2.334.306.236] - 853.671.578 -401.186.877
Gastos de administracion 1.611.334.780] - 655.509.830 -352.255.270
Otros ingresos 2.804.130 9.596.384 26.555.114
Otros egresos 51.801.158] - 17.801.043 -9.987.358
Resultados de inversiones en subsidiarias - - -
Subtotal - Ganancia 1.801.557.553] 512.918.509 11.506.165
Ingresos financieros 1.100.991.667 306.510.498 206.767.101
Costos financieros 1.778.047.898] - 551.306.389 -381.481.669
Capacidad ociosa 205.119.978] - 240.504.264 -215459942
Resultado a la posicién monetaria y a otros resultados financieros 38.559.005 21.737.761 63.185.503
Resultado del periodo antes de impuesto a las ganancias 957.940.349 49.356.115| -315.482.842
Impuesto a las ganancias 618.645.843] - 71.850.157 -27.865.654
Resultado del ejercicio 339.294.506] - 22.494.042] -343.348.496
Otros resultados integrales -

Partidas que no pueden reclasificarse posteriormente a resultados: - -
Reserva por revaluacion Propiedad, Planta & Equipos - 644.947.976 -
Otros resultados integrales del ejercicio -l 644.947.976 -
Resultado integral total del ejercicio 339.294.506 622.453.934] -343.348.496
Resultado por accion ordinaria -

(Pérdida) / Ganancia por accién bésica 7,96 |- 0,53 -8,06
(Pérdida) / Ganancia por accion diluida 7,96 |- 0,53 -8,06

RE-2024-20557673-APN-DTD#IGM

(*) Los EE.FF. al 30/06/2022 y 30/06/2021 no se encuentran reexpresados a moneda homogénea.
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Estado de situacion Patrimonial

Por el ejercicio cerrado el:

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedad, planta y equipo
Activos intangibles

Otros créditos

Total del Activo No Corriente
ACTIVO CORRIENTE
Inventarios

Activos biol6gicos

Otros créditos

Otros créditos con partes relacionadas
Créditos por ventas

Otras inversiones

Caja y bancos

Total del Activo Corriente

30.06.2023

30.06.2022

30.06.2021

$

$

$

6.870.551.270
180.799.023
59.244.120

3.295.596.525
83.866.325
88.288.634

1.465.012.235
51.144.240
105.199.270

7.110.594.413

3.467.751.484

1.621.355.745

3.193.156.665
0

348.476.088

0
1.923.982.202
1.610.542.318
139.276.591

892.223.465

150.121.710

678.032.542
1.649.138.951
237.709.049

682.604.283
64.879.133
15000000
340.279.565
705.527.511
144.574.726

7.215.433.864

3.607.225.717

1.952.865.218

Total del Activo

14.326.028.277

7.074.977.201

3.574.220.963

PATRIMONIO

Capital Social

Ajuste de Capital

Reserva Legal

Reserva Ajustes NIIF

Reserva especial RG777

Reserva Facultativa

Resultados No Asignados

Total del Patrimonio

PASIVO

PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos

Pasivo por impuesto diferido
Cargas fiscales

Remuneraciones y cargas sociales
Pasivo por arrendamiento

Total del Pasivo No Corriente
PASIVO CORRIENTE

Cuentas por pagar comerciales y otras
Saldos con partes relacionadas
Préstamos

Remuneraciones y cargas sociales
Otros pasivos

Pasivo por arrendamiento
Anticipos de clientes

Cargas fiscales

Pasivo por impuesto a las ganancias
Provisiones y otros cargos

Total del Pasivo Corriente

42.607.474
3.605.610.888
130.250.308
145.043.194
2.446.843.628
744.314.079
339.294.506

42.607.474
1.649.673.054
60.418.549
67.280.450
1.135.004.930
453.839.658
-22.494.042

42.607.474
989.396.750
36.845.072
41.029.668
298.851.661
620.113.746
-343.348.496

7.453.964.077

3.386.330.073

1.685.495.875

163.892.662 20.414.645 20.611.886
2.399.324.641 1.008.553.612 394.213.631
34.978.996 40.567.983 46.196.102
74.614.867 46.368.356 34.505.681
6.350.727 23020376 -
2.679.161.893 1.138.924.972 495.527.300
1.248.127.442 490.661.520 107.473.224
1.288.918.246 1.323.392.506 879.128.936
374.529.278 181.447.388 101.849.267
49.949.275 5.803.172 6.256.181
25.594.311 40.712.341 12.609.675
339.225.669 129.445.281 96.411.392
407.597.831 168.900.213 40.072.339
80.315.718,00 - -
378.644.537 209.359.735 149.396.774

4.192.902.307

2.549.722.156

1.393.197.788

Total del Pasivo

6.872.064.200

3.688.647.128

1.888.725.088

Total del Pasivo y Patrimonio

14.326.028.277

7.074.977.201

3.574.220.963
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Estado de flujo de efectivo

Por el ejercicio cerrado el:

Variaciones del efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo
Efecto de las variaciones en la diferencia de cambio sobre el efectivo
mantenido

Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del periodo
Variacion del efectivo

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO Y
EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Flujos de efectivo por actividades operativas
Resultado integral total del periodo

Més:

Impuesto a las ganancias

Intereses devengados en el periodo

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo generado por las
actividades operativas

Resultado por revalorizacion de activos biolégicos
Resultado de inversiones en subsidiarias
Depreciacién de Propiedad, plantay equipo
Diferencia de cambio no cobrada

Deudores incobrables

Conversion de negocios en el exterior
Desvalorizacion de inventarios

Juicios

Baja contratos de arrendamiento

Contigencias

Variaciones en activos y pasivos

Créditos por ventas

Otros créditos

Inventarios

Activos bioldgicos

Cuentas por pagar comerciales y otras

Saldos con partes relacionadas

Remuneraciones y cargas sociales

Cargas fiscales

Anticipos de clientes

Provisiones y otros cargos

Otros pasivos

Pago impuesto a las ganancias

Flujo neto de efectivo (aplicado) / generado por las actividades
operativas

Flujo de efectivo por actividades de inversion

Adquisiciones de Propiedad, plantay equipo
Otras cobranzas
(Compra) / Venta de inversiones corrientes

Flujo neto de efectivo aplicado por las actividades de inversion

Flujo de efectivo por actividades de financiacién

Obtencion de nuevos préstamos y financiamientos
Pago de capital de préstamos

Pago de intereses de préstamos

Pago de dividendos en efectivo

Pasivo por arrendamiento

Flujo neto de efectivo generado / (aplicado) por las actividades
de financiacion

Aumento / Disminucion del efectivo

30.06.2023 30.06.2022 30.06.2021
$

512.453.168 237.073.636 181.035.522
220.982 259.330 248.405
139.276.591 237.709.049 144.574.726
373.397.559 376.083 -36.709.201
339.294.506 -22.494.042 -343.348.496
618.645.843 71.850.157 27.865.654
367.215.059 73.370.720 119.707.026
304.140.228 205.826.978 140.200.093
220.982 -259.330 -248.405
132.942.173 10.265.291 6.158.225
- 0 -
28.575.195 992.454 -9.653.864
- - 3166678
213.534.663 71.909.675 58997101
595.221.821 -130.307.403 83.588.327
106.244.812 40.484.221 -31.553.043
1.298.276.514 226.118.585 99.479.186
190.359.338 314.426.927 -29.889.900
- 24.597.000 -15.000.000
41.981.043 4.220.900 -29.990.410
321.932.569 10.997.471 -44.859.062
60.167.532 -28.650.120 -25.084.130
286.227.843 -107.530.770 -87.221.307
37.438.803 -4.455.714 2.278.935
145.302.620 761.363.000 -75.407.392
70.044.508 -106868782 -
1.944.671.432 -492.214.938 -79.246.122
1.874.626.924 -599.083.720 -79.246.122
1.799.302.432]  1.336.658.841 821.407.755
2.148.552.194] -1.115.380.645 -403.354.073
1.462.133.846 -426.236.765 -267.614.951
185.580.800 -
105.757.455 43.055.372 -32.494.418
2.102.721.863 -161.903.197 117.944.313
373.397.559 376.083 -36.709.201
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Se informa que no operd ningln hecho significativo para la Sociedad con relacion a su operatoria y su situacién financiera con
posterioridad al cierre de los Estados Financieros finalizados el 30 de junio de 2023.

Indicadores

A continuacion, se presentan ciertos indicadores de la Emisora por los ejercicios finalizados el 30 de junio de 2023, 2022 y 2021
que deberan ser leidos conjuntamente con la seccion “Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera” del presente y junto con los
Estados Contables de la Emisora y las notas a dichos Estados Contables incluidos como Anexo A al presente Prospecto. La
informacion detallada a continuacion se encuentra condicionada en su totalidad por la informacién expresada en tales Estados
Contables.

INDICADDRES FPor el ejercicio Finalizado
el 30 de junio de

2023 2022 2021
Rentabilidad v Eficiencia
Hetnrnq sobre  Activo o032 0004 oz
promedic
FRetarno snl::re P atrimonio 0,082 0,009 0276
Meta promedio
FResultada  Meto  sobre 0,023 0004 0,160
Wentas
Fh:uta::lnn zobre Capital de 7,345 6271 4,340
trabajo
CuE'tnl
Fatrimonio Meto sf8ctivo 0520 0479 0472
Tatal
:irs:.u:\ Total T Falnmonioy nazz 1089 1121
Liquidez [] 1,721 145 1402
Solvencia [*] 1,085 04918 0,292
r|:|.|'.|'1:n:|'.l| izacion  del Lapital 045 0450 0454

(*) La férmula utilizada para arribar al presente indice es: Activo Cortiente/Pasivo Corriente.
(**) La férmula utilizada para arribar al presente indice es: Pattimonio Neto/Pasivo.

(**¥) La formula utilizada para arribar al presente indice es: Activo No Corriente/Total del Activo.

Retorno sobre Activo promedio/ Resultado Neto sobre Ventas: La mejoria corresponde a una mayor utilidad al cierre del
ejercicio producto de los incrementos en las ventas, motivado por una mayor cantidad de unidades vendidas y el traslado a
precio de la inflacion. También influyeron diversas eficiencias que optimizaron los gastos de comercializacion y
administracién, y reduccion de capacidad ociosa. Adicionalmente, el cierre del ejercicio presenta mayores ingresos financieros
producto de colocacidn de los excedentes de caja que se presentaron durante el afio.

Retorno sobre Patrimonio Neto promedio: Tanto el patrimonio como el total del activo incrementaron un 110% en promedio
mientras que el resultado del ejercicio un 1600% razones expuestas en el comentario anterior.

Rotacion sobre Capital de trabajo: El capital de trabajo es ligeramente menor al del afio anterior lo cual hace que rote mas
rapido.

Patrimonio Neto s/ Activo Total mas Pasivo Total/ Patrimonio Neto: Se robustece el patrimonio principalmente por el
resultado positivo en el ejercicio. En consecuencia, tenemos una mayor participacion sobre el activo de la compafiia; de la misma
forma, el pasivo resulta menor al patrimonio principalmente por los préstamos que se mantuvieron a los mismos niveles del afio
anterior a pesar de que la inflacién fue del 116%.

Liquidez (*) / Solvencia (**): Incrementos importantes en inventarios y cuentas a cobrar, mientras que el pasivo corriente
incremento en menor proporcion basicamente por los préstamos.

Inmovilizacion del Capital (***): Se expresan en la misma proporcion que el afio 5%%924'20557673"6‘PN'DTD#‘]GM
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Se informa de la existencia de un impacto nominal por la situacion inflacionaria que se aceler6 el Gltimo afio pero, a su vez, las
mejorias se corresponden a la recuperacién en el volumen de ventas a niveles normales cuando en ejercicios anteriores este valor
habia sido disminuido principalmente como consecuencia de la pandemia y la tardia confirmacion del regreso de clases
presenciales.

Capitalizacion y Endeudamiento

A continuacién, se presenta un estado de capitalizacién y endeudamiento de la Emisora por los ejercicios finalizados al 30 de
junio de 2023 y 2022 el que deberan ser leidos conjuntamente con la seccion “Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera” del
presente y junto con los Estados Contables de la Emisora y las notas a dichos Estados Contables incluidos como Anexo A al
presente Prospecto. La informacién detallada a continuacién se encuentra condicionada en su totalidad, por la informacion
expresada en tales Estados Contables.

;&gﬁ_ﬁgﬁ;: Por el ejercicio finalizado el 30 de junio de
(cifras exprezadas en pesos) 2023 | 2022
PASIVO
Total del Pasivo 6.872.064.200 | 3.688.647.128
PATRIMONIO
Capital Social 42607474 42607474
Aquste de Capital 3.605.610.888 1.649.675.054
Fezerva Legal 150.250.308 G0.418.549
Resecra Amstes NITF 143045194 67.280.450
Feserva especial RGTTT 2446545628 1.135.004.930
Resecra Facultativa 744 514079 453.839.658
Fesultados no asignados 339.294 506 -22.494042
Total del Patrimonio 7.453.904.077 3.386.330.073
ENDEUDAMIENTO
Endeudamientos Garantizadeo (%) - -
Endeundamiento No Garantizads (%) 1.432.810.908 1.5343.807.151
Total Endendamiento 1.452.810.908 1.343.807.151

(*) Los valores se encuentran expresados en moneda homogénea.

Pasivo: Importantes incrementos en Anticipos de Clientes, impuestos diferidos y cargas fiscales.
Patrimonio: Determinado por el efecto del ajuste por inflacion mas el resultado no asignado.

Endeudamiento: Se incorporan las Obligaciones Negociables clase X1y clase XII, mas deuda financiera por 600 millones contra
Obligaciones Negociables Clase 1V, IX, X, mas 100 millones en deuda financiera para el mismo periodo del afio anterior.

Revaluacion de planta, propiedad y equipo

Al 30 de junio de 2022, la Sociedad solicit6 una opinion independiente acerca del valor razonable de ciertas clases de activos
fijos de su propiedad (Edificios y terrenos; Maquinarias y equipos; e Instalaciones) con el fin de medir los mismos en su
contabilidad de acuerdo con el modelo de revaluacién establecido por la NIC 16, incluyendo las modificaciones introducidas por
la NIC 40.

En base a lo expuesto, la obtencion de los valores razonables de los activos fijos se efectud a través del empleo de métodos
basados en evidencias de mercado (método comparativo de ventas) en aquellos activos en que esto fuera posible, mientras que,
cuando no fuera posible como consecuencia de la naturaleza especifica de los activos y porque el elemento rara vez fuera
vendido salvo como parte de una unidad de negocio en funcionamiento (como son los activos fijos de la Industria), su valuacion
a nivel razonable se establecio a través de métodos que tengan en cuenta los rendimientos de los mismos (método de la

rentabilidad), o su costo a nuevo, una vez practicada la depreciacion correspondiente (método del costo).
RE-2024-20557673-APN-DTD#IGM
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Con fecha 22 de agosto de 2022, una consultora independiente denominada MCA Consultora, emitié un informe profesional en
el cual se determinaron los valores razonables al 30 de junio de 2022 de ciertas clases de activos fijos, expresados en pesos
argentinos.

En base al informe mencionado en el parrafo anterior, la Sociedad reconocid, al 30 de junio del 2022, un mayor valor del rubro
Propiedad, Planta y Equipo incluido en el informe, con contrapartida a “otros resultados integrales”, que forman parte de
patrimonio, dentro de “Otros componentes del patrimonio”, los cuales, no son distribuibles, ni capitalizables, mientras
permanezcan como tal, neto del efecto del pasivo por impuesto diferido.

Los valores de revallo, que surgen del informe emitido por la consultora especializada en el tema contratada a tales efectos,
fueron aprobados por el Directorio de la Sociedad en su reunion de fecha 1 de septiembre de 2022.

La asamblea de accionistas debera expedirse respecto de lo antedicho e incluir la correspondiente restriccion en cuanto a la
distribucion de los resultados no asignados.

Al 30 de junio de 2022 el incremento en Propiedad, Planta y Equipo por la revaluacion mencionada de $2.139.044.379
(expresado en moneda del 30 de junio del 2023), con contrapartida en el pasivo por impuesto diferido y en la reserva por
revaluacion dentro del patrimonio neto por $1.390.378.847 (expresado en moneda del 30 de junio del 2023). La mencionada
reserva al 30 de junio de 2023 acumula un saldo de $2.446.843.628.

Capital social

Al 30 de junio de 2023, el capital social de la Sociedad es de $42.607.474 (pesos cuarenta y dos millones seiscientos siete
mil cuatrocientos setenta y cuatro), representado por 42.607.474 (cuarenta y dos millones seiscientos siete mil cuatrocientos
setenta y cuatro) acciones ordinarias de valor nominal $1 (pesos uno) cada una y dividido en 386.733 (trescientas ochenta y
seis mil setecientos treinta y tres) acciones de clase A con derecho a 5 (cinco) votos por accion y 42.220.741 (cuarenta y dos
millones doscientos veinte mil setecientos cuarenta y una) acciones de clase B con derecho a 1 (un) un voto por accién.

El siguiente cuadro brinda informacion sobre la titularidad del capital social de la Emisora:

Accionista Clase “A” | Clase “B” Totales Porcentaj_e Porcentaje,d-e
de Tenencias |Derechos Politicos

Fiduc

Investment - 2.111.037 2.111.037 4,955% 4,781%
Ltd.

ZSOI,tT'J' 386.733 40.109.704 | 40.496.437 95,045% 95,219%
Agérdy

Tm:(')giaa‘l"ta' 386,733 | 42.220.741 | 42.607.474 100% 100%

El capital social de la Sociedad se encuentra totalmente suscripto e integrado. Asimismo, el capital social se encuentra
debidamente inscripto por ante la 1GJ.

Se informa que la Sociedad no posee acciones autorizadas a la oferta publica.

Inscripciones Registrales

El estatuto de la Sociedad fue inscripto ante la 1GJ con fecha 22 de septiembre de 1939 bajo el NUmero 217, Libro 45, Tomo
A de Estatutos Nacionales. Posteriormente el mismo fue modificado en 17 oportunidades a saber:

a) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 17 de setiembre de 1945, pasada ante el Escribano Emilio C.
Torterola, al Folio 1013 del Registro 89 de su adscripcién, cuyo testimonio se inscribié en el Registro Pablico de Comercio
con fecha 5 de noviembre de 1945, bajo el Namero 360, al Folio 128 del Libro 47, Tomo A de Estatutos Nacionales.

b) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 11 de junio de 1947, pasada ante el Escribano Esteban F. Urresti, al
Folio 378 cuyo testimonio se inscribi6 en el Registro Publico de Comercio el 16 de agosto de 1947, bajo el Nimero 478, Folio
481 del Libro 47, Tomo A de Estatutos Nacionales.

c) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 24 de julio de 1950, pasada ante el Escribano Ferrari, al Folio 407
vuelto del Registro 284 de su adscripcion, cuyo testimonio se inscribié en el Registro Publico de Comercio con fecha 29 de
setiembre de 1950, bajo el NUmero 840, al Folio 493 del Libro 48, Tomo A de Estatutos Nacionales.

d) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 13 de junio de 1951, pasada ante el Escribano Ferrari, al Folio 393

del Registro 284 de su adscripcion, cuyo testimonio se inscribié en el Registro égé)%%genggl%c]lg glgﬂ ﬁ'lsﬁnﬁ' 10 gde

1951, bajo el Nimero 783, al Folio 38 del Libro 49, Tomo A de Estatutos Nacion
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e) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 11 de junio de 1956, pasada ante Escribano Ferrari, al Folio 815 del
Registro 284 de su adscripcion, cuyo testimonio se inscribi6 en el Registro Publico de Comercio con fecha 13 de agosto de
1956, bajo el Numero 1541, al Folio 223 del Libro 50, Tomo A de Estatutos Nacionales.

f) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 29 de agosto de 1960, pasada ante el Escribano Ferrari, al Folio 438
del Registro 526 a su cargo, cuyo testimonio se inscribié en el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial de
Registro con fecha 14 de noviembre de 1960, bajo el Numero 3762, al Folio 177 del Libro 53, Tomo A de Estatutos
Nacionales.

g) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 14 de setiembre de 1960, pasada ante el Escribano de esta Ciudad,
Daniel Ferrari, al Folio 512 del Registro NUmero 526 a su cargo, cuyo testimonio se inscribio en el Juzgado Nacional de
Primera Instancia en lo Comercial de Registro, con fecha 14 de noviembre de 1960, bajo el Numero 3760, al Folio 177, del
Libro 53, Tomo A de Estatutos Nacionales.

h) Modificacion de estatuto formalizada por escritura de fecha 8 de junio de 1972, pasada ante el Escribano Ferrari, al Folio
405 del Registro 526 a su cargo, cuyo testimonio se inscribié en el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial de
Registro con fecha 29 de agosto de 1972, bajo el Nimero 3019, Folio 259, Libro 77, Tomo A de Estatutos de Sociedades
Andnimas Nacionales.

i) Escritura de transcripcion integral de los estatutos reformados, formalizada con fecha 22 de diciembre de 1977, pasada ante
el Escribano Ferrari, al Folio 999 del Registro 526 a su cargo y la escritura aclaratoria formalizada con fecha 5 de abril de
1978, pasada ante el mismo Escribano Ferrari, al Folio 90 del Registro 526 a su cargo, cuyos testimonios se inscribieron
conjuntamente en el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial de Registro, con fecha 15 de junio de 1978, bajo
el nimero 1821, del Libro 89, Tomo A de Estatutos de Sociedades An6nimas Nacionales.

j) Modificacién del estatuto formalizada por escritura de fecha 11 de febrero de 1980, pasada ante el Escribano Enrique
Ferndndez Moujan, al Folio 57 del Registro 284 a su cargo, cuyo testimonio se inscribi6 en el Juzgado Nacional de Primera
Instancia en lo Comercial de Registro, con fecha 19 de noviembre de 1980, bajo el NUmero 4710 del Libro 95, Tomo A de
Sociedades Anonimas.

k) Reforma del estatuto formalizada por Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de la sociedad, de fecha 30 de octubre
de 1984, cuyo testimonio se inscribi6 en la 1GJ, con fecha 1 de abril de 1985, bajo el nimero 2284, del Libro 100, Tomo A de
Sociedades Anonimas.

1) Reforma del estatuto formalizada por Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de la sociedad, de fecha 5 de agosto de
1985, cuyo testimonio se inscribi6 en la IGJ con fecha 15 de noviembre de 1985, bajo el NUmero 11506, del Libro 101 Tomo
A de Sociedades Anénimas.

m) Aumento de capital y reforma de estatuto formalizado por escritura de fecha 3 de julio de 1992, pasada ante el Escribano
Roberto Condomi Alcorta (h), al Folio 988 del Registro Notarial 993, cuyo testimonio se inscribi6 en la IGJ el 8 de febrero de
1993, bajo el Numero 873 del Libro 112, Tomo A, de Sociedades Anénimas.

n) Reforma del estatuto social otorgada por escritura nimero 32, pasada con fecha 1 de febrero de 2001, pasada ante el
Escribano Roberto Condomi Alcorta (h), al folio 143 del Registro Notarial 993, inscripta en la 1GJ el 5 de abril de 2001, bajo
el nimero 4019 del Libro 14 de Sociedades por Acciones.

0) Reforma de Estatuto formalizada por escritura Nimero 539 de fecha 5 de noviembre de 2002, pasada ante el Escribano
Roberto Condomi Alcorta (h), al Folio 1569 del Registro Notarial 993, inscripta en la 1GJ el 19 de febrero de 2003, bajo el
Namero 2313 del Libro 20 de Sociedades por Acciones.

p) Reforma de Estatuto y texto ordenado formalizada por escritura Nimero 457 de fecha 3 de noviembre de 2004, pasada ante
el Escribano Roberto Condomi Alcorta (h), al Folio 1714, del Registro Notarial 993, inscripta en la IGJ el 25 de enero de 2005,
bajo el NUmero 1217 del Libro 27 de Sociedades por Acciones.

g) Actualizacion de Estatuto, cambio de domicilio legal formalizada por escritura NUmero 257 de fecha 10 de noviembre de
2010, pasada ante el Escribano Sebastian Ezequiel Nadela, al Folio 834, del Registro Notarial 1453, inscripta en la 1GJ el 16 de
diciembre de 2010, bajo el Numero 24183 del Libro 52 de Sociedades por Acciones.

Cambios significativos

No se han producido cambios significativos en la situacion patrimonial y financiera de la Emisora desde la fecha de los estados
contables més recientes incluidos en el presente Prospecto que no hubieran sido descriptos en los mismos.

En el Anexo | al presente Prospecto se encuentran incluidos el Estado de Resultados, el Estado de Situacion Financiera y los
indicadores consolidados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2023. RE-2024-20557673-APN-DTD#IGMW
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Resefia y perspectiva operativa y financiera

A continuacién, se resume la informacion contable y datos operativos relevantes, por los ejercicios finalizados el 30 de junio
de 2023, 2022 y 2021, que debera ser leida junto con los Estados Contables de la Emisora y las Notas a dichos Estados
Contables incluidos como Anexo A al presente Prospecto. EI mencionado resumen se encuentra condicionado en su totalidad
por la informacién expresada en tales Estados Contables.

AESA es una empresa lider de Argentina en el mercado doméstico de papeleria escolar y comercial a través de la produccion
de lineas completas de blocks, cuadernos, repuestos, carpetas y otros productos para escritura con base de papel. Mediante el
desarrollo de actividades de comercializacion y fabricacion en Argentina, desarrollamos nuestras operaciones como una
empresa regional integrada. Nuestra Emisora comercializa en la Argentina a través de mayoristas o supermercados y exporta
aproximadamente 3.000.000 unidades anuales de material principalmente a Estados Unidos, Uruguay, Méjico y Paraguay.

Nuestros ingresos y los resultados de las operaciones han sido y continuaran siendo influenciados por diversos factores,
incluida la oferta y la demanda, disponibilidad de nuestros productos principalmente en Argentina, el precio de los productos
en los mercados locales e internacionales, nuestra capacidad de produccidn, los costos de la materia prima y los insumos, los
costos de mano de obra, administrativos y financieros y las fluctuaciones cambiarias, principalmente la devaluacion del peso
argentino.

Nuestra situacién patrimonial y liquidez se ven influidas por una variedad de factores, entre ellos el flujo de fondos que
podemos generar con nuestras operaciones, la disponibilidad de financiamiento para empresas argentinas y, en la medida que
dicho financiamiento esté disponible, los términos del mismo, nuestras necesidades de inversion para mantener nuestras
instalaciones y capacidad de produccion, y las fluctuaciones cambiarias y la volatilidad de las tasas de interés.

Variacién Patrimonial

El total de activos de la Emisora al 31 de diciembre de 2023 ascendié a $34.498.309 miles, representando un 204% de
incremento con relacion al 31 de diciembre de 2022.

El total de activos de la Emisora al 30 de junio de 2023 ascendi6 a $14.326.028 miles, representando un 102,5%% de
incremento con relacién al 30 de junio de 2022.

El total de activos de la Emisora al 31 de diciembre de 2022 ascendié a $11.346.838 miles, representando un 142,30% de
incremento con relacion al 31 de diciembre de 2021.

El total de activos de la Emisora al 30 de junio de 2022 ascendi6 a $7.074.977 miles, representando un 97,9% de incremento
con relacion al 30 de junio de 2021.

El total de activos de la Emisora al 31 de diciembre de 2021 ascendi6 a $4.686.218 miles, representando un 43% de
incremento con relacion al 31 de diciembre de 2020.

El total de activos de la Emisora al 30 de junio de 2021 ascendi6 a $3.574.220 miles, representando un 40,9% de incremento
con relacién al 30 de junio de 2020.

Resultado Operativo

Periodo 2020/2021

Al 30 de junio de 2021, la Emisora finalizé el periodo con una utilidad operativa de $ 11.505.165, la que representa un 0,5%
sobre ventas netas. En el ejercicio inmediato anterior con cierre 30 de junio de 2020, la Emisora finaliz6 el periodo anual con
una utilidad operativa de $ 312.974.192, la que representa un 15,6 % sobre ventas netas.

Los ingresos al 30 de junio 2021 ascendieron a $2.152.343.476.

Los ingresos al 30 de junio 2020 ascendieron a $2.000.927.473.

Los ingresos del periodo aumentaron en un 7,57 % con relacion al periodo anterior.

Los gastos de estructura del ejercicio de doce meses finalizado el 30 de junio de 2021 se incrementaron en un 36,7% respecto a
igual periodo para el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2020 de acuerdo con el siguiente detalle:

2021 2020
Gastos de comercializacién | $ 401.186.877 | S 340.746.016
Gastos de administracion S 352.255.270 | $ 210.341.306 v
Total gtos. Estructura S 753.442.147 | $ 551.087.322 RE-2024-20557673-APN-DTD#IGM X//
Ratio 36,7% D
56

Pégina 56 de 95



El resultado negativo antes de impuesto a las ganancias del ejercicio 2021 de -$315.482.842 millones representa un 14,66%
sobre las ventas netas.

El resultado antes de impuesto a las ganancias del ejercicio 2020 de $ 61 millones representa un 3,07% sobre las ventas netas,
es decir, una variacion del 17,73 % entre el 2021 y el 2020.

Periodo 2021/2022

Al 30 de junio de 2022, la Emisora finaliz6 el periodo con una utilidad operativa de $ 512.918.509, la que representa un 10%
sobre ventas netas. En el ejercicio inmediato anterior con cierre 30 de junio de 2021, la Emisora finaliz6 el periodo anual con
una utilidad operativa de $11.506.165, la que representa un 0,5% sobre ventas netas.

Los ingresos al 30 de junio 2022 ascendieron a $5.151.501.991.

Los ingresos al 30 de junio 2021 ascendieron a $2.152.343.476.

Los ingresos del periodo aumentaron en un 139,34% con relacidn al periodo anterior.

Los gastos de estructura del ejercicio de doce meses finalizado el 30 de junio de 2022 se incrementaron en un 100,3% respecto
a igual periodo para el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2021 de acuerdo con el siguiente detalle:

2022 2021
Gastos de comercializacion | $ 853.671.578 | $ 401.186.877
Gastos de administracion S 655.509.830 | $ 352.255.270
Total gtos. Estructura S 1.509.181.408 | $ 753.442.147
Ratio 100,3%

El resultado antes de impuesto a las ganancias del ejercicio 2022 de $49.356.115 millones representa un 0,96% sobre las
ventas netas.

El resultado negativo antes de impuesto a las ganancias del ejercicio 2021 de $315.482.842 millones representa un 14,66%
sobre las ventas netas, es decir, una variacion del 15,62% entre el 2022 y el 2021.

Periodo 2022/2023

Al 30 de junio de 2023, la Emisora finalizo el periodo con una utilidad operativa de $ 1.801.557.553, la que representa un 12%
sobre ventas netas. En el ejercicio inmediato anterior con cierre 30 de junio de 2022, la Emisora finaliz6 el periodo anual con
una utilidad operativa de $512.918.509, la que representa un 10% sobre ventas netas.

Los ingresos al 30 de junio 2023 ascendieron a $14.984.377.403.

Los ingresos al 30 de junio 2022 ascendieron a $5.151.501.991.

Los ingresos del periodo aumentaron en un 190,87% con relacidn al periodo anterior.

Los gastos de estructura del ejercicio de doce meses finalizado el 30 de junio de 2023 se incrementaron en un 161,4% respecto
a igual periodo para el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2022 de acuerdo con el siguiente detalle:

2023 2022
Gastos de comercializacion | $ 2.334.306.236 | $ 853.671.578
Gastos de administracion S 1.611.334.780 | $ 655.509.830
Total gtos. Estructura $ 3.945.641.016 | $  1.509.181.408
Ratio 161,4%

El resultado antes de impuesto a las ganancias del ejercicio 2023 de $957 millones representa un 6,39% sobre las ventas netas.

El resultado antes de impuesto a las ganancias del ejercicio 2022 de $49 millones representa un 0,96% sobre las ventas netas,
es decir, una variacion del 5,43% entre el 2023 y el 2022.

Periodo Segundo Trimestre 2023
Al 31 de diciembre de 2023, la Emisora finaliz6 el periodo con una utilidad operativa de $6.858.408.974, la que representa un
48,30% sobre ventas netas. En el ejercicio inmediato anterior con cierre 31 dl%lg é@fé g%ﬁé réj:’gl
periodo anual con una utilidad operativa de $ 1.817.372.539, la que representa un Q )
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Los ingresos al 31 de diciembre 2023 ascendieron a $6.858.408.974.
Los ingresos al 31 de diciembre de 2022 ascendieron a $1.817.372.539.
Los ingresos del periodo aumentaron un 229,14% con relacidn al periodo anterior.

Los gastos de estructura del ejercicio de tres meses finalizado el 31 de diciembre de 2023 se incrementaron en un 2338,1%
respecto a igual periodo para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022 de acuerdo con el siguiente detalle:

2023 2022
Gastos de comercializacion | $ 2.124.589.738 | $§ 687.055.279
Gastos de administracion S 1.889.521.447 | $ 500.120.792
Total gtos. Estructura $ 4.014.111.185|$ 1.187.176.071
Ratio 238,1%

El resultado antes de impuesto a las ganancias del ejercicio 12/2023 de $2.765.445.934 representa un 19,47% sobre las ventas
netas.

El resultado antes de impuesto a las ganancias del ejercicio 12/2022 de $640.098.393 representa un 14,83% sobre las ventas
netas, es decir una variacion de 4,64% entre el 2023 y el 2022.

Resultado neto del ejercicio

Al 31 de diciembre de 2023, la Emisora cerr6 el ejercicio con una ganancia de $1.867 millones.
Al 30 de junio de 2023, la Emisora cerrd el ejercicio con una pérdida de $339 millones.

Al 31 de diciembre de 2022, la Emisora cerr6 el ejercicio con una ganancia de $ 392 millones.
Al 30 de junio de 2022, la Emisora cerrd el ejercicio con una pérdida de $22 millones.

Al 31 de diciembre de 2021, la Emisora cerr6 el ejercicio con una ganancia de $65 millones.

Al 30 de junio de 2021, la Emisora cerr6 el ejercicio con una pérdida de $343 millones.
Liquidez y Recursos de Capital

La principal fuente de liquidez de la Emisora se origina en los flujos de caja de las actividades operativas y en los fondos
provenientes de financiacion en el mercado de capitales.

La fuente secundaria de fondos de la Emisora sigue origindndose en las financiaciones recibidas del mercado financiero a
través de operaciones de préstamos, en pesos y en su gran mayoria a tasa fija. Para ello la Sociedad mantiene lineas de crédito
aprobadas con diversos bancos del sistema financiero.

Se mantiene la estacionalidad como una caracteristica relevante en el flujo financiero del capital del trabajo de la compafiia. En
términos generales en el primer semestre del ejercicio se lleva a cabo la mayor parte de la produccién y en el segundo semestre
la mayor parte de las ventas y las cobranzas. De esta forma el mayor nivel de endeudamiento suele alcanzarse sobre la mitad
del ejercicio fiscal.

Sobre esta linea, la politica de financiacion de la Emisora apunta a mantener la estrategia citada en el parrafo anterior, en
momentos del comienzo del ejercicio, con el objetivo de fijar precio para el abastecimiento de los principales insumos del
proceso productivo anual.

Programa de Obligaciones Negociables

La Sociedad tiene en circulacion la Clase XI1 y XIII de Obligaciones Negociables emitidas bajo su programa de obligaciones
negociables simples (no convertibles en acciones) que a la fecha de emision de las mismas ascendia a un valor nominal de
hasta U$S30.000.000 (las “ONs Clase XIl y XIII”), cuyos principales términos y condiciones son los siguientes: (i) V/N
emitido Clase XII $80.041.001 (Pesos ochenta millones cuarenta y un mil uno); y V/N emitido Clase XIII $1.000.000.000
(Pesos mil millones) (ii) V/N en circulacion Clase XII $80.041.001 (Pesos ochenta millones cuarenta y un mil uno); y Clase
X111 $1.000.000.000 (Pesos mil millones) (iii) el capital no amortizado de la Clase XII devenga intereses a una tasa variable de
BADLAR + 7% anual; y el capital no amortizado de la Clase X1l devenga intereses a una tasa variable de BADLAR + 5%
anual (iv) los intereses de la ON Clase XII y XIII son pagados trimestralmente en forma vencida; y (v) el capital en circulacion
de las ON Clase XII sera pagado en tres cuotas que se detallan a continuacion: (|)Ba primera cuota del 25% serd abonada el } '

16 de diciembre de 2025 (ii) la segunda cuota del 25% del capital el dia 16 de ferdBf: 48/ y’f”'('ﬁﬁ% DRRRENEN

58

Pagina 58 de 95 Z



50% del capital restante el dia 16 de diciembre de 2027; y el capital de las ON Clase XIIl serd pagado en una cuota
correspondiente al 100 % el dia 3 de agosto de 2024.

Otras emisiones de la Sociedad han sido las que se detallan a continuacion:

La Sociedad ha emitido la Clase I de Valores de Corto Plazo bajo el Programa (los “VCPs Clase I’) cuyos principales términos
y condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido $94.941.111 (Pesos noventa y cuatro millones novecientos cuarenta y un
mil ciento once); (ii) el capital no amortizado de los VCPs Clase | devengaba intereses a una tasa variable igual a la suma de la
Tasa Badlar Privada aplicable al periodo més un margen del 5% anual; (iii) los intereses de los VCPs Clase | fueron pagados
mensualmente, en forma vencida; y (iv) el capital de los VCPs Clase | fue pagado el 26 de mayo de 2015.

La Sociedad ha emitido la Clase II de Valores de Corto Plazo bajo el Programa (los “VCPs Clase II”’) cuyos principales
términos y condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido $ 183.518.000 (Pesos ciento ochenta y tres millones quinientos
dieciocho mil); (ii) el capital no amortizado de los VCPs Clase Il devengaba intereses a una tasa fija del 26,5% anual; (iii) los
intereses de los VCPs Clase Il fueron pagados mensualmente en forma vencida; y (iv) el capital de los VCPs Clase 1l fue
pagado en dos cuotas el 24 de abril de 2016 y el 18 de junio de 2016.

La Sociedad ha emitido las Clases III y IV de Valores de Corto Plazo bajo el Programa (los “VCPs Clase III y IV”) cuyos
principales términos y condiciones fueron los siguientes: V/N emitido $198.444.444 (Pesos ciento noventa y ocho millones
cuatrocientos cuarenta y cuatro mil cuatrocientos cuarenta y cuatro); (iii) el capital no amortizado de los VCPs Clase Il
devengaba intereses a una Tasa Variable de BADLAR + 1,5% anual, mientras que el capital no amortizado de los VCPs Clase
IV devengaba intereses a una Tasa Fija del 26% anual; (iv) los intereses de los VCPs Clase Il y IV fueron pagados
mensualmente, en forma vencida; y (v) con respecto al capital de los VCPs Clase 111 y 1V; (i) la primer cuota se abond el dia
24 de abril de 2017 (siendo que el dia 22 de abril de 2017 no era un Dia Habil), equivalente al 50% del capital y (ii) la segunda
cuota el dia 16 de junio de 2017, equivalente al restante 50% del capital.

La Sociedad ha emitido la Clase V de Valores de Corto Plazo bajo el Programa (los “VCPs Clase 1I”’) cuyos principales
términos y condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido $ 250.000.000 (Pesos doscientos cincuenta millones); (ii) el
capital no amortizado de los VCPs Clase V devengaba intereses a una tasa variable de BADLAR + 4,10% anual; (iii) los
intereses de los VCPs Clase V fueron pagados mensualmente en forma vencida; y (iv) el capital de los VCPs Clase V fue
pagado en dos cuotas el 6 de abril de 2018 y el 1 de junio de 2018.

La Sociedad ha emitido la Clase | de Obligaciones Negociables bajo su programa de obligaciones negociables simples (no
convertibles en acciones) por un valor nominal de hasta U$S 50.000.000 (las “ON Clase I””), cuyos principales términos y
condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido $ 94.500.000 (Pesos noventa y cuatro millones quinientos mil); (ii) el capital
no amortizado devengaba intereses a una tasa variable de BADLAR + 5% anual; (iii) los intereses de las ON Clase | fueron
pagados mensualmente en forma vencida; y (iv) el capital de las ON Clase | fue pagado en tres cuotas que se detallan a
continuacion: (i) la primera cuota del 25% del capital fue pagada el dia 14 de octubre de 2017, (ii) la segunda cuota del 25%
del capital fue pagada el dia 14 de abril de 2018 y (iii) la tercera cuota del 50% el dia 16 de octubre de 2018.

La Sociedad ha emitido la Clase VII y VIII de Valores de Corto Plazo, bajo el Programa (los “VCPs” Clase VII y VIII) (no
convertibles en acciones) por un valor nominal de hasta $360.000.000, cuyos principales términos y condiciones fueron los
siguientes: (i) V/N emitido Clase VII $ 63.862.500 (Pesos sesenta y tres millones ochocientos sesenta y dos mil quinientos) y
V/IN emitido Clase VIII U$S 2.096.400 (Ddlares estadounidenses dos millones noventa y seis mil cuatrocientos); (ii) el capital
no amortizado de la Clase VII devengaba intereses a una tasa fija del 60% y el capital no amortizado de la Clase VIII
devengaba intereses a una tasa fija del 7%; (iii) los intereses de la Clase VIl y Clase VIII fueron pagados en la fecha de
vencimiento; y (iv) el capital de los VCP Clase VIl y Clase VIII fue pagado en una cuota correspondiente al 100% del V/N el
dia 15 de junio de 2019.

La Sociedad ha emitido la Clase Il de Obligaciones Negociables bajo su programa de obligaciones negociables simples (no
convertibles en acciones) por un valor nominal de hasta U$S 50.000.000 (las “ON Clase I1I”), cuyos principales términos y
condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido $ 100.500.000 (Pesos cien millones quinientos mil); (ii) el capital no
amortizado devengaba intereses a una tasa variable de BADLAR + 5% anual; (iii) los intereses de las ON Clase Il fueron
pagados trimestralmente en forma vencida; y (iv) el capital de las ON Clase Il fue pagado en dos cuotas que se detallan a
continuacion: (i) la primera cuota del 25% del capital fue pagada el dia 4 de octubre de 2019, (ii) y la segunda cuota del 75%
del capital fue pagada el dia 4 de abril de 2020.

La Sociedad ha emitido la Clase 1l de Obligaciones Negociables bajo su programa de obligaciones negociables simples (no
convertibles en acciones) por un valor nominal de hasta U$S 50.000.000 (las “ON Clase III”"), cuyos principales términos y
condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido $ 1.666.000 (Ddlares un millén seiscientos sesenta y seis mil); (ii) el capital
no amortizado devengaba intereses a una tasa fija de 7,5% anual; (iii) los intereses de las ON Clase Il fueron pagados
trimestralmente en forma vencida; y (iv) el capital de las ON Clase Il fue pagado en una cuota por el 100% el dia 4 de Abril
de 2020.

La Sociedad ha emitido la Clase 1V de Obligaciones Negociables bajo su progr. &% bgg i n CE@WKT (no

convertibles en acciones) por un valor nominal a la fecha de su emision de hastgga Qb' .%%8%%"83%&][ a  Cuys
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principales términos y condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido $17.000.000 (Pesos diecisiete millones); (ii) el capital
no amortizado devengaba intereses a una tasa variable de BADLAR + 5,5% anual; (iii) los intereses de la ON Clase 1V fueron
pagados trimestralmente en forma vencida; y (iv) el capital de la ON Clase 1V fue pagado en tres cuotas que se detallan a
continuacion: (i) la primera cuota del 33% fue abonada el dia 5 de abril de 2021 (ii) la segunda cuota del 33% del capital el dia
4 de abril de 2022 y (iii) la tercera cuota del 34% del capital el dia 4 de abril de 2023.

La Sociedad ha emitido la Clase V de Obligaciones Negociables bajo su programa de obligaciones negociables simples (no
convertibles en acciones) por un valor nominal de hasta U$S 50.000.000 (las “ON Clase V”), cuyos principales términos y
condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido $282.482.755 (Pesos doscientos ochenta y dos millones cuatrocientos
ochenta y dos mil setecientos cincuenta y cinco); (ii) el capital no amortizado devengaba intereses a una tasa variable de
BADLAR + 8% anual; (iii) los intereses de la ON Clase V fueron pagados trimestralmente en forma vencida; y (iv) el capital
de la ON Clase V fue pagado en una cuota correspondiente al 100% del /N el dia 11 de Marzo de 2021.

La Sociedad ha emitido la Clase VI de Obligaciones Negociables bajo su programa de obligaciones negociables simples (no
convertibles en acciones) por un valor nominal de hasta u$s 50.000.000 (las “ON Clase VI”), cuyos principales términos y
condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido U$S 642.142 (Ddélares seiscientos cuarenta y dos mil ciento cuarenta y dos);
(ii) el capital no amortizado devengaba intereses a una tasa fija de 9,5% anual; (iii) los intereses de las ON Clase VI fueron
pagados mensualmente en forma vencida; y (iv) el capital de las ON Clase VI fue pre-cancelado en una cuota por el 100% el
dia 29/09/2020.

La Sociedad ha emitido la Clase VII de Obligaciones Negociables bajo su programa de obligaciones negociables simples (no
convertibles en acciones) por un valor nominal a la fecha de su emisién de hasta U$S 50.000.000 (las “ON Clase VII”), cuyos
principales términos y condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido $ 429.139.000 (Pesos cuatrocientos veintinueve
millones ciento treinta y nueve mil); (ii) el capital no amortizado devengaba intereses a una tasa variable de BADLAR + 3,90%
anual; (iii) los intereses de la ON Clase VII fueron pagados trimestralmente en forma vencida; y (iv) el capital de la ON Clase
VII fue pagado en una cuota correspondiente al 100% del /N el dia 17 de septiembre de 2021.

La Sociedad ha emitido la Clase VIII de Obligaciones Negociables bajo su programa de obligaciones negociables simples (no
convertibles en acciones) por un valor nominal a la fecha de su emisién de hasta U$S 30.000.000 (las “ON Clase VIII”), cuyos
principales términos y condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido $ 374.777.777 (Pesos trescientos setenta y cuatro
millones, setecientos setenta y siete mil setecientos setenta y siete); (ii) el capital no amortizado devengaba intereses a una tasa
variable de BADLAR + 5 % anual; (iii) los intereses de la ON Clase VIII fueron pagados trimestralmente en forma vencida; y
(iv) el capital de la ON Clase VII1 fue pagado en una cuota correspondiente al 100% del V/N el dia 31 de marzo de 2022.

La Sociedad ha emitido la Clase IX de Obligaciones Negociables bajo su programa de obligaciones negociables simples (no
convertibles en acciones) por un valor nominal a la fecha de su emisién de hasta U$S 30.000.000 (las “ON Clase 1X”), cuyos
principales términos y condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido $ 269.242.352 (Pesos doscientos sesenta y nueve
millones doscientos cuarenta y dos mil trescientos cincuenta y dos); (ii) el capital no amortizado devengaba intereses a una tasa
variable de BADLAR + 6,25% anual; (iii) los intereses de la ON Clase IX fueron pagados trimestralmente en forma vencida; y
(iv) el capital de la ON Clase 1X fue pagado en una cuota correspondiente al 100% del V/N el dia 23 de agosto de 2022.

La Sociedad ha emitido la Clase X de Obligaciones Negociables bajo su programa de obligaciones negociables simples (no
convertibles en acciones) por un valor nominal a la fecha de su emisién de hasta U$S 30.000.000 (las “ON Clase X”), cuyos
principales términos y condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido $800.000.000 (Pesos ochocientos millones); (ii) el
capital no amortizado devengaba intereses a una tasa variable de BADLAR + 4% anual; (iii) los intereses de la ON Clase X
fueron pagados trimestralmente en forma vencida; y (iv) el capital de la ON Clase X fue pagado en una cuota correspondiente
al 100% del V/N el dia 29 de abril de 2023.

La Sociedad ha emitido la Clase XI de Obligaciones Negociables bajo su programa de obligaciones negociables simples (no
convertibles en acciones) por un valor nominal a la fecha de su emision de hasta U$S 30.000.000 (las “ON Clase XI”), cuyos
principales términos y condiciones fueron los siguientes: (i) V/N emitido $767.446.001 (Pesos setecientos sesenta y siete
millones cuatrocientos cuarenta y sies mil uno); (ii) el capital no amortizado de la Clase XI devengaba intereses a una tasa
variable de BADLAR + 4,49% anual; (iii) los intereses de la ON Clase XI fueron pagados trimestralmente en forma vencida; y
(iv) el capital de la ON Clase XI fue pagado en una cuota correspondiente al 100 % el dia 16 de diciembre de 2023.

La sociedad se halla en cumplimiento a la fecha de emision del prospecto de todas sus obligaciones financieras, previsionales,

impositivas y comerciales. No se encuentra en situacién de mora en los pagos de amortizaciones de capital u/o de intereses de
valores negociables en oferta piblica.

RE-2024-20557673-APN-

60
Pégina 60 de 95



Préstamos/Lineas de Créditos

En el curso ordinario de sus negocios, la Emisora utiliza lineas de crédito de distintas entidades financieras locales. A
continuacidn, se describen las lineas de crédito tomadas que la Sociedad mantiene al 31 de diciembre de 2023:

Deuda Bancaria

Activos Capital inécial Monts R Tasa Plazo Fecha Inicio | Fecha Vie Tipo Cridite
EEVA 65000000 | ARS 56,301.001 109.00%: 355 Sep-23 Sep-24 Sola firma
EEVA 200000000 | ARS 10,404 ED4 51.10% 1460 Alg-22 Alg-26 Aval SGR
BEVA 20,000,000 ARS 16,514,705 51.10% 1460 Aug-22 Alg-26 Aval SGR

Bco Frovincia 3.455.760 ARS 2,0B7,B55 35.00% 1460 May-22 May-26 Sola firma

Bco Provincia 47,000,000 ARS 35,250,000 05.00°% 356 Sep-23 Sep-24 Soda firma
BhA 7.0:00.000 ARS 5,165,185 35.00r% 1625 Apr-22 Apr-27 Aval SGR - Inteqra Pyme SGR
BMNA 11,500,000 | ARS 7,666,667 35.00% 1460 Apr-22 Apr-26 Aval SGR - Union SGR
BHA 55,000,000 ARS 45,833 332 S0.00% 2180 Sep-22 Sep-28 Sola firma

Galicia 50,000,000 ARS 60,000,000 B5.00% 1103 Oct-23 Oct-26 Soda firma
Galicia 78183333 | ARS 54071474 121.00% B0 Miow-23 Feh-24 Sola firma
ICEC 4,500,000 | ARS 2,006,117 30.00°% 1440 Mar-21 Mar-25 Sola firma

ITAL BEM 100,000,000 ARS 100,000,000 124.00% (2] Miow-23 Jan-24 Sola firma

Fatagonia 9,400,000 ARS 4,865,668 E5.00% 355 May-23 May-24 Sola firma

Fatagonia 11,000,000 ARS B.6154E83 B5.00°% 365 Jur-23 Juri-24 Soda firma
FYMENACIIN 150,000,000 ARS 150,000,000 TE.OORS 365 May-23 May-24 Tanela de crédite
PYMENACIHIN 23000000 | ARS 33,000,000 BE.DD% 365 Sep-23 Sep-24 Tanjela de crédito
PYMENACION 10,000,000 ARS 67,000,000 DE.OO% 355 Oct-23 Oct-24 Tarela da crédite

Santander 100,000,000 | ARS 95,610,406 133.00% 355 Miow-23 Mow-24 Sola firma

Santander 24,700,000 ARS 24 443 208 TE.BN% 1479 Sep-23 Sep-27 Sola firma

Santander 30.0:00.000 ARS B 448 052 E7.00% 355 Feb-23 Feb-24 Sola firma
TOTAL ARS B31,739.093 ARS T94 405,257

Los datos utilizados para confeccionar el cuadro que antecede provienen de informacién interna de la Emisora y los mismos no
surgen de estados contables para cualquiera de sus ejercicios.

Informacién sobre tendencias

En los ultimos ejercicios financieros, la economia ha mostrado signos de debilidad e inestabilidad. Esta situacién, se ha
agravado a partir de comienzos del afio 2020 producto de los efectos del COVID 19. Desde la Compafiia se considera que
dicha situacion ha comenzado a revertirse en el segundo semestre del 2021, consoliddndose durante comienzos del 2022
debido al inicio de las clases presenciales en todo el territorio nacional y por el éxito de la campafia de vacunacion. Al
momento del presente informe la compafiia se encuentra en condiciones de confirmar sus estimaciones presupuestarias que
indican la recuperacion para el ejercicio actual del volumen de ventas perdido durante el ejercicio anterior y el regreso al
sendero de los resultados positivos.

Respecto a la produccion, y sus costos asociados, se observa una situacion similar a la mencionada anteriormente, en términos

de volimenes; y con respecto a precios y costos de ventas, aumentos progresivos en linea con niveles de inflacién y variacién
del tipo de cambio oficial.

RE-2024-20557673-APN-DTD#IGM
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INFORMACION ADICIONAL

Consideracion de caracter PyME

LA SOCIEDAD NO SE ENCUENTRA REGISTRADA COMO PYME ANTE LA CNV Y A LA FECHA DEL
PRESENTE NO SE HA PRESENTADO ANTE DICHO ORGANISMO SOLICITUD DE REGISTRACION
ALGUNO. LA SOCIEDAD TAMPOCO SE ENCUENTRA CONTEMPLADA EN EL REGIMEN SIMPLIFICADO
DE INFORMACION PREVISTO POR LAS NORMAS DE LA CNV. NO OBSTANTE ELLO, A LA FECHA DEL
PRESENTE, LA SOCIEDAD REVISTE EL CARACTER DE PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA (“PYME”) YA
QUE CUMPLE CON LOS PARAMETROS ESTABLECIDOS EN EL ARTICULO 1, SECCION I, CAPITULO VI,
TITULO Il DE LAS NORMAS DE LA CNV Y LOS CRITERIOS OBJETIVOS FIJADOS EN LA RESOLUCION N°
11/2016 DE LA SECRETARIA DE EMPRENDEDORES Y DE LA PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA
(“SEPYME”) SOBRE MICRO, PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS PARA PODER CONSIDERARSE PYME, A
SABER: (1) SUS INGRESOS TOTALES ANUALES EXPRESADOS EN PESOS NO SUPERAN LOS VALORES
ESTABLECIDOS EN EL ARTICULO 1, SECCION I, CAPITULO VI, TITULO Il DE LAS NORMAS DE LA CNV
Y/O LOS VALORES ESTABLECIDOS EN EL ARTICULO 1 DE LA RESOLUCION N° 11/2016 DE LA SEPYME,
CONFORME SE DESPRENDE DEL PROMEDIO DE LOS INGRESOS ANUALES DE LOS ULTIMOS TRES
ESTADOS CONTABLES SU BALANCE CONSOLIDADO ANUAL AL 30 JUNIO DE 2023, 2022 Y 2021 Y (Il) ES
UNA SOCIEDAD QUE DESARROLLA ACTIVIDADES PRODUCTIVAS EN EL PAIS (“ACTIVIDADES DE
COMERCIO”), DE ACUERDO A LAS NORMAS CITADAS PREVIAMENTE. EL CERTIFICADO MIPYME DE
LA COMPANIA TIENE VIGENCIA HASTA 31 DE OCTUBRE DEL 2024.

Instrumento constitutivo y Estatuto

El estatuto de la Sociedad fue inscripto ante la 1GJ con fecha 22 de septiembre de 1939 bajo el NUmero 217, Libro 45, Tomo
A de Estatutos Nacionales. Posteriormente el mismo fue modificado en 17 oportunidades a saber:

a) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 17 de setiembre de 1945, pasada ante el Escribano Emilio C.
Torterola, al Folio 1013 del Registro 89 de su adscripcién, cuyo testimonio se inscribié en el Registro Publico de Comercio
con fecha 5 de noviembre de 1945, bajo el Namero 360, al Folio 128 del Libro 47, Tomo A de Estatutos Nacionales.

b) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 11 de junio de 1947, pasada ante el Escribano Esteban F. Urresti, al
Folio 378 cuyo testimonio se inscribid en el Registro Publico de Comercio el 16 de agosto de 1947, bajo el Nimero 478, Folio
481 del Libro 47, Tomo A de Estatutos Nacionales.

c¢) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 24 de julio de 1950, pasada ante el Escribano Ferrari, al Folio 407
vuelto del Registro 284 de su adscripcion, cuyo testimonio se inscribié en el Registro Publico de Comercio con fecha 29 de
setiembre de 1950, bajo el Numero 840, al Folio 493 del Libro 48, Tomo A de Estatutos Nacionales.

d) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 13 de junio de 1951, pasada ante el Escribano Ferrari, al Folio 393
del Registro 284 de su adscripcién, cuyo testimonio se inscribié en el Registro Publico de Comercio el 20 de septiembre de
1951, bajo el Numero 783, al Folio 38 del Libro 49, Tomo A de Estatutos Nacionales.

e) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 11 de junio de 1956, pasada ante Escribano Ferrari, al Folio 815 del
Registro 284 de su adscripcion, cuyo testimonio se inscribio en el Registro Publico de Comercio con fecha 13 de agosto de
1956, bajo el Numero 1541, al Folio 223 del Libro 50, Tomo A de Estatutos Nacionales.

f) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 29 de agosto de 1960, pasada ante el Escribano Ferrari, al Folio 438
del Registro 526 a su cargo, cuyo testimonio se inscribié en el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial de
Registro con fecha 14 de noviembre de 1960, bajo el Niumero 3762, al Folio 177 del Libro 53, Tomo A de Estatutos
Nacionales.

g) Reforma de estatuto formalizada por escritura de fecha 14 de setiembre de 1960, pasada ante el Escribano de esta Ciudad,
Daniel Ferrari, al Folio 512 del Registro Numero 526 a su cargo, cuyo testimonio se inscribié en el Juzgado Nacional de
Primera Instancia en lo Comercial de Registro, con fecha 14 de noviembre de 1960, bajo el Nimero 3760, al Folio 177, del
Libro 53, Tomo A de Estatutos Nacionales.

h) Modificacién de estatuto formalizada por escritura de fecha 8 de junio de 1972, pasada ante el Escribano Ferrari, al Folio
405 del Registro 526 a su cargo, cuyo testimonio se inscribi6 en el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial de
Registro con fecha 29 de agosto de 1972, bajo el Ndmero 3019, Folio 259, Libro 77, Tomo A de Estatutos de Sociedades
Anonimas Nacionales.

i) Escritura de transcripcion integral de los estatutos reformados, formalizada con fecha 22 de diciembre de 1977, pasada ante
el Escribano Ferrari, al Folio 999 del Registro 526 a su cargo y la escritura aclaratoria formalizada con fecha 5 de abril de

1978, pasada ante el mismo Escribano Ferrari, al Folio 90 del Registro 526 a4 5arg. AR08 ostimpRiopyseipseEjgjeron
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conjuntamente en el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial de Registro, con fecha 15 de junio de 1978, bajo
el nimero 1821, del Libro 89, Tomo A de Estatutos de Sociedades An6nimas Nacionales.

j) Modificacién del estatuto formalizada por escritura de fecha 11 de febrero de 1980, pasada ante el Escribano Enrique
Fernandez Moujan, al Folio 57 del Registro 284 a su cargo, cuyo testimonio se inscribio en el Juzgado Nacional de Primera
Instancia en lo Comercial de Registro, con fecha 19 de noviembre de 1980, bajo el Numero 4710 del Libro 95, Tomo A de
Sociedades Anénimas.

k) Reforma del estatuto formalizada por Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de la sociedad, de fecha 30 de octubre
de 1984, cuyo testimonio se inscribi6 en la 1GJ, con fecha 1 de abril de 1985, bajo el nimero 2284, del Libro 100, Tomo A de
Sociedades Anonimas.

I) Reforma del estatuto formalizada por Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de la sociedad, de fecha 5 de agosto de
1985, cuyo testimonio se inscribi6 en la 1GJ con fecha 15 de noviembre de 1985, bajo el NUmero 11506, del Libro 101 Tomo
A de Sociedades Andnimas.

m) Aumento de capital y reforma de estatuto formalizado por escritura de fecha 3 de julio de 1992, pasada ante el Escribano
Roberto Condomi Alcorta (h), al Folio 988 del Registro Notarial 993, cuyo testimonio se inscribi6 en la 1GJ el 8 de febrero de
1993, bajo el Numero 873 del Libro 112, Tomo A, de Sociedades Anénimas.

n) Reforma del estatuto social otorgada por escritura nimero 32, pasada con fecha 1 de febrero de 2001, pasada ante el
Escribano Roberto Condomi Alcorta (h), al folio 143 del Registro Notarial 993, inscripta en la 1GJ el 5 de abril de 2001, bajo
el nimero 4019 del Libro 14 de Sociedades por Acciones.

0) Reforma de Estatuto formalizada por escritura Ndamero 539 de fecha 5 de noviembre de 2002, pasada ante el Escribano
Roberto Condomi Alcorta (h), al Folio 1569 del Registro Notarial 993, inscripta en la I1GJ el 19 de febrero de 2003, bajo el
Namero 2313 del Libro 20 de Sociedades por Acciones.

p) Reforma de Estatuto y texto ordenado formalizada por escritura Nimero 457 de fecha 3 de noviembre de 2004, pasada ante
el Escribano Roberto Condomi Alcorta (h), al Folio 1714, del Registro Notarial 993, inscripta en la 1GJ el 25 de enero de 2005,
bajo el Nimero 1217 del Libro 27 de Sociedades por Acciones.

q) Actualizacion de Estatuto, cambio de domicilio legal formalizada por escritura NUmero 257 de fecha 10 de noviembre de
2010, pasada ante el Escribano Sebastian Ezequiel Nadela, al Folio 834, del Registro Notarial 1453, inscripta en la 1GJ el 16 de
diciembre de 2010, bajo el Numero 24183 del Libro 52 de Sociedades por Acciones.

Objeto social de AESA:

a) Editorial: Editar libros y publicaciones de toda clase, especialmente textos de ensefianza y de ciencias de la educacion,
literarios y de extension cultural, atlas, mapas, etc. — Crear, organizar y administrar museos histéricos o educativos y
centro de cultura.

b) Industrial: La transformacién, produccion o elaboracion de mercaderias relacionadas con la industria grafica y afines,
articulos de escritorio, confecciones de papeleria escolar y comercial, material de ensefianza y cualquier otro producto
que se refiera a estos ramos de la industria.

c) Comercial: La compra, venta, importacion y exportacion de mercaderias elaboradas de su propia produccion o
adquiridas a terceros: a tal fin podra ejercer representaciones, distribuciones, comisiones, consignaciones y mandatos,
todo ello relacionado con la industria grafica, materiales de ensefianza y afines.

d) Agropecuaria: La explotacion en todas sus formas de establecimientos agricola-ganaderos, fruticolas y forestales,
incluyendo su posterior industrializacion.

Derechos y preferencia atribuidas a cada clase de acciones: Conforme el articulo noveno del estatuto social de la AESA, las
acciones seran al portador o nominativas, éstas endosables o0 no, escriturales 0 no, no reconociendo la sociedad mas que un
propietario por accion. La resolucion de la asamblea que asi lo disponga deberd inscribirse en el Registro Publico de Comercio
y comunicarse a las autoridades de contralor que correspondan. Los titulos que se emitan, seran de una o0 mas acciones segun lo
resuelva el Directorio. Asimismo, conforme al articulo quinto, la evolucion del capital figurara en los balances de la sociedad y
todas las acciones ordinarias tendrén derecho a un voto en la eleccion de sindicos titulares y suplentes.

El capital podra ser aumentado por decision de la Asamblea conforme al articulo 188 y concordantes de la Ley N° 19.550 y sus
modificatorias. La asamblea fijard también las caracteristicas y las condiciones de las acciones, pudiendo ser éstas escriturales.
Para los posibles aumentos de capital podran emitirse acciones ordinarias de clase A o B y/o preferidas, escriturales o no. Cada
nueva emision de acciones debera inscribirse en el Registro Publico de Comercio.

Asimismo, conforme el articulo sexto, los tenedores de acciones ordinarias de las clases A y B tendran derecho de preferencia
y de acrecer, para suscribir nuevas acciones de la misma clase y acciones de la clase B en proporcion a sus respectlvas
tenencias. A efectos de asegurar el ejercicio del derecho de preferencia, la sociedad publicard avisos por tres dias en eI B
Oficial y en uno de los diarios de mayor circulacion en la Republica, ofrecibia? 0241200016 RN- ’.g A bnes,

63
Pégina 63 de 95



pudiendo los accionistas ejercer su derecho de opcion dentro de los treinta dias siguientes al de la dltima publicacion. Si algin
accionista no hiciera uso del derecho de preferencia dentro del término fijado, las acciones que pudieran corresponderle, se
prorratearan entre los accionistas que hubieran solicitado mayor ndmero que las que les correspondiere. Si aln quedara un
remanente de acciones, éstas se ofreceran en la forma que el Directorio estime conveniente.

El articulo octavo del estatuto social de AESA autoriza el rescate total o parcial de acciones integradas, que debera efectuarse
con ganancias realizadas y liquidas previa resolucion de la asamblea que fije el justo precio y asegure la igualdad de los
accionistas, conforme a los articulos 220 y 221 de la ley 19.550.

Controles de cambio

Generalidades

A partir del 17 de diciembre de 2015 tras la asuncion de Mauricio Macri como presidente, se implementaron una serie de
medidas para desregular progresivamente y flexibilizar los controles cambiarios.

Asimismo, a partir del 1° de julio de 2017 entr6 en vigencia la Comunicacion “A” 6244 (conforme fue modificada por la
Comunicacion “A” 6312 de fecha 30 de agosto de 2017) que, entre otras, dejo sin efecto las normas que establecian
restricciones de acceso al mercado Unico y libre de cambios para ingresos y egresos de fondos. No asi las normas vinculadas
con regimenes informativos y relevamientos las que mantuvieron su vigencia, entre ellas, el “Relevamiento de emisiones de
titulos de deuda y pasivos externos del sector financiero y privado no financiero” (Comunicacion “A” 3602 y
complementarias) y el “Relevamiento de inversiones directas” (Comunicaciéon “A” 4237 y complementarias) que fueron
reemplazados por el “Relevamiento de Activos y Pasivos Externos” mediante la Comunicacion “A” 6401 del 26 de diciembre
de 2017.

Adicionalmente, se modificd el articulo 1° del Decreto N° 260/2002 mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 27/2018,
estableciéndose que el mercado libre de cambios sera aquél por el cual se cursaran las operaciones de cambio que sean
realizadas por las entidades financieras y las demas personas autorizadas por el BCRA para dedicarse de manera permanente o
habitual a: la compra y venta de monedas y billetes extranjeros, oro amonedado o en barra de buena entrega, cheques de
viajero, giros, transferencias u operaciones analogas en moneda extranjera.

Sin embargo, luego de las PASO, el Gobierno Nacional emitio el DNU N° 609/2019 en el que se reestablecen, con ciertas
diferencias, varios de los controles de cambio que existian antes de su eliminacién a fines del afio 2015. El mencionado DNU
establece, hasta el 31 de diciembre de 2019, la obligacion de los exportadores de ingresar en el pais en divisas y/o negociar en
el mercado de cambios, el contravalor de las exportaciones de bienes y servicios, en las condiciones y plazos que se
establezcan en las normas reglamentarias a ser dictadas por el BCRA. También dispone que el BCRA, en ejercicio de sus
competencias, regulara el acceso al mercado de cambios para la compra de moneda extranjera y su transferencia al exterior
distinguiendo la situacion de las personas humanas de la de las personas juridicas. EI BCRA reglamentd el DNU N° 609/2019
mediante las Comunicaciones “A” 6770, sus modificatorias y complementarias.

La vigencia de estas normas fue prorrogada indefinidamente por el gobierno del Alberto Ferndndez mediante el Decreto N°
91/2019 y Comunicacién “A” 6854 y “A” 6856 del BCRA.

Si bien desde la reciente asuncion de Javier Milei como presidente ya se han producido algunas eliminaron de las normativas
cambiarias del anterior gobierno, ain existe incertidumbre sobre si se eliminaran completamente dichas restricciones o se
mantendran estas a lo largo de su mandato.

Actualmente, se encuentra en vigencia el Texto Ordenado de las normas sobre "Exterior y Cambios” del BCRA al 26 de enero
de 2024, emitido mediante la Comunicacion “A” 7914,

Para un detalle de la normativa cambiaria al dia de la fecha, 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 (i) en el sitio web del Ministerio de Economia de la Nacidn,
http://www.economia.gob.ar, y/o (ii) en el sitio web del BCRA, http://www.bcra.gov.ar.

Exportaciones de bienes

La reglamentacion del BCRA distingue en materia de exportaciones las oficializadas con anterioridad al 2 de septiembre de
2019y las oficializadas con posterioridad a dicha fecha. Los cobros de exportaciones de bienes oficializadas con posterioridad
a esa fecha deberan ser ingresados y liquidados en el mercado de cambios dentro de determinados plazos maximos a computar
desde la fecha de cumplido el embarque otorgado por la Aduana. Estos plazos, estdn determinados en diferentes escalas que
van desde 15 a 120 dias segun cuél sea la posicién arancelaria asignada a cada producto a importar, de 180 dias corridos para
el resto de los bienes, y de 365 dias corridos para las operaciones que se concreten en el marco del régimen "Exporta Slmple -

independientemente del tipo de bien exportado. Por su parte, los cobros de exporg3giongs Atigjahzasas cOpRNESHS
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septiembre de 2019, pero que se encuentran pendientes de cobro, deberan ser ingresadas y liquidadas en el mercado local de
cambios dentro de los 5 dias habiles de la fecha de cobro o desembolso en el exterior o en el pais.

Los anticipos, prefinanciaciones y postfinanciaciones del exterior deberan ser ingresadas en el mercado de cambios dentro de
los 5 dias habiles de la fecha de cobro o desembolso en el exterior, contando con un plazo adicional de 10 dias corridos para
concretar su liquidacion en el mercado de cambios. El plazo para ingresar y liquidar este tipo de operaciones se ampliara a 180
dias corridos de la fecha de cobro o desembolso en el exterior, cuando el cliente cumpla ciertas condiciones.

Exportaciones de servicios

Respecto de la exportacion de servicios por parte de residentes a no residentes, también se establece la obligacion de ingresar y
liquidar sus cobros, fijandose un plazo de 5 dias habiles a partir de la fecha de su percepcion en el exterior o en el pais, o de su
acreditacion en cuentas del exterior.

Ademas, existe un sistema de excepciones para la obligacién de liquidacién en el Mercado Libre de Cambios en relacién con
las personas humanas que realicen cierto tipo de exportaciones de servicios y que, en agregado, cumplan con ciertos requisitos;
en relacion con el cobro de exportaciones de servicios prestados por personas juridicas beneficiarias del Régimen de fomento
para las exportaciones de la economia del conocimiento; en relacién con cierto tipo de servicios de turismo internacional en el
pais

Disposiciones generales para los egresos a través del mercado de cambios

El BCRA ha impuesto varias medidas que restringen el acceso al Mercado Libre de Cambios (“MLC”) para las operaciones
que correspondan a egresos por el MLC. En ese sentido, ha establecido restricciones en base al tipo de operacién comprendida
y, adicionalmente, ha establecido la necesidad de cumplimentar una serie de requisitos y condiciones generales
complementarias a aquellas restricciones.

Respecto a los requisitos complementarios para los egresos por el mercado de cambios, vemos los siguientes: (a) se requerira
una declaracidn jurada del cliente respecto a sus tenencias de activos externos liquidos y/o certificados de depdsitos argentinos
representativos de acciones extranjeras; (b) la entidad deberéa contar con la conformidad previa del BCRA excepto que cuente
al momento de acceso al mercado de cambios con una declaracion jurada del cliente en la que deje constancia de que la
totalidad de sus tenencias en moneda extranjera en el pais se encuentran depositadas en cuentas en entidades financieras y que
no poseia, al inicio del dia en que solicita el acceso al mercado, certificados de depésitos argentinos representativos de
acciones extranjeras y/o activos externos liquidos disponibles que conjuntamente tengan un valor superior equivalente al de
US$ 100.000; y (c) que el residente se comprometa a liquidar en Argentina a través del MLC, dentro de los 5 (cinco) dias
hébiles de su puesta a disposicion, todos los fondos que reciba en el exterior originados en el cobro de préstamos otorgados a
terceros, cobro de depdsito a plazo o venta de cualquier activo, cuando el activo hubiera sido adquirido, el depdsito constituido
o el préstamo otorgado con posterioridad al 28 de mayo de 2020 dentro de los cinco dias habiles de su percepcion;

En el caso de que tuviera activos externos liquidos disponibles por un monto superior al establecido anteriormente, se podra
presentar una declaracion jurada manifestando que no se excede tal monto al considerar que, parcial o totalmente, tales activos:
(i) fueron utilizados durante esa jornada para realizar pagos que hubieran tenido acceso al mercado local de cambios; (ii)
fueron transferidos a favor del cliente a una cuenta de corresponsalia de una entidad local autorizada a operar en cambios; (iii)
son fondos depositados en cuentas bancarias del exterior que se originan en cobros de exportaciones de bienes y/o servicios 0
anticipos, prefinanciaciones o postfinanciaciones de exportaciones de bienes otorgados por no residentes, o en la enajenacion
de activos no financieros no producidos para los cuales no ha transcurrido el plazo de 5 dias hé&biles desde su percepcién; o
(iv) son fondos depositados en cuentas bancarias del exterior originados en endeudamientos financieros con el exterior y su
monto no supera e equivalente a pagar por capital e intereses en los proximos 365 (trescientos sesenta y cinco) dias corridos;
(v) son fondos depositados en cuentas bancarias del exterior que se originan en emisiones de titulos de deuda concretadas en
los 120 (ciento veinte) dias corridos previos y susceptibles de ser encuadradas en lo previsto en los puntos 7.11.1.5. y 7.11.1.6
del texto ordenado del BCRA (el “Texto Ordenado™); o (vi) son fondos depositados en cuentas bancarias del exterior
originados en las ventas de titulos valores con liquidacién en moneda extranjera contempladas en el punto 3.16.3.6.iii) de las
Normas.

Por otro lado, hasta el 31 de diciembre de 2023 se requirié la conformidad previa del BCRA para el acceso al MLC para la
cancelacién de servicios de capital de endeudamientos financieros con el exterior cuando el acreedor sea una contraparte
vinculada al deudor.

En las operaciones de clientes que corresponden a egresos por el MLC -incluso aquéllas que se concreten a través de canjes o
arbitrajes, adicionalmente a los requisitos que sean aplicables en cada caso, la entidad debera contar con la conformidad previa
del BCRA excepto que cuente con una declaracion jurada del cliente en la que deje constancia que: (i) en el dia en que solicita
el acceso al mercado y en los 90 dias corridos anteriores (0 desde el 1° de mayo de 2020, lo que sea posterior) no ha
concertado en el pais ventas de titulos valores con liquidacion en moneda extranjera, de titulos valores emitidos por residentes
0 canjes de titulos valores emitidos por residentes por activos externos o transferencias de los mismos a entidades depositarias
del exterior; y (ii) se compromete a no concertar en el pais ventas de titulos val i m n i,B % jera, de
titulos valores emitidos por residentes o canjes de titulos valores emitidos por rjg%sé%ﬂ%%% i %ﬁ@mf g]ﬁ j%@ };@;/
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de los mismos a entidades depositarias del exterior a partir del momento en que requiere el acceso y por los 90 dias corridos
subsiguientes.

Este requisito no resultara de aplicacion para los egresos que correspondan a: (1) operaciones de clientes realizadas en el marco
de ciertas transferencias de divisas al exterior por parte de centrales locales de deposito colectivo de valores por los fondos
percibidos en moneda extranjera por los servicios de capital y renta de titulos del Tesoro Nacional, cuya operacion forma parte
del proceso de pago a solicitud de las centrales de depdsito colectivo del exterior y operaciones de arbitraje que no impliquen
transferencias al exterior, (2) operaciones propias de la entidad en caracter de cliente, (3) cancelaciones de financiaciones en
moneda extranjera otorgadas por entidades financieras locales, incluyendo los pagos por los consumos en moneda extranjera
efectuados mediante tarjetas de crédito o compra, y (4) transferencias al exterior en nombre de personas humanas que sean
beneficiarias de jubilaciones y/o pensiones pagadas por ANSES en la medida que sean cursadas en forma automatica por la
entidad en su caracter de apoderada del beneficiario no residente.

Compra de moneda extranjera por parte de personas humanas residentes para la formacion de activos externos, remision
de ayuda familiar y por operaciones con derivados.

Se establece que las personas humanas pueden acceder al mercado de cambios sin autorizacion previa del BCRA por hasta la
suma de US$ 200 por mes por persona por el total de las entidades financieras y cambiarias del sistema local y por el total de
los conceptos indicados, mediante la presentacién de una declaracién jurada por parte del cliente respecto a que los fondos
comprados no seran destinados a la compra en el mercado secundario de titulos valores dentro de los 5 dias habiles a partir de
la fecha de liquidacién de dicha operacion de cambio. Operaciones en exceso de este limite mensual quedan sujetas a
autorizacion previa del BCRA. Cuando las sumas adquiridas/transferidas por estos conceptos superen el equivalente de US$
100 mensuales, las operaciones deben cursarse con débito a cuentas locales.

Pagos de titulos de deuda con registro pablico en el pais denominados en moneda extranjera y obligaciones en moneda
extranjera.

A su vez, se prohibe el acceso al mercado de cambios para el pago de deudas y otras obligaciones en moneda extranjera entre
residentes que se celebren a partir del 1 de septiembre de 2019 y se aclara que en el caso de obligaciones en moneda extranjera
entre residentes instrumentadas mediante registros o escrituras pablicos al 30.08.19, se podra acceder, pero a su vencimiento.

Respecto de nuevas deudas financieras con el exterior, se establece la obligacion de ingreso y liquidacion en el mercado local
de cambios de estas y la obligacion de demostrar el cumplimiento de este requisito para el acceso al mercado de cambios para
la atencion de los servicios de capital e intereses de estas.

Pago de Utilidades y Dividendos

Para el pago de dividendos al exterior se permite el acceso al mercado de cambios a partir del 17 de enero de 2020 siempre que
.(i) las utilidades y dividendos correspondan a balances cerrados y auditados, (ii) el monto total abonado por este concepto a
accionistas no residentes, incluido el pago cuyo curso se esta solicitando, no supere el monto en moneda local que les
corresponda segun la distribucion determinada por la asamblea de accionistas, (iii) presente una declaracion de la Gltima
presentacion vencida del “Relevamiento de activos y pasivos externos” y (iv) la sociedad (a) registre aportes de inversion
directa liquidados a partir del 17.1.2020, (b) tenga utilidades generadas en proyectos enmarcados en el “PLAN GAS”, o (¢)
cuente con una certificacion de incremento de exportaciones de bienes.

Disposiciones para el acceso al mercado de cambios para el pago de importaciones

Respecto a las disposiciones que imponen controles cambiaros en materia de acceso al mercado de cambios para el pago de
importaciones de bienes, el 13 de diciembre de 2023, el BCRA dict6 la Comunicacion “A” 7917 que impuso las nuevas
condiciones para el acceso al Mercado Libre de Cambios (MLC) para las importaciones de bienes y servicios que sean
cursadas a partir de dicha fecha. De este modo, el Directorio del BCRA establecié plazos de pago diferenciados segun la
posicion arancelaria de los distintos bienes y servicios importados con el objetivo de administrar las divisas durante los meses
préximos, caracterizados por la baja estacionalidad de exportaciones.

En relacion con las importaciones pendientes de pago, el Directorio del BCRA fijo, a través de la Comunicacién “A” 7918, los
parametros generales de uno 0 mas instrumentos en moneda extranjera que podran ser eventualmente suscriptos con pesos, con
el objetivo de asegurar la disponibilidad de divisas en fechas y por montos especificos.

Ademas, se han producido importantes cambios en el régimen de autorizacion de las importaciones. Recientemente, a través de
la Resolucion Conjunta N° 5466/2023, la Administracién Federal de Ingresos Publicos (AFIP) y la Secretaria de Comercio del
Ministerio de Economia de la Nacién reemplazaron el Sistema de Importaciones de la Republica Argentina (“SIRA”), que
habia sido implementado a partir del 17 octubre de 2022 por el exministro de economia, Sergio Massa, junto con su esquema
de licencias automaticas y no automaticas, por el nuevo Sistema Estadistico de Importaciones (“SEDI”). A partir de ahora, los
importadores deberan completar una Declaracién Jurada informativa en el sitio de AFIP como Unico requisito para realizar la
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En esta linea con lo antedicho, y en el marco de este nuevo proceso que busca la normalizaciéon y simplificaciéon de
importaciones, mediante la Comunicacion “A” 7918, el BCRA dispuso la creacion de un bono para importadores de bienes y
servicios con deuda pendiente de pago. Los denominados Bonos para la Reconstruccion de una Argentina Libre
(“BOPREAL”). Estos bonos tienen como finalidad facilitar el acceso a divisas internacionales y hacer frente a las deudas
comerciales por la importacién de bienes y servicios acumuladas al 12 de diciembre de 2023, quienes podran suscribirlos hasta
el monto de sus importaciones pendientes de pago.

El 11 de enero de 2024, mediante la Comunicacion “A” 7940 del BCRA, se admiti6 la venta de los BOPREAL con liquidacion
contra délar cable sobre una cuenta de terceros en el exterior, en la medida en que los titulos hayan sido adquiridos por el
vendedor en una suscripcion primaria y las cuentas a acreditarse no se encuentren radicadas en paises o territorios donde no se
aplican o no se aplican suficientemente las Recomendaciones del Grupo de Accion Financiera Internacional.

Posteriormente, el 26 de diciembre de 2023, se publicé en el Boletin Oficial la Resolucion Conjunta 5466/2023 en la que se
establece el nuevo “Sistema Estadistico de Importaciones” (SEDI) con objetivo de facilitar el registro de informacion
anticipada de importaciones. A tal efecto, dicho sistema exige a los importadores de bienes anticipar una serie de datos sobre
las importaciones en caracter de declaracion jurada a los fines de que sean evaluados con aquella informacion disponible en los
registros fiscales y con la Capacidad Econémica Financiera del declarante. Realizados dichos controles, la declaracion pasara
al estado “OFICIALIZADO”. Una vez que todos los organismos que intervienen en la Ventanilla Unica de Comercio Exterior
y los que tengan competencia autorizan la declaracion, esta pasara al estado “SALIDA”. Dichos organismos contaran con un
plazo de 30 dias para expedirse, considerandose autorizada automaticamente la declaracién en caso de silencio. Dichas SEDI
en estado de “SALIDA” tendran un plazo de validez de 360 dias corridos.

Disposiciones para el acceso al mercado de cambios para el pago de servicios de deuda

Las entidades podran dar acceso al mercado de cambios por pagos de servicios prestados por no residentes en la medida que se
cumplan las siguientes condiciones: (a) el cliente cuente con la documentacion que le permita avalar la existencia del servicio;
(b) El cliente cuente con la declaracion efectuada a través del Sistema de Importaciones de la Republica Argentina y Pagos de
Servicios al Exterior (SIRASE) en estado “APROBADA” a excepcion de las operaciones que correspondan a los servicios que
se cursen por ciertos codigos de concepto; (c) En la medida que la presentacion de la declaracion SIRASE sea un requisito para
el acceso al mercado de cambios, cumplir con sus exigencias.

Por otro lado, se debera contar con conformidad del BCRA para acceder al mercado de cambios para la cancelacion de
servicios de capital de endeudamientos financieros con el exterior cuando el acreedor sea una contraparte vinculada al deudor,
exceptuando a las deudas correspondientes a las entidades financieras locales.

Se establece que para acceder al mercado de cambios cuando se tuvieran activos externos liquidos disponibles por un monto
superior a USD 100.000, no se computard a los efectos de dicho méximo a los activos que, parcial o totalmente, correspondan
a fondos depositados en cuentas bancarias del exterior originados en endeudamientos financieros con el exterior y su monto no
supere el equivalente a pagar por capital e intereses, adelante, en los proximos 365 dias corridos.

Disposiciones vinculadas a las operaciones de valores negociables con liquidacion en moneda extranjera

La CNV dispone un plazo minimo de tenencia de 1 (un) dia habil tanto de los Valores Negociables emitidos bajo ley argentina
como de aquellos emitidos bajo ley extranjera, contado a partir de su acreditacién en el agente depositario central de valores
negociables, como requisito para dar curso a operaciones de venta de valores negociables con liquidacion en moneda
extranjera, y en cualquier extranjera. Dicho plazo minimo no seré de aplicacion cuando se trate de operaciones de compra de
valores negociables con liquidacién en moneda extranjera y en cualquier jurisdiccion.

El mismo periodo de tenencia aplica para los valores negociables acreditados en el Agente Depositario Central de Valores
Negociables, provenientes de entidades depositarias del exterior, los cuales no podran ser aplicados a la liquidacion de
operaciones en moneda extranjera, en cualquier jurisdiccion y cualquiera sea la ley de emision de los mismos, hasta tanto no se
cumpla dicho plazo, contado desde su acreditacion en la/s subcuenta/s en el mencionado custodio local.

Para dar curso a transferencias de Valores Negociables adquiridos con liquidacién en moneda nacional a entidades depositarias
del exterior, cualquiera sea la ley de emision de los mismos, debe observarse un plazo minimo de tenencia de dichos Valores
Negociables en cartera de 1 (un) dia habil contado a partir de su acreditacion en el Agente Depositario Central de Valores
Negociables, salvo en aquellos casos en que la acreditacion en dicho Agente sea producto de la colocacion primaria de valores
negociables emitidos por el Tesoro Nacional o se trate de acciones y/o CEDEAR’s con negociacién en mercados regulados por
laCNV.

Los Agentes de Negociacion (AN) y Agentes de Liquidacion y Compensacion (ALyC) deberan solicitar a sus clientes previo
cumplimiento de la instruccion de adquisicion de titulos valores en Pesos para su posterior e inmediata venta en moneda
extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior, la presentacion de una declaracion jurada del
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requisitos dispuestos por la DECAD-2020-817-APNJGM de fecha 17/05/2020 y mod. Asimismo, se debera incluir en la
declaracién jurada que la persona no se encuentra alcanzada por ninguna restriccion legal o reglamentaria para efectuar las
operaciones y/o transferencias mencionadas.

La Resolucién General de la CNV N° 965/23 incorpor6 la obligatoriedad de que la cantidad de valores nominales vendidos
con liquidacién en yuanes RMB y en cualquier jurisdiccion no sea superior a la cantidad de valores nominales comprados con
liquidacién en moneda extranjera y en cualquier jurisdiccién, en la misma jornada de concertacién de operaciones, para cada
plazo de liquidacién y por cada subcuenta comitente.

Asimismo, el 13 de diciembre de 2023, a través de la Resolucion General N° 988/2023, la CNV establecié que para las ventas
de valores negociables con liquidacién en moneda extranjera, ya sea emitidos bajo ley local o extranjera, en jurisdiccion local o
extranjera, el plazo minimo de tenencia en cartera sera de un dia habil. También, se establece en un dia habil el plazo minimo
de tenencia para las transferencias a entidades depositarias del exterior de valores negociables adquiridos con liquidacion en
moneda local, tanto para los valores negociables emitidos bajo ley local como para aquellos emitidos bajo ley extranjera. Por
ultimo, se reduce a un dia habil el plazo minimo de tenencia para las transferencias receptoras de valores negociables emitidos
tanto bajo ley local como ley extranjera y que provienen de entidades depositarias del exterior que sean acreditados en Caja de
Valores, como Agente Depositario Central de Valores Negociables, para las operaciones con liquidacidon en moneda local o
moneda extranjera.

En agregado, por medio de la Comunicacion “A” 7142, establecié que las transacciones de 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.

Asimismo, el BCRA mediante la Comunicacion “A” 7798 establecié que las sociedades con participacién estatal mayoritaria —
en el capital o en la toma de decisiones— podran acceder al mercado de cambios para formar activos externos y asi pagar
importaciones de combustibles o energia, siempre que cumplan con determinadas condiciones.

Para mayor informacion acerca de las restricciones cambiarias y de controles a ingreso de capitales vigentes al dia de la fecha,
se sugiere a los inversores consultar con sus asesores legales y leer las regulaciones del BCRA, en particular la Comunicacién
“A” 7914, sus modificatorias y complementarias, el Decreto N° 616/2005, el Decreto 609/2019 y las Resoluciones
modificatorias dictadas por el Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas y de la Ley Penal Cambiaria N° 19.359, con sus
reglamentaciones y normas modificatorias y complementarias a cuyo efecto los interesados podran consultar las mismas en el
sitio web del Ministerio de Economia (https://www.argentina.gob.ar/economia — www.infoleg.gov.ar) o del BCRA
(www.bcra.gov.ar).

Carga Tributaria

Generalidades

La siguiente descripcion se basa en las leyes tributarias de Argentina en vigencia a la fecha de este Prospecto y esta sujeta a
cualquier modificacion legislativa que pudiera aplicarse en el futuro. Las consideraciones que siguen no importan un consejo u
opinion legal respecto de las transacciones que puedan realizar los suscriptores de las Obligaciones Negociables, sino una
breve descripcion de ciertos (y no todos) aspectos del sistema impositivo argentino vinculado con la emision de un programa
de obligaciones negociables.

Se recomienda a los interesados consultar a sus propios asesores impositivos acerca de las consecuencias de participar en la
oferta de adquisicion de Obligaciones Negociables teniendo en cuenta situaciones particulares no previstas en esta descripcion,
en especial las que puedan tener relacion con las leyes tributarias de su pais de residencia.

Si bien consideramos que esta descripcion es una interpretacion razonable de las leyes y reglamentaciones argentinas vigentes
a la fecha de este Prospecto, no podemos asegurar que los tribunales o las autoridades fiscales responsables de la
administracién de dichas leyes estaran de acuerdo con esta interpretacion o que no ocurriran modificaciones en dichas leyes,
las que inclusive podrian tener efectos retroactivos. La Ley N.° 27.430 (la “Reforma Tributaria 2017”) y la Ley de Solidaridad
Social y Reactivacion Productiva N° 27.541 (la “Reforma Tributaria 2019”) han introducido significativas reformas al régimen
impositivo argentino, comprendiendo a modo de ejemplo a la Ley de Impuesto a las Ganancias (“LIG”) y a la Ley del
Impuesto sobre los Bienes Personales (“Ley IBP”) que podrian tener implicancia en el tratamiento de las Obligaciones
Negociables. Algunas de las modificaciones podrian ser objeto de nuevas reglamentaciones en el corto plazo. Los cambios
introducidos al régimen impositivo argentino por la Reforma Tributaria 2019 dejan sin efecto modificaciones introducidas por
la Reforma Tributaria 2017, por lo que nos referiremos siempre al régimen impositivo vigente segun cada una de las reformas,
segln corresponda, excepto en caso de que resulte relevante mencionar textos anteriores para reflejar los cambios que se han
efectuado al régimen. Se recomienda a los interesados consultar a sus propios asesores impositivos acerca de las consecuencias
de participar en la oferta de adquisicion de las Obligaciones Negociables.

En ese sentido, adviértase que, en virtud del reciente cambio de Gobierno, T:%I%E i Ig_gdl%%ztgp (B pﬁ n E‘Meyes /
tributarias argentinas que repercutan en este Suplemento de Prospecto. Ante ello, Ugs S Vi né cﬂe S ﬁfﬁ]p ento”
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de Prospecto cuenta con un resumen de la legislacion vigente a la fecha, la que podré resultar modificada en caso de que
aquellas eventuales modificaciones entren en vigencia, como también otras que pudieran sucederlas.

La Argentina tiene celebrados tratados impositivos con diversos paises a fin de evitar la duplicaciéon de impuestos sobre la
renta y el patrimonio. En caso de que algln inversor resida a efectos impositivos en uno de los paises con convenio, sus
normas seran aplicables antes que la normativa local, excepto que esta Ultima ofrezca tratamiento mas favorable que el previsto
convencionalmente.

No obstante que la descripcidn que sigue se ampara en una interpretacion razonable de las normas vigentes, no puede
asegurarse que las autoridades de aplicacion o los tribunales concuerden con todos y cada uno de los comentarios aqui
efectuados.

Oferta Publica y exenciones impositivas

La Ley de Obligaciones Negociables establece -entre otras condiciones para hacer efectivo el tratamiento impositivo
preferencial previsto en dicha ley- que las obligaciones negociables deben ser colocadas por oferta pablica. Se entendera
cumplido este requisito cuando la oferta publica sea autorizada por la Comisién Nacional de Valores de acuerdo a lo
establecido en la Ley 26.831 y la Resolucion General N° 622/2013, con sus modificaciones, y todas las normas de la CNV que
resulten aplicables.

Impuesto a las ganancias
Las personas juridicas y otras entidades incluidas en el articulo 73 de la LIG, durante los ejercicios fiscales iniciados a parir del

1°ero de enero de 2023, estardn sujetos a una alicuota progresiva del 25%, 30% o0 35%, segun la escala que se indica a
continuacion:

Ganancia neta imponible acumulada del | Pagaran $ Mas el % | Sobre el excedente de
ejercicio $

Mas de $ AS$

$0 $14.301.209,21 $0 25% $0

$14.301.209,21 $ 143.012.092,08 $3.575.302,30 30% $14.301.209,21
$143.012.092,08 En adelante $42.188.567,16 35% $ 143.012.092,08

A su vez, en caso de que distribuyan dividendos a personas humanas residentes o Beneficiarios del Exterior (los “Beneficiarios
del Exterior), debera retener el impuesto sobre los dividendos conforme a una alicuota del 7%.

Las personas humanas tributan conforme a una alicuota del 5% al 35% dependiendo de la ganancia neta acumulada, salvo que
resulta aplicable el impuesto cedular (disposicion de titulos o participaciones que no se encuentren exentas —que no coticen en
bolsas autorizadas por la CNV—, disposicion de inmuebles o derechos sobre inmuebles y dividendos). Las ganancias de capital
derivadas de la disposicion de titulos o participaciones no exentos tributaran conforme a las alicuotas del 5% o del 15%
dependiendo el tipo de titulo que se enajena mientras que las derivadas de la disposicién de inmuebles o derechos sobre
inmuebles estaran gravadas conforme a la alicuota del 15%). Los dividendos reciben el tratamiento mencionado en el parrafo
precedente.

La Reforma Impositiva 2017 derogé los incisos 3) y 4) del articulo 36, bis de la Ley de Obligaciones Negociables, que
establecia una exencién aplicable a las ganancias derivadas de la disposicion de obligaciones negociables, obtenidas por
personas humanas residentes argentinas y residentes del exterior, sean personas humanas o de existencia ideal (los
“Beneficiarios del Exterior”).

Para el caso de los Beneficiarios del Exterior, la Reforma Impositiva 2017 incluyé en el articulo 26 inciso u) de la LIG (TO
2019) una exencion, la cual aplica a intereses o0 rendimientos y a ganancias de capital derivadas de cualquier forma de
disposicion de obligaciones negociables a que se refiere el articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables, en la medida en
que la emisién de las obligaciones negociables cumpla con las condiciones establecidas por la Ley de Obligaciones
Negociables y por la LIG y los Beneficiarios del Exterior no residan en jurisdicciones no cooperantes o los fondos invertidos
no provengan de jurisdicciones no cooperantes. El articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables prevé las siguientes
condiciones:

(i) Las obligaciones negociables deben ser colocadas por oferta publica, contando para ello con la respectiva
autorizacion de la CNV.

(i) Los fondos a obtener mediante la colocacion de las obligaciones negeeiaigiesdebes apirerag=iN (B TIYARENES en

activos fisicos situados en el pais, (b) integracion de capital de trabajo en el pais, (c) refinanciacion de pasivos,, ~ v
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(d) a la integracion de aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la sociedad emisora cuyo
producido se aplique exclusivamente a los destinos antes especificados, segiin se haya establecido en la
resolucién que disponga la emision, y dado a conocer al pablico inversor a través del prospecto; y

(iii) Se debera acreditar ante la CNV, en el tiempo y forma que ésta determine, que los fondos obtenidos de la oferta
de las obligaciones negociables fueron utilizados para el plan aprobado;

Por su parte, el articulo 19 de la LIG define el concepto de “jurisdiccion no cooperante” como todo pais o jurisdiccion que: (i)
no tenga un acuerdo de intercambio de informacion vigente con la Republica Argentina; (ii) no tenga un convenio para evitar
la doble imposicion vigente con la Republica Argentina con clausula amplia de intercambio de informacidn; o (iii) teniendo un
acuerdo o convenio de dicha clase, no cumpla efectivamente con su obligacién de intercambiar informacién. Asimismo, se
dispuso que el Poder Ejecutivo de la Nacion seria el encargado de elaborar un listado de las jurisdicciones no cooperantes de
conformidad con los criterios descriptos?.

En el caso en el que el Beneficiario del Exterior resida en una jurisdiccién no cooperante o los fondos provengan de una
jurisdiccién no cooperante, la exencion prevista en el articulo 26, inciso u) de la LIG no resultara aplicable, y, por ende, los
intereses o rendimientos y ganancias de capital provenientes de las Obligaciones Negociables (cumplan o no las condiciones
previstas por el articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables) estaran gravados. EI impuesto sera ingresado via retencion
en caracter de pago Unico y definitivo. Para el caso de los intereses, seran de aplicacién las siguientes alicuotas efectivas de
retencién (a) del 15,05% cuando el beneficiario de los intereses sea una entidad bancaria o financiera sujeta a la supervision del
respectivo banco central u organismo equivalente, y siempre que: (i) no esté radicada en jurisdicciones consideradas de baja o
nula tributacion, o (ii) que esté radicada en una jurisdiccién que haya suscripto con la RepUblica Argentina un convenio de
intercambio de informacion y ademas que, por aplicacion de sus normas internas, no pueda alegarse secreto financiero, bursatil
o de otro tipo, ante el pedido de informacidn fiscal; o (b) al 35% en los demés casos.

Con relacion a las ganancias de capital derivadas de la disposicion de las Obligaciones Negociables, la alicuota efectiva de
retencién sera en todos los casos del 31,5%.

Los Convenios para Evitar la Doble Imposicidn suscriptos entre Argentina y el pais de residencia del Beneficiario del Exterior
podrian establecer topes a las alicuotas efectivas de retencion.?

La Reforma Tributaria 2019 reestablecio la exencién prevista por los incisos 3) y 4) del articulo 36, bis de la Ley de
Obligaciones Negociables para las personas humanas en la medida en que coticen en bolsas o en mercados de valores
autorizados por la CNV. Por lo tanto, las ganancias de capital e intereses obtenidos por personas humanas por la enajenacion o
tenencia de obligaciones negociables se encuentran exentas, salvo que los intereses provengan de depésitos con clausula de
ajuste.

Por su parte, las personas juridicas constituidas en Argentina tributaran sobre la ganancia neta derivada de los intereses,
rendimientos y/o ganancias de capital, a una alicuota del 30%. Sin perjuicio de ello, las ganancias que se obtengan en los
gjercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2021, estaran sujetas a una alicuota progresiva del 25%, 30% o 35%,
dependiendo la ganancia neta del ejercicio fiscal.

Impuesto al Valor Agregado

Las operaciones y servicios financieros relacionadas con la emisién, suscripcion, a colocacion, transferencia, cancelacién y
pago de intereses y amortizacién de Obligaciones Negociables estaran exentas del impuesto al valor agregado si se cumplen las
Condiciones del Articulo 36 bis, inciso 1) de la Ley de Obligaciones Negociables. Adicionalmente, la venta o transferencia de
Obligaciones Negociables estard exenta de este impuesto conforme al Articulo 7(b) de la ley del Impuesto al Valor Agregado
siempre que se trate de titulos firmados y validos.

1 El Decreto Reglamentario de la LIG establece que son consideradas jurisdicciones no cooperantes: Bosnia y Herzegovina, Brecghou, Burkina Faso, Estado
de Eritrea, Estado de la Ciudad del Vaticano, Estado de Libia, Estado Independiente de Papta Nueva Guinea, Estado Plurinacional de Bolivia, Isla Ascension,
Isla de Sark, Isla Santa Elena, Islas Salomoén, Estados Federados de Micronesia, Mongolia, Montenegro, Reino de Butan, Reino de Camboya, Reino de Lesoto,
Reino de Suazilandia, Reino de Tailandia, Reino de Tonga, Republica Kirguisa, Repudblica Arabe de Egipto, Republica Arabe Siria, Republica Argelina
Democrética y Popular, Republica Centroafricana, Republica Cooperativa de Guyana, Republica de Angola, Republica de Bielorrusia, Republica de Burundi,
Republica de Costa de Marfil, Republica de Cuba, Republica de Filipinas, Republica de Fiyi, Republica de Gambia, Republica de Guinea, Republica de
Guinea Ecuatorial, Republica de Guinea-Bisau, Republica de Haiti, Republica de Honduras, Republica de Irak, Republica de Kiribati, Republica de la Unién
de Myanmar, Republica de Madagascar, Republica de Malaui, Republica de Mali, Republica de Mozambique, Republica de Nicaragua, Republica de Palaos,
Republica de Ruanda, Republica de Sierra Leona, Republica de Sudan del Sur, RepUblica de Surinam, Republica de Tayikistan, Republica de Trinidad y
Tobago, Republica de Uzbekistan, Republica de Yemen, Republica de Yibuti, Reptblica de Zambia, Republica de Zimbabue, Republica del Chad, Republica
del Niger, Republica del Sudan, Republica Democratica de Santo Tomé y Principe, Repulblica Democratica de Timor Oriental, Republica del Congo,
Republica Democratica del Congo, Republica Democrética Federal de Etiopia, Republica Democratica Popular Lao, Republica Democratica Socialista de Sri
Lanka, Republica Federal de Somalia, Republica Federal Democratica de Nepal, Republica Gabonesa, Republica Islamica de Afganistan, Republica Islamica
de Irdn, Republica Popular de Bangladés, RepUblica Popular de Benin, Republica Popular Democratica de Corea, Republica Socialista de Vietnam, Republica
Togolesa, Republica Unida de Tanzania, Territorio Britanico de Ultramar Islas Pitcairn, Henderson, Ducie y Oeno, Tristan da Cunha, Tuvalu, Unién de las
Comoras.

2 A la fecha de emision del presente Prospecto, Argentina tiene en vigencia convenios con los siguientes paises: Alemania, Australia, Bélgica, Bolivia, Brasil,
Canada, Chile, Dinamarca, Emiratos Arabes Unidos, Espafia, Finlandia, Francia, Italia, México, Noruega, Paises Bajos, Qatar, Reino Unido, Rusia, Suecia y )
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Si la emisién no cumple con las condiciones previstas por el articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables, el articulo 38
establece que, sin perjuicio de las sanciones que pudiere corresponder de acuerdo con la Ley de Procedimiento Tributario N°
11.683 (la “LPT”), decaeran los beneficios resultantes del tratamiento impositivo previsto en la Ley de Obligaciones
Negociables y la emisora sera responsable del pago de los impuestos que hubieran correspondido al inversor.

Impuestos sobre los Bienes Personales (“1BP”)

De conformidad con lo dispuesto por el titulo VI de la ley N° 23.966 (t.0. 1997 y sus modificaciones) ("Ley de Bienes
Personales™), las personas humanas y las sucesiones indivisas residentes en la Republica Argentina o en el extranjero (en este
ultimo caso so6lo con respecto a bienes situados en la Argentina) estan sujetas al Impuesto sobre los Bienes Personales que
grava los bienes existentes al 31 de diciembre de cada afio.

A partir de las modificaciones introducidas por la Ley N° 27.667, promulgada el 31 de diciembre de 2021, mediante el Decreto
N° 904/2021, se dispuso que los montos previstos por la Ley del Impuesto sobre los Bienes Personales se ajustaran anualmente
por el coeficiente que surja de la variacién anual IPC, correspondiente al mes de octubre del afio anterior al del ajuste respecto
al mismo mes del afio anterior.

Las escalas y alicuotas aplicables al periodo fiscal 2023 son las siguientes:

Valor total de los bienes que exceda el | Pagaran $ Mas el % | Sobre el excedente de
minimo no imponible $

Mas de $ A$

0 13.688.704,14 0 0,50% 0

13.688.704,14 29.658.858,98 68.443,51 0,75% 13.688.704,14
29.658.858,98 82.132.224,86 188.219,68 1,00% 29.658.858,98
82.132.224,86 456.290.138,07 712.953,35 1,25% 82.132.224,86
456.290.138,07 1.368.870.414,25 5.389.927,27 | 1,50% 456.290.138,07
1.368.870.414,25 En adelante 19.078.631,41 | 1,75% 1.368.870.414,25

El impuesto se aplica a las personas humanas residentes, sobre el dltimo valor de cotizacion al 31 de diciembre de cada afio de
las Obligaciones Negociables (en caso de tratarse de titulos que coticen en bolsa), o sobre el costo de adquisicién incrementado
en el importe de los intereses, actualizaciones y diferencias de cambio devengadas al 31 de diciembre de cada afio (cuando se
tratare de titulos que no cotizan en bolsa).

La Reforma Tributaria 2019 delegd en el PEN hasta el 31 de diciembre de 2020, la facultad de fijar alicuotas diferenciales
superiores hasta en un 100% sobre la tasa maxima (2,50%), para gravar los bienes situados en el exterior, y de disminuirla,
para el caso de activos financieros situados en el exterior, en caso de verificarse la repatriacion del producido de su realizacion.
El PEN ejercié la facultad que le fue reconocida por la Reform La Reforma Tributaria 2019 deleg6 en el Poder ejecutivo
Nacional (“PEN”) hasta el 31 de diciembre de 2020, la facultad de fijar alicuotas diferenciales superiores hasta en un 100%
sobre la tasa maxima (2,50%), para gravar los bienes situados en el exterior, y de disminuirla, para el caso de activos
financieros situados en el exterior, en caso de verificarse la repatriacion del producido de su realizacién. EI PEN ejercié la
facultad que le fue reconocida por la Reforma Tributaria 2019 y establecid alicuotas diferenciales de entre el 0,70% y el 2,25%
dependiendo del valor total de los bienes del pais y del exterior. Asimismo, el PEN establecié que quedan exceptuados del
pago del gravamen conforme a las alicuotas agravadas, los sujetos que hubieren repatriado activos financieros al 31 de marzo
de cada afio que representen, por lo menos, un 5% del total del valor de los bienes situados en el exterior.

La Reforma Tributaria 2019 aclara que, de establecerse las alicuotas diferenciales y a fin de determinar el monto alcanzado por
cada tasa, el minimo no imponible se restara en primer término de los bienes en el pais.

Las personas humanas no residentes en Argentina tributan a una alicuota del 0,50%. En estos casos, el impuesto debe ser
ingresado por ciertos responsables sustitutos situados en la Republica Argentina expresamente designados por la Ley IBP que
incluyen cualquier persona fisica o juridica que tenga el condominio, posesion, uso, goce o disposicion, depdsito, tenencia,
custodia, administracién o guarda de bienes sujetos al impuesto que pertenezcan a las personas fisicas residentes o sucesiones
indivisas radicadas en el exterior, conforme el primer parrafo del articulo 26 de la Ley IBP. Pese a ello, la propia Ley IBP
establece que este régimen de responsabilidad sustituta no aplica a las obligaciones negociables emitidas en los términos de la
Ley de Obligaciones Negociables.

Sin perjuicio de ello, el articulo 26 de la Ley IBP establece una presuncion legal que no admite prueba en contrario, mediante
la cual las obligaciones negociables emitidas por emisores privados argentinos sobre las que tenga titularidad directa una
sociedad, cualquier otro tipo de persona de existencia ideal, empresas, establecimientos estables, patrimonios de afectacion o
explotaciones, residentes o, en su caso, radicados o ubicados en el exterior que: (i) estén ubicadas en un pais que no exige que
las acciones o titulos valores privados sean nominativos y (ii) de conformidad con su naturaleza o estatuto (a) tengan como
objeto principal invertir fuera de su pais de constitucion y/o (b) no puedan realizar determinadas actividades en su propio pais

0 no puedan realizar ciertas inversiones permitidas de conformidad con las leyREJ2(38-POSSFETPAMNEPDT DFgIGENAd de
personas fisicas residentes en la Argentina o sucesiones indivisas radicadas en el pais; por lo tanto, sin perjuicio de lo que sg -
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menciona en los dos parrafos siguientes, tales titulos estaran sujetos al impuesto. En esos casos, la Ley IBP impone la
obligacién de ingresar el impuesto a una alicuota incrementada en un 100%, es decir, el 1%, al emisor privado argentino, como
responsable sustituto, autorizandolo a recuperar el monto pagado incluso mediante retencion o ejecucién de los activos que
dieron lugar al pago.

Esa presuncion legal no se aplica a las siguientes entidades de existencia ideal del exterior que tengan la titularidad directa de
tales titulos valores: (i) compafiias de seguros, (ii) fondos de inversion abiertos, (iii) fondos de pensién y (iv) bancos o
entidades financieras cuya casa matriz se encuentre ubicada en un pais cuyo banco central o autoridad equivalente haya
adoptado las normas internacionales de supervision bancaria establecidas por el Comité de Basilea.

Por otra parte, el Decreto N° 127/96, establece que dicha presuncién legal no resultara aplicable a los titulos privados
representativos de deuda cuya oferta publica haya sido autorizada por la CNV y que se negocien en mercados de valores de la
Argentina o del exterior. A fin de garantizar que esta presuncion legal no se aplicara y, por lo tanto, que el emisor privado
argentino no debera actuar como responsable sustituto, la emisora mantendrd en sus registros una copia debidamente
certificada de la resolucion de la CNV por la que se autoriza la oferta piblica de las obligaciones negociables y constancia de
su vigencia al 31 de diciembre del afio al que corresponda la liquidacion del impuesto, certificada por la CNV, segin lo
establecido por la Resolucion N° 2151/2006 de la AFIP. En caso de que la AFIP considere que no se cuenta con la
documentacion que acredita la autorizacién de la CNV y su negociacién en mercados de titulos valores del pais o del exterior,
la emisora sera responsable del ingreso del impuesto.

Impuesto sobre los débitos y créditos en cuentas bancarias (“1DC”)

La Ley 25.413 establecio el Impuesto sobre los Débitos y Créditos en Cuentas Corrientes Bancarias que es aplicable respecto
de: (i) los débitos y créditos de cualquier naturaleza, efectuados en cuentas abiertas en las entidades comprendidas en la Ley de
Entidades Financieras -con excepcion de los expresamente excluidos por la ley y la reglamentacién-; como asi también, para
(ii) las operaciones gravadas que se indican en el punto (i), en las que no se utilicen cuentas bancarias, efectuadas por las
entidades comprendidas en la Ley de Entidades Financieras, cualesquiera sean las denominaciones que se les otorguen, los
mecanismos utilizados para llevarlas a cabo -incluso a través de movimiento de efectivo- y su instrumentacién juridica y (iii)
los movimientos y entregas de fondos -que se efectlan a través de sistemas de pagos organizados en reemplazo del uso de las
cuentas corrientes-, siempre que sean efectuados por cuenta propia y/o ajena en el ejercicio de actividades econémicas
cualesquiera sean los mecanismos utilizados para llevarlos a cabo, las denominaciones que se les otorguen y su
instrumentacion juridica, quedando comprendidos los destinados a la acreditacion a favor de establecimientos adheridos a
sistemas de tarjetas de crédito y/o débito.

La alicuota general del IDC es 0,6% por cada débito y crédito (conforme establece el articulo 1 de la Ley N° 25.413). En el
caso de los puntos (ii) y (iii) del parrafo anterior la alicuota aplicable sera del 1,2%. Los titulares de cuentas bancarias
alcanzados por la tasa general del 0,6% podran computar como crédito de impuestos, el 34% de los importes liquidados y
percibidos por el agente de percepcion en concepto del presente gravamen, originados en las sumas acreditadas en dichas
cuentas. Los titulares de cuentas bancarias gravadas por los hechos imponibles comprendidos en los apartados alcanzados por
la tasa general del 12%, podran computar como pago a cuenta del Impuesto a las Ganancias y/o el IGMP, el 33% de los
importes ingresados por cuenta propia o, en su caso, liquidados y percibidos por el agente de percepcion en concepto del
presente.

Por el articulo 7 de la Ley 27.432 se autoriz6 al Poder Ejecutivo a disponer que el porcentaje del impuesto que actualmente no
resulta computable como pago a cuenta del Impuesto a las Ganancias, se reduzca progresivamente en hasta un veinte por
ciento (20%) por afio a partir del 1° de enero de 2018, pudiendo establecerse que, en 2022, se compute integramente este
impuesto como pago a cuenta del Impuesto a las Ganancias.

Impuesto de Sellos (“1S™)

El Impuesto de Sellos grava la instrumentacion -mecanismo juridico formal de manifestacién de la voluntad- de actos y
contratos de caracter oneroso, que se otorguen en el territorio de cada provincia y de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, 0
la de aquellos que siendo instrumentados en una de las mencionadas jurisdicciones o en el exterior, produzcan efectos en el
territorio de alguna jurisdiccion provincial o en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. Como vinculo jurisdiccional, también se
fija el lugar de ubicacion y/o radicacion de los bienes objeto del acto juridico. La alicuota general usualmente es del 1%.

En cuanto a las obligaciones negociables en particular, el inciso 40 del articulo 365 del Cadigo Fiscal de la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires exime exentos de este impuesto a todos los actos, contratos y operaciones, incluyendo entregas o recepciones
de dinero, relacionados con la emision, suscripcion, colocacion y transferencia de obligaciones negociables, emitidas conforme
el régimen de las Ley de Obligaciones Negociables. Esta exencién comprendera a los aumentos de capital que se realicen para
la emisidn de acciones a entregar, por conversion de las obligaciones negociables, como asi también, a la constitucion de todo
tipo de garantias personales o reales a favor de inversores o terceros que garanticen la emision sean anteriores, simultaneos o
posteriores a la misma.

En la provincia de Buenos Aires, conforme el inciso 46 del articulo 297 del %ggé g ;é %? E{ﬁf@eﬁ sto de
Sellos los actos, contratos y operaciones, incluyendo entregas o recepcion %b %S_ 5 I%%é'ﬁ “to [B%R sion,
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suscripcion, colocacion y transferencia de obligaciones negociables, emitidas conforme el régimen de la Ley de Obligaciones
Negociables y la Ley 23.962 y sus modificatorias. Esta exencion comprende a los aumentos de capital que se realicen para la
emisién de acciones a entregar, por conversion de las obligaciones negociables, como asi también, a la constitucion de todo
tipo de garantias personales o reales a favor de inversores o terceros que garanticen la emision sean anteriores, simultaneos o
posteriores a la misma. Sin embargo, la exencién queda sin efecto si en el plazo de 90 dias corridos no se solicita la
autorizacion para la oferta publica de dichos titulos valores ante la CNV y/o si la colocacién de los titulos no se realiza en un
plazo de 180 dias corridos a partir de la concesion de la autorizacion solicitada.

Considerando la autonomia que en materia tributaria posee cada jurisdiccién provincial, se recomienda que los potenciales
adquirentes de las Obligaciones Negociables analicen la posible incidencia de este impuesto en las distintas jurisdicciones del
pais con relacion a la emisién, suscripcion, colocacién y transferencia de las Obligaciones Negociables.

Impuesto sobre los Ingresos Brutos

Para aquellos tenedores de Obligaciones Negociables que realicen actividad habitual o que puedan estar sujetos a la presuncién
de habitualidad en alguna provincia o en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, los ingresos que se generen por la renta o
como resultado de la transferencia de las Obligaciones Negociables podrian estar sujetos al impuesto sobre los ingresos brutos.

En cada jurisdiccion debe analizarse si existe una exencién. A modo de ejemplo, el inciso 1) del articulo 269 del Codigo Fiscal
de la Ciudad de Buenos Aires establece que se encuentran exentos del impuesto los ingresos provenientes de toda operacién
sobre obligaciones negociables emitidas de conformidad con la Ley N° 23.576, la percepcion de intereses y actualizaciones
devengadas y el valor de venta en caso de transferencia, mientras le sea de aplicacion la exencion del Impuesto a las
Ganancias.

De la misma manera, el articulo 207 inciso c) del Cddigo Fiscal de la Provincia de Buenos Aires establece que toda operacion
sobre obligaciones negociables emitidas de conformidad a lo dispuesto por las Leyes 23.576 y 23.962 y sus modificatorias, la
percepcion de intereses y actualizacion devengados y el valor de venta en caso de transferencia, se encuentra exento del
impuesto, mientras le sea de aplicacion la exencion respecto del Impuesto a las Ganancias.

Los potenciales adquirentes residentes en la Argentina deberan considerar la posible incidencia del impuesto sobre los ingresos
brutos considerando las disposiciones de la legislacidn provincial que pudiera resultar relevante en funcién de su residencia y
actividad econdmica.

Regimenes de recaudacion provinciales sobre créditos en cuentas bancarias

Distintos fiscos provinciales (por ejemplo, Ciudad Autonoma de Buenos Aires, Corrientes, Cordoba, Tucuman, Provincia de
Buenos Aires, Salta, etcétera) han establecido regimenes de percepcién del impuesto sobre los ingresos brutos que resultan
aplicables a los créditos que se produzcan en las cuentas abiertas en entidades financieras, cualquiera sea su especie y/o
naturaleza, quedando comprendidas la totalidad de las sucursales, cualquiera sea el asiento territorial de las mismas.

Estos regimenes se aplican a aquellos contribuyentes que se encuentran en el padron que provee mensualmente la Direccion de
Rentas de cada jurisdiccion.

Las alicuotas a aplicar dependen de cada uno de los fiscos con un rango que puede llegar actualmente al 5%.

Las percepciones sufridas constituyen un pago a cuenta del impuesto sobre los ingresos brutos para aquellos sujetos que son
pasibles de las mismas.

Tasa de Justicia

En el supuesto que sea necesario iniciar procedimientos judiciales en la Argentina con relacién a las Obligaciones Negociables
sera de aplicacion una tasa de justicia (actualmente del tres por ciento) sobre el monto de cualquier reclamo iniciado ante los
tribunales con asiento en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Impuesto a la transmisidn gratuita de bienes

A nivel federal en Argentina, la transferencia gratuita de bienes a herederos, donantes, legatarios o donatarios no esté sujeta a
ningun impuesto. No obstante, a nivel provincial, la Provincia de Buenos Aires establecié el Impuesto a la Transmision

Gratuita de Bienes.

Los tenedores de las Obligaciones Negociables no deberan pagar ningin impuesto nacional a la transferencia de titulos valores
o0 similares.

Ingresos de fondos provenientes de jurisdicciones de baja o nula tributacion

RE-2024-20557673-APN-DT
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De acuerdo con la presuncion legal establecida en el Articulo 18.2 de la LPT , los ingresos de fondos provenientes de paises de
baja o nula tributacion se consideran como incrementos patrimoniales no justificados para el receptor local, cualquiera sea la
naturaleza o tipo de operacion de que se trate.

El articulo 20 de la Ley del Impuesto a las Ganancias define las jurisdicciones de baja o nula tributacion como aquellos paises,
dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados o regimenes tributarios especiales que establezcan una tributacién maxima
a la renta empresaria inferior al sesenta por ciento (60%) de la alicuota contemplada en el inciso a) del articulo 69 de la LIG.

De acuerdo con el Decreto Reglamentario de la Ley del Impuesto a las Ganancias, a los fines de determinar el nivel de imposicién
para la consideracion de jurisdiccién de baja o nula tributacion deberd considerarse la tasa total de tributacién, en cada
jurisdiccion, que grave la renta empresaria, con independencia de los niveles de gobierno que las hubieren establecido.

Asimismo, por “régimen tributario especial” se entendera toda regulacién o esquema especifico que se aparta del régimen general
de imposicion a la renta corporativa vigente en ese pais y que dé por resultado una tasa efectiva inferior a la establecida en el
régimen general.

Los incrementos patrimoniales no justificados estan sujetos a los siguientes impuestos:

e Se determinard un impuesto a las ganancias a la alicuota del 35% sobre la Emisora calculado sobre el 110% del monto de
los fondos transferidos.

e También se determinard el impuesto al valor agregado a una alicuota del 21% sobre la Emisora calculado sobre el 110%
del monto de los fondos transferidos.

e Los contribuyentes argentinos podran refutar esta presuncion legal a cuyo efecto deberan acreditar debidamente ante la
Autoridad Fiscal Argentina que los fondos provienen de actividades efectivamente realizadas por el contribuyente
argentino o un tercero en dichas jurisdicciones, o que los fondos han sido previamente declarados.

No obstante, lo dispuesto en parrafos precedentes, la AFIP considerard como justificados aquellos ingresos de fondos a cuyo
respecto el interesado pruebe fehacientemente que se originaron en actividades efectivamente realizadas por el contribuyente
argentino o un tercero en dichas jurisdicciones, o que provienen de colocaciones de fondos oportunamente declarados.

Cabe aclarar que este Prospecto no constituird una oferta de venta, y/o una invitacion a formular ofertas de compra, de las
Obligaciones Negociables para aquellas personas o entidades con domicilio, constituidas o residentes de una jurisdiccion de baja o
nula tributacion, o para aquellas personas o entidades que, a efectos de la suscripcidn de las Obligaciones Negociables, utilicen
cuentas localizadas o abiertas en una jurisdiccion de baja o nula tributacion.

EL RESUMEN PRECEDENTE NO CONSTITUYE UN ANALISIS COMPLETO DE TODAS LAS
CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS RELACIONADAS CON LA TITULARIDAD DE OBLIGACIONES
NEGOCIABLES. LOS TENEDORES Y LOS POSIBLES COMPRADORES DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES
DEBEN CONSULTAR A SUS ASESORES IMPOSITIVOS ACERCA DE LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS
EN SU SITUACION PARTICULAR.

Prevencion de lavado de activos y financiamiento del terrorismo

El concepto de lavado de dinero es utilizado en nuestro ordenamiento juridico para denotar conductas tendientes a introducir
fondos provenientes de actividades ilicitas en el sistema econdmico nacional y asi transformar ganancias obtenidas ilicitamente
en activos de origen aparentemente legitimo.

El 13 de abril de 2000, el Congreso Argentino aprob6 la Ley N° 25.246 (modificada posteriormente por las leyes N° 26.087,
26.119, 26.268, 26.683, 26.734, 27.260, 27.508 y el Decreto N° 27/2018, entre otras) (en su conjunto, la “Ley de Prevencion
del Lavado de Activos y Lucha Contra el Terrorismo”), la cual realiza una modificacion al articulado del Codigo Penal
Argentino, tipificando el delito de lavado de activos de origen delictivo, y estableciendo un régimen penal administrativo para
los distintos sujetos mencionados en la ley. Asimismo, a fin de prevenir e impedir el lavado de dinero, la Ley de Prevencion
del Lavado de Activos y Lucha Contra el Terrorismo crea la Unidad de Informacion Financiera (la “UIF”) en la orbita del
Ministerio de Hacienda de la Nacion. La UIF es el organismo a cargo del andlisis, tratamiento y transmisién de informacion a
los efectos de prevenir e impedir el lavado de activos provenientes de diferentes actividades delictivas.

Asi ha quedado receptada en el Titulo XIII del Libro 1l del Codigo Penal Argentino, el delito de lavado de dinero,
entendiéndose que se comete tal ilicito cuando una persona convierte, transfiere, administra, vende, grava, disimula o de
cualquier otro modo pone en circulacion en el mercado, bienes provenientes de un ilicito penal, con el posible resultado de que
los bienes originarios o los subrogantes adquieran la apariencia de un origen licito, siempre que el valor del activo supere los
$300.000 (pesos trescientos mil), ya sea que tal monto resulte de una 0 mas transacciones (art. 303 Codigo Penal Argentino).

El objetivo principal de la Ley de Prevencion del Lavado de Activos y Lucha ﬁ@j@gh:??ggmgﬂbﬂpwlﬁ#h@ﬂgm de
en delicti inea con

dinero, estableciendo el marco regulatorio concerniente al lavado de activos de orig ictivo. En line a practica
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aceptada internacionalmente, no atribuye la responsabilidad de controlar estas transacciones delictivas solo a los organismos
del Gobierno, sino que también asigna determinadas obligaciones a diversos sujetos y entidades del sector privado tales como
entidades financieras, agentes de bolsa, sociedades de bolsa y compafiias de seguro. Estas obligaciones consisten basicamente
en funciones de captacion de informacion, entre ellas: (a) recabar de sus clientes, requirentes o aportantes, documentos que
prueben fehacientemente su identidad, personeria juridica, domicilio y demés datos que en cada caso se estipule, para realizar
cualquier tipo de las actividades que tienen por objeto; (b) informar cualquier hecho u operacién sospechosa
independientemente del monto de la misma; y (c) abstenerse de revelar al cliente o a terceros las actuaciones que se estén
realizando en cumplimiento de la Ley de Prevencién del Lavado de Activos y Lucha Contra el Terrorismo. Asimismo, cada
entidad debe designar un funcionario de alto nivel como la persona responsable de velar por la observancia e implementacion
de los procedimientos y controles necesarios para prevenir el lavado de activos y la financiacion del terrorismo.
Adicionalmente, las normas del BCRA requieren que las entidades financieras tomen ciertas precauciones para impedir el
lavado de dinero.

A su vez, el 16 de febrero de 2016, mediante el Decreto N° 360, el Poder Ejecutivo Nacional creé en el ambito del Ministerio
de Justicia y Derechos Humanos, el "Programa de Coordinacion Nacional Para el Combate del Lavado de Activos y la
Financiacion del Terrorismo". EI mismo tendra el objetivo de reorganizar, coordinar y fortalecer el sistema nacional antilavado
de activos y contra la financiacion del terrorismo, en atencion a los riesgos concretos que puedan tener impacto en el territorio
nacional y a las exigencias globales en el cumplimiento de las obligaciones y recomendaciones internacionales de las
Convenciones de las Naciones Unidas y los estandares del Grupo de Accion Financiera Internacional (“GAFI”).

A continuacién, se incluye un resumen de determinadas disposiciones relativas a las normas del régimen de lavado de dinero
dispuesto por la Ley de Prevencién del Lavado de Activos y Lucha Contra el Terrorismo, el Decreto N° 290/07 y las
reglamentaciones complementarias emitidas por la UIF y otros entes reguladores. Para un andlisis exhaustivo del régimen de
lavado de dinero vigente a la fecha de este Prospecto, los inversores deben consultar a sus abogados y leer los capitulos
correspondientes del Codigo Penal Argentino y las normas emitidas por la UIF. Para tal fin, los inversores pueden buscar tales
normas en el sitio web https://www.argentina.gob.ar/economia, o en http://www.infoleg.gob.ar.

Las penas establecidas por la Ley de Prevencion del Lavado de Activos y Lucha Contra el Terrorismo en relacion con el
lavado de dinero son las siguientes: (i) se reprime con prision de tres (3) a diez (10) afios y multas de dos (2) a diez (10) veces
del monto de la operacion siempre que el valor del activo supere los $300.000 (pesos trescientos mil) ya sea que tal monto
resulte de una o mas transacciones vinculadas entre si; (ii) la pena prevista anteriormente ser4 aumentada en un tercio del
méaximo y en la mitad del minimo, en los siguientes casos: 1) cuando el autor realizare el hecho con habitualidad o como
miembro de una asociacion o banda formada para la comisién continuada de hechos de esta naturaleza; y 2) cuando el autor
fuera funcionario publico que hubiera cometido el hecho en ejercicio u ocasion de sus funciones. En este caso, sufrira ademas
pena de inhabilitacion especial de tres (3) a diez (10) afios. La misma pena sufrird el que hubiere actuado en ejercicio de una
profesién u oficio que requirieran habilitacién especial; (iii) si el valor de los bienes no superare la suma de $ 300.000 (pesos
trescientos mil), el autor serd reprimido con la pena de prision de seis (6) meses a tres (3) afios; y (iv) el que recibiere dinero u
otros bienes de origen delictivo con el fin de hacerlos aplicar en una operacion que les dé la apariencia posible de un origen
licito, haciendo que parezcan de origen legitimo sera reprimido con la pena de prision de seis (6) meses a tres (3) afios.

Adicionalmente, cuando los hechos delictivos hubieren sido realizados en nombre, o con la intervencion, o en beneficio de una
persona de existencia ideal, se impondran a la entidad las siguientes sanciones conjunta o alternativamente: (i) multa de dos (2)
a diez (10) veces el valor de los bienes objeto del delito; (ii) suspension total o parcial de actividades, que en ningin caso podra
exceder de diez (10) afios; (iii) suspension para participar en concursos o licitaciones estatales de obras o servicios publicos o
en cualquier otra actividad vinculada con el estado, que en ningln caso podréa exceder de diez (10) afios; (iv) cancelacion de la
personeria cuando hubiese sido creada al s6lo efecto de la comision del delito, o esos actos constituyan la principal actividad
de la entidad; (v) pérdida o suspension de los beneficios estatales que tuviere; y/o (vi) publicacién de un extracto de la
sentencia condenatoria a costa de la persona juridica. Para graduar estas sanciones, los jueces tendrdn en cuenta el
incumplimiento de reglas y procedimientos internos, la omision de vigilancia sobre la actividad de los autores y participes, la
extension del dafio causado, el monto de dinero involucrado en la comision del delito, el tamafio, la naturaleza y la capacidad
econdmica de la persona juridica. Cuando fuere indispensable mantener la continuidad operativa de la entidad, o de una obra, o
de un servicio en particular, no seran aplicables las sanciones previstas por el inciso (ii) y el inciso (iv).

La Ley de Prevencién del Lavado de Activos y Lucha Contra el Terrorismo prevé que el juez podra adoptar desde el inicio de
las actuaciones judiciales las medidas cautelares suficientes para asegurar la custodia, administracion, conservacion, ejecucion
y disposicion del o de los bienes que sean instrumentos, producto, provecho o efectos relacionados con los delitos previstos en
los articulos precedentes. En operaciones de lavado de activos, seran decomisados de modo definitivo, sin necesidad de
condena penal, cuando se hubiere podido comprobar la ilicitud de su origen, o del hecho material al que estuvieren vinculados,
y el imputado no pudiere ser enjuiciado por motivo de fallecimiento, fuga, prescripcion o cualquier otro motivo de suspension
0 extincion de la accidn penal, o cuando el imputado hubiere reconocido la procedencia o uso ilicito de los bienes. Los activos
que fueren decomisados seran destinados a reparar el dafio causado a la sociedad, a las victimas en particular o al estado. Sélo
para cumplir con esas finalidades podra darse a los bienes un destino especifico. Todo reclamo o litigio sobre el origen,
naturaleza o propiedad de los bienes se realizard a través de una accion administrativa o civil de restitucién. Cuando el bien
hubiere sido subastado solo se podra reclamar su valor monetario. e
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En virtud de la Ley de Prevencion del Lavado de Activos y Lucha Contra el Terrorismo, las siguientes personas, entre otras,
estan obligadas a informar a la UIF: (i) las entidades financieras; (ii) las agencias de cambio y las personas fisicas o juridicas
autorizadas por el BCRA para operar en la compraventa de divisas bajo forma de dinero o de cheques extendidos en divisas o
mediante el uso de tarjetas de crédito o pago, o en la transmision de fondos dentro y fuera de la Republica Argentina;
(iii)personas juridicas autorizadas por la Comisidn Nacional de Valores para actuar en el marco de sistemas de financiamiento
colectivo a través del uso de portales web u otros medios analogos y demas personas juridicas registradas en el citado
organismo a cargo de la apertura del legajo e identificacion del perfil del cliente para invertir en el ambito del mercado de
capitales ; (iv) las empresas dedicadas al transporte de caudales, empresas prestatarias 0 concesionarias de servicios postales
que realicen operaciones de giros de divisas o de traslado de distintos tipos de moneda o billete; (v) organismos de la
administracion pablica como el BCRA, la Administracion de Ingresos Publicos (1a “AFIP”), la Superintendencia de Seguros de
la Nacion, la CNV y la 1GJ; y (vi) los profesionales en ciencias econémicas y los escribanos publicos.

Asimismo, la Ley de Prevencion del Lavado de Activos y Lucha Contra el Terrorismo establece que: (a) los sujetos obligados
a informar no podran oponer a la UIF el secreto bancario, bursatil o profesional, ni los compromisos legales o contractuales de
confidencialidad, en el marco del analisis de operaciones sospechosas; (b) la UIF comunicara las operaciones sospechosas al
Ministerio Publico a fin de establecer si corresponde ejercer accidn penal cuando haya agotado el andlisis de la operacion
reportada y surgieran elementos de conviccién suficientes para confirmar el caracter de sospechoso de lavado de activos; y (c)
estan exentos de responsabilidad criminal los que hubieren obrado a favor del conyuge, parientes (cuyo vinculo no excediere
del cuarto grado de consanguinidad o segundo de afinidad), amigo intimo o persona a la que se debe especial gratitud; con las
excepciones previstas por la citada ley. Respecto de la deteccién de operaciones inusuales o sospechosas cuando un sujeto
obligado detecta una operacion que considera inusual, debera profundizar el analisis de dicha operacidn con el fin de obtener
informacion adicional, dejando constancia y conservando documental de respaldo y haciendo el reporte correspondiente en un
plazo maximo de 150 dias corridos, el que se reduce a 48 horas en caso de que dicha operacion esté relacionada con el
financiamiento al terrorismo. Sin perjuicio del plazo méximo de 150 dias corridos, segun lo dispuesto por la Resolucion UIF
N° 3/2014 los sujetos obligados deberan reportar a la UIF todo hecho u operacion sospechosa de lavado de activos dentro de
los 30 dias corridos contados a partir de que fue calificada como tal. A su vez, conforme la resolucién UIF 30/2017, las
entidades financieras deberan realizar los reportes de operaciones sospechosas por lavado de activos dentro de un plazo de 15
dias corridos contados desde que los hubieren calificado como tales, manteniéndose el plazo maximo de 150 dias corridos
desde que hubieran sido realizados o tentados.

A través de la Ley de Prevencion del Lavado de Activos y Lucha Contra el Terrorismo, se otorgd a la UIF la facultad de
establecer pautas de comportamiento para los distintos sujetos obligados a colaborar en los términos de la ley, por lo que este
organismo dictd diversas resoluciones en las cuales establece las obligaciones de dichos sujetos, atendiendo a las diferentes
actividades que realizan los mismos. A su vez, por medio del Decreto N° 360/2016, se modificé el art. 3° del Decreto N°
1936/2010, estableciendo que el Ministerio de Justicia y Derechos Humanos sea la autoridad central del Estado Nacional en
realizar las funciones de coordinacion interinstitucional de todos los organismos y entidades del sector publico y privado con
competencia en esta materia. De esta manera, se reserva a la UIF la capacidad de realizar actividades de coordinacién operativa
en el orden nacional, provincial y municipal, en lo estrictamente atinente a su competencia de organismo de informacién
financiera.

Mediante Resolucion UIF N° 229/2014 se dispuso al BCRA, la CNV, la Superintendencia de Seguros de la Nacién y el Instituto
Nacional de Asociativismo y Economia Social, la obligacion de proporcionar a la UIF toda la colaboracion necesaria a efectos
de evaluar el cumplimiento, por parte de los sujetos obligados que se encuentren sujetos a su contralor, de las obligaciones
establecidas por la Ley N° 25.246 (y sus modificatorias), la normativa dictada por la UIF y por las disposiciones
complementarias que se dicten en su consecuencia por los propios organismos. Asimismo, la Resolucién UIF N° 229/2014
otorga facultades a los organismos de contralor con el objeto de supervisar el cumplimiento de la totalidad de las obligaciones en
materia de prevencion de lavado de activos y financiacion del terrorismo, como asi también autoriza a dichos organismo a
disponer las medidas y acciones correctivas que estimen necesarias a los fines de corregir y mejorar los procedimientos de
cumplimiento en materia de prevencidon de lavado de activos y de financiacién del terrorismo de los sujetos obligados.

La UIF dictd las Resoluciones N° 30/2017 y 21/2018, las cuales se derogaron las Resoluciones N° 121/2011 y 229/2011,
estableciendo nuevas regulaciones que deberan observar las entidades financieras y cambiarias y los agentes de liquidacion y
compensacion, y de negociacion (entre otros) en su caracter de Sujetos Obligados conforme los incisos 1, 2, 4, 5y 22 (en este
caso solo respecto de fiduciarios financieros) de la Ley de Prevencién del Lavado de Activos y Lucha Contra el Terrorismo.

Ambas normas modificaron completamente el criterio de regulacion de las obligaciones de los Sujetos Obligados, es decir, de un
enfoque de cumplimiento normativo formalista a un enfoque basado en riesgo. Entre las modificaciones mas importante cabe
remarcar las siguientes: (a) la eliminacion de la distincidn entre clientes habituales y ocasionales, excluyéndose expresamente a
los meros proveedores de bienes y/o servicios, salvo que mantengan relaciones de negocio ordinarias diferentes de la mera
proveeduria; (b) la determinacion de medidas escalonadas de conocimiento del cliente segun el nivel de riesgo del cliente; y (c)
la reduccion del plazo para reportar operaciones sospechosas de lavado de activos de 30 dias corridos a 15 dias corridos desde
que la entidad concluya que la operacion reviste tal caracter, no pudiendo superar la fecha del reporte los 150 dias corridos
contados desde la fecha de la operacién sospechosa realizada o tentada.

El 15 de septiembre de 2017 entrd en vigencia la Resolucién N° 30/2017, y el 1° de junio de 2018 la Resolucién N° 21/2018. En
relacion a la adopcién de medidas referidas a la politica basada en riesgos, ambadfREs@02ib2OS5EbIEABNuD Tiokalisdvha de
implementacion cuya ultima etapa finalizé el 30 de junio de 2018 (Resolucion N° 30/2017) y el 31 de marzo de,R019
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(Resolucion N° 21/2018).La Resolucion N° 30/2017 (Resolucién que reemplazé a la anterior Resolucion UIF N° 121/2011), es
aplicable a entidades financieras sujetas a la Ley N° 21.526, a entidades sujetas a la Ley N° 18.924, con sus modificatorias, y a
personas fisicas y juridicas autorizadas por el BCRA para operar en la compraventa de divisas bajo forma de dinero o de
cheques extendidos en divisas, mediante el uso de tarjetas de débito o crédito, o en la transmision de fondos dentro y fuera del
territorio nacional. La Resolucion UIF N° 30/2017 rige, entre otras cosas, la obligacion de obtener documentacion de clientes y
los plazos, las obligaciones y las restricciones aplicables al cumplimiento con el deber de informar operaciones sospechosas de
lavado de activos y financiacion del terrorismo y define pautas generales relacionadas con la identificacion del cliente (incluida
la diferenciacion entre clientes ocasionales y habituales), la informacién a solicitar, la documentacion a presentar y los
procedimientos a seguir para detectar e informar operaciones sospechosas.

A su vez, la Resolucién UIF N° 30/2017 incorpor6 algunas obligaciones y deberes para los sujetos obligados en virtud de dicha
normativa, con un nuevo enfoque basado en el riesgo. Sin embargo, la nueva resolucién concede mas tiempo a los sujetos
obligados para cumplir con algunas de las nuevas obligaciones (hasta diciembre de 2017; y marzo y junio de 2018). Dicha
resolucion, asimismo, contempla, entre otras medidas novedosas, el “Conozca a su cliente” no presencial, y la implementacion
de plataformas tecnolégicas acreditadas que permitan llevar a cabo tramites a distancia, sin exhibicién personal de la
documentacion. Ademas, se incorporan las obligaciones para las entidades de realizar un ejercicio de evaluacién interna de
Riesgos de PLA/FT para cada una de sus lineas de negocio, y de contemplar que el sistema de Prevencién de PLA/FT considere
un modelo organizativo funcional y apropiado, considerando los principios de gobierno corporativo de la entidad, disefiado de
manera acorde a la complejidad de las propias operaciones y caracteristicas del negocio. La metodologia de identificacion y
evaluacion de riesgos, debe ser enviada a la UIF, quien puede hacer comentarios.

Por su parte, la Resolucién UIF N° 21/2018, aprob6 las medidas y procedimientos que en el mercado de capitales se deberan
observar en relacion con la comision de los delitos de lavado de activos y financiacion del terrorismo por parte de los siguientes
sujetos obligados: Agentes de Negociacion, Agentes de Liquidacion y Compensacion; las personas humanas y/o juridicas
registradas ante la CNV que actlen en la colocacion de Fondos Comunes de Inversion o de otros productos de inversion
colectiva autorizados por dicho Organismo; Plataformas de Financiamiento Colectivo y Agentes Asesores Globales de
Inversion.

De conformidad con los términos del Articulo 3, Seccién II, Titulo XI de las Normas de la CNV, los sujetos obligados s6lo
podréan recibir por cliente y por dia fondos en efectivo el valor en pesos o su equivalente en moneda extranjera establecidos en el
articulo 1° de la Ley N° 25.345. En el caso de utilizarse cheques, estos deberan estar librados contra cuentas corrientes abiertas
en entidades financieras del pais de titularidad o co-titularidad del cliente. En el caso de utilizarse transferencias bancarias a los
sujetos, estas deberan efectuarse desde cuentas bancarias a la vista de titularidad o co-titularidad del cliente, abiertas en
entidades del pais autorizadas por el BCRA.

La totalidad de los sujetos obligados solo podrdn dar curso a operaciones en el &mbito de la oferta publica de valores
negociables, contratos a término, futuros u opciones de cualquier naturaleza y otros instrumentos y productos financieros,
cuando sean efectuadas u ordenadas por sujetos constituidos, domiciliados o que residan en dominios, jurisdicciones, territorios
o0 estados asociados que figuren incluidos dentro del listado de paises cooperadores previsto en el articulo 2 inciso b) del Decreto
N° 589/2013.

En ese sentido, cuando dichos sujetos no se encuentren incluidos dentro del listado mencionado y revistan en su jurisdiccion de
origen la calidad de intermediarios registrados en una entidad bajo control y fiscalizacién de un organismo que cumpla similares
funciones a las de la CNV, solo se debera dar curso a ese tipo de operaciones siempre que acrediten que el organismo de su
jurisdiccion de origen, ha firmado memorando de entendimiento de cooperacién e intercambio de informacion con la CNV.

En la misma linea que la Resolucién N° 30/2017, aplicable a entidades financieras, la Resolucion N° 04/2017 de la UIF prevé un
procedimiento de debida diligencia especial (con un enfoque basado en el riesgo) para la apertura remota de cuentas de inversion
especiales. Dicho procedimiento es aplicable a los sujetos obligados incluidos en los incisos 1, 4 y 5 del articulo 20 de la ley de
prevencion del lavado de activos.

Por estas razones, podria ocurrir que uno 0 mas participantes en el proceso de colocacién y emision de las Obligaciones
Negociables se encuentren obligados a recolectar informacion vinculada con los suscriptores de las Obligaciones
Negociables e informar a las autoridades operaciones que parezcan sospechosas o inusuales, o a las que les falten
justificacion econémica o juridica, 0 que sean innecesariamente complejas, ya sea que fueren realizadas en
oportunidades aisladas o en forma reiterada.

Corresponde mencionar que la UIF dicto la Resolucion N° 92/2016 en el marco del "Sistema voluntario y excepcional de
declaracion de tenencia de moneda nacional, extranjera y demas bienes en el pais y en el exterior"(Ley N° 27.260). La
resolucion establecio que los Sujetos Obligados debian implementar un sistema de gestion de riesgos. Ademas, en el contexto
del mencionado régimen legal, en caso de detectarse operaciones sospechosas hasta el 31 de marzo de 2017 los Sujetos
Obligados debian reportarlas en un apartado denominado "ROS SF" en referencia al Reporte de Operacidn Sospechosa a darse
en el marco del Régimen de Sinceramiento Fiscal. Este reporte debia ser debidamente fundado y contener una descripcion de las
circunstancias por las cuales se consideraba que la operacién tenia caracter de sospechosa, en el marco del régimen de
sinceramiento fiscal, y revelar un adecuado andlisis de la operatoria y el perfil del cliente (en este caso, no resultaban necesarios.
los requerimientos referidos a informacion y documentacion tributaria). RE-2024-20557673-APN-DTD#IGM\)
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Asimismo mediante Decreto N° 360/2016 se 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 otorgandosele la
funcién de reorganizar, coordinar y fortalecer el Sistema Nacional Anti Lavado de Activos y Contra la Financiacion del
Terrorismo, en atencion a los riesgos concretos que puedan tener impacto en el territorio nacional y a las exigencias globales
de mayor efectividad en el cumplimiento de las obligaciones y recomendaciones internacionales establecidas por las
Convenciones de las Naciones Unidas y los estandares del Grupo de Accién Financiera (GAFI), las cuales seran llevadas a
cabo a través de un coordinador nacional designado al efecto; y se modificd la normativa vigente estableciendo que sea el
Ministerio de Justicia y Derechos Humanos la autoridad central del estado nacional para realizar las funciones de coordinacion
interinstitucional de todos los organismos y entidades del sector publico y privado con competencia en esta materia, reservando
a la UIF la capacidad de realizar actividades de coordinacion operativa en el orden nacional, provincial y municipal en lo
estrictamente atinente a su competencia de organismo de informacién financiera

El 26 de diciembre de 2018 la UIF dictd la Resolucion UIF N° 156/2018 mediante la cual se efectuaron modificaciones y se
aprobaron los textos ordenados de las Resoluciones UIF Nros. 30-E/2017, 21/2018 y 28/2018 que regulan las medidas de
prevencion de lavado de activos y financiacion del terrorismo que deben implementar los Sujetos Obligados de los sectores
financiero, mercado de capitales y seguros, respectivamente. Asimismo, dicha norma modifico las Resoluciones UIF Nros.
50/2011 (actualizacién de datos de registracion del Sujeto Obligado y del Oficial de Cumplimiento), 70/2011 (clientes que
revisten caracter de Sujetos Obligados) y 67-E/2017 (revisores externos independientes).

La UIF, como regulador en materia de prevencién del lavado de activos y financiacion del terrorismo, tiene las facultades de
solicitar informacidn, emitir instrucciones y directivas que deberan cumplir e implementar los Sujetos Obligados. En este
sentido, mediante la Resolucién UIF N° 156/2018, 18/2019 y 6/2022, se actualizaron las medidas, procedimientos y controles
contemplados en las Resoluciones UIF Nros. 30-E/2017, 21/2018 y28/2018, a fin de facilitar el cumplimiento de las
obligaciones por parte de los Sujetos Obligados, estableciendo nuevas pautas que toman en cuenta la experiencia de la
aplicacién de las normas precedentes y las buenas précticas en materia de simplificacion. Asimismo, el 14 de noviembre de 2019
la CNV aprobd la Resolucion General N° 816/2019, que ajusta sus normativas a lo establecido por las Resoluciones N° 21/2018
y 156/2018 de la UIF y a las nuevas tecnologias. El objetivo es incluir como sujetos obligados a: (i) las personas humanas y/o
juridicas registradas ante la CNV que actlen en la colocacion de cuotapartes de fondos comunes de inversion u otros productos
de inversion colectiva, (ii) las plataformas de financiamiento colectivo y (iii) los agentes asesores globales de inversion. A su
vez, la norma aclara que no seran sujetos obligados los agentes de liquidacion y compensacion —participantes directos— que
actlien por cuenta propia y con fondos propios, siempre que su actuacion se limite a registrar contratos y opciones sobre futuros
negociados en mercados supervisados por la CNV. Con esta Resolucién General N° 816/2019, los sujetos obligados deberan
remitir a la CNV, via la Autopista de Informacién Financiera (AIF) de la CNV, la documentacion referida al cumplimiento de
las normas de prevencion de lavado y financiamiento del terrorismo (PLA/FT).

Posteriormente, la UIF sanciono la Resolucion N° 117/2019 publicada en el Boletin Oficial el 19 de noviembre de 2019, para
actualizar los montos a partir de los cuales implementar o reforzar los mecanismos de control establecidos en materia de
prevencion del lavado de dinero y financiamiento del terrorismo. La normativa alcanza a los sujetos obligados incluidos en el
articulo 20 de la Ley N° 25.246, sus modificatorias y complementarias. Esta medida tiene como finalidad “contribuir a una
prevencion eficaz del lavado de activos y la financiacion del terrorismo”, seglin se establece en la Resolucion. Se adopta, para
ello, un enfoque basado en el riesgo y en un todo de acuerdo a los estandares internacionales que promueve el Grupo de Accion
Financiera Internacional (GAFI).

En consecuencia, la Resolucién N° 117/2019, modificada posteriormente por la Resolucion N° 50/2022, actualiz6 los umbrales
minimos establecidos en las Resoluciones UIF N° 21/2011, 28/2011, 30/2011, 65/2011, 70/2011, 199/2011, 11/2012, 16/2012,
17/2012, 18/2012, 22/2012, 23/2012, 32/2012, 66/2012, 140/2012, 50/2013, 30/2017, 21/2018 y 28/2018. Asimismo, la
Resolucién 117/2019 incluye en la regulacion vigente la actuacion de los agentes y agencias de reventa e incorpora medios de
pago como los cheques personales y operaciones que involucren el empleo de otros medios del sistema financiero, como
supuestos de excepcion de la determinacién del perfil de los clientes.

Por dltimo, la UIF sancioné la Resolucion 112/2021 publicada en el Boletin Oficial el 19 de octubre de 2021, para modificar los
criterios de identificacion del beneficiario/a final. Conforme el articulo 2 “seré considerado Beneficiario/a Final a la/s persona/s
humana/s que posea/n como minimo el diez por ciento (10 %) del capital o de los derechos de voto de una persona juridica, un
fideicomiso, un fondo de inversién, un patrimonio de afectacién y/o de cualquier otra estructura juridica; y/o a la/s persona/s
humana/s que por otros medios ejerza/n el control final de las mismas. Se entendera como control final al ejercido, de manera
directa o indirecta, por una o mas personas humanas mediante una cadena de titularidad y/o a través de cualquier otro medio
de control y/o cuando, por circunstancias de hecho o derecho, la/s misma/s tenga/n la potestad de conformar por si la voluntad
social para la toma de las decisiones por parte del drgano de gobierno de la persona juridica o estructura juridica y/o para la
designacion y/o remocién de integrantes del 6rgano de administracion de las mismas. Cuando no sea posible individualizar a
aquella/s persona/s humana/s que revista/n la condicion de Beneficiario/a Final conforme a la definicion precedente, se
considerara Beneficiario/a Final a la persona humana que tenga a su cargo la direccién, administracién o representacion de la
persona juridica, fideicomiso, fondo de inversion, o cualquier otro patrimonio de afectacién y/o estructura juridica, segln
corresponda. Ello, sin perjuicio de las facultades de la UNIDAD DE INFORMACION FINANCIERA para verificar y supervisar
las causas que llevaron a la no identificacion de el/la Beneficiario/a Final en los términos establecidos en los parrafos primero

y segundo del presente articulo. En el caso de los contratos de fideicomisos y/u ORBRS BF§HAC! i %gﬂﬁ@ﬁ&\fﬁﬁﬁ@pales
0 extranjeras, se debera individualizar a los beneficiarios finales de cada una de las partes del contrato.” N
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LOS INVERSORES QUE DESEEN SUSCRIBIR LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES A EMITIRSE BAJO EL
PRESENTE PROGRAMA DEBERAN SUMINISTRAR TODA AQUELLA INFORMACION Y DOCUMENTACION QUE
LES SEA REQUERIDA POR LOS AGENTES COLOCADORES Y/O EL EMISOR PARA EL CUMPLIMIENTO DE,
ENTRE OTRAS, LAS NORMAS SOBRE LAVADO DE ACTIVOS DE ORIGEN DELICTIVO EMANADAS DE LA UIF O
ESTABLECIDAS POR LA CNV.

PARA UN ANALISIS MAS EXHAUSTIVO DEL REGIMEN DE PREVENCION DEL LAVADO DE DINERO Y
FINANCIACION DEL TERRORISMO VIGENTE AL DIA DE LA FECHA, SE SUGIERE CONSULTAR CON SUS
ASESORES LEGALES Y DAR UNA LECTURA COMPLETA DEL TITULO XIII, LIBRO Il DEL CODIGO PENAL
ARGENTINO, Y A LA NORMATIVA EMITIDA POR LA UIF A CUYO EFECTO LOS INTERESADOS PODRAN
CONSULTAR EL MISMO EN EL SITIO WEB DEL MINISTERIO DE ECONOMIA
(WWW.ARGENTINA.GOB.AR/ECONOMIA ), EN WWW.INFOLEG.GOB.AR Y EN EL SITIO WEB DE LA UIF
HTTPS://WWW.ARGENTINA.GOB.AR/UIF O DEL BCRA, WWW.BCRA.GOV.AR.

Declaracion por parte de expertos

No se ha incluido en el Prospecto ninguna declaracién o informe atribuido a personas ajenas a la Emisora.

Documentos a disposicién

Los estados contables consolidados anuales correspondientes al 30 de junio de 2023, 2022 y 2021, se encuentran a disposicion
de los interesados en las oficinas de la Emisora, ubicadas en sita en la calle Maipu 116, piso 8°, Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, junto con el resto de los libros de comercio de la Emisora.

Asimismo, los estados contables consolidados anuales correspondientes al 30 de junio de 2023, 2022 y 2021 se encuentran a
disposicion de los interesados en el sitio web de la CNV (www.argentina.gob.ar/cnv), seccion “Informacion Financiera” y en el
sitio web institucional de la Emisora (www.angelestrada.com.ar), los cuales se incorporan al presente Prospecto por referencia.

Los documentos relativos al Programa podran ser consultados en (i) la sede social de la Emisora sita en la calle en Maipa 116,
Piso 8° (C1084ABD), Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, Argentina, en dias habiles en el horario de 10 a 18 horas, teléfono
4344-5500, fax 4344-5555; (ii) en el sitio web de la CNV (www.argentina.gob.ar/cnv), en el item “Informacioén Financiera”;
(iii) en el boletin diario de BYMA, (iv) en el micrositio web del MAE (www.mae.com.ar), o (v) en el sitio web institucional de
la Emisora (www.angelestrada.com.ar).
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DE LA OFERTA Y LA NEGOCIACION

Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables

A continuacion se detallan los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables que podran ser emitidas por
la Emisora en el marco del Programa. En los Suplementos correspondientes se detallaran los términos y condiciones
especificos de las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestién, los cuales complementaran dichos términos y
condiciones generales con respecto a las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestion.

Mediante Acta de Directorio N° 1803 de fecha 4 de marzo de 2021, Acta de Directorio N° 1805 de fecha 9 de marzo de 2021 y
Acta de Asamblea General Extraordinaria de Accionistas N° 1807 de fecha 18 de marzo de 2021, la Emisora aprobé la
actualizacidn, la modificacién de ciertos términos y condiciones del Prospecto, y de la prorroga del plazo del Programa de
Obligaciones Negociables. Asimismo, por Acta de Directorio N° 1812 de fecha 2 de junio de 2021, en uso de las facultades
delegadas por la Asamblea, se dispuso la reduccion del monto del Programa de Obligaciones Negociables. Por dltimo,
mediante Acta de Directorio N° 1855 de fecha 3 de noviembre de 2023, en uso de las facultades delegadas por la Asamblea, la
Emisora aprob0 la Gltima actualizacion del Prospecto.

Descripcién

Las Obligaciones Negociables seran obligaciones negociables simples no convertibles en acciones, a corto, mediano o largo
plazo, subordinadas o no, con garantia comun, flotante o especial, o sin garantia y seran emitidas de conformidad con la Ley de
Obligaciones Negociables y deméas normas aplicables vigentes.

Monto Maximo

El monto maximo de las Obligaciones Negociables en circulacion en cualquier momento bajo el Programa no podra exceder de
U$S 30.000.000.- (dolares treinta millones), o su equivalente en otras monedas o unidades de valor, sujeto a todo incremento o
disminucion debidamente autorizados.

Monedas y/o unidades de valor

Las Obligaciones Negociables podran estar denominadas en cualquier moneda o unidades de valor segln especifique en el
respectivo Suplemento. Adicionalmente, podran emitirse Obligaciones Negociables con su capital e intereses pagaderos en una
0 mas monedas o unidades de valor distintas de la moneda en que se denominan, con el alcance permitido por la ley aplicable.

Precio de Emision

Las Obligaciones Negociables podran emitirse a su valor nominal o con descuento o prima sobre su valor nominal, segun se
especifique en los Suplementos correspondientes.

Clases y Series

Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas en distintas clases con términos y condiciones especificos diferentes entre
las Obligaciones Negociables de las distintas clases, pero las Obligaciones Negociables de una misma clase siempre tendran
los mismos términos y condiciones especificos. Asimismo, las Obligaciones Negociables de una misma clase podran ser
emitidas en distintas series con los mismos términos y condiciones especificos que las deméas Obligaciones Negociables de la
misma clase, y aunque las Obligaciones Negociables de las distintas series podran tener diferentes fechas de emisién y/o
precios de emisién, las Obligaciones Negociables de una misma serie siempre tendran las mismas fechas de emision y precios
de emision. Los términos y condiciones aplicables a cada clase y/o serie serdn los que se especifiquen en los Suplementos
correspondientes.

Plazos y Formas de Amortizacion

Los plazos y las formas de amortizacién bajo las Obligaciones Negociables seran las que se especifiquen en los Suplementos
correspondientes. Los plazos estaran siempre dentro de los plazos minimos y maximos que permitan las normas vigentes.

Intereses

Las Obligaciones Negociables podran devengar intereses a una tasa fija, variable, una combinacion de ellas 0 no devengar
intereses, segln la Emisora detalle en el respectivo Suplemento. La Sociedad también podréa emitir Obligaciones Negociables
que no devenguen intereses, segun especifique el respectivo Suplemento. En caso de devengar intereses, éstos seran pagados
en las fechas y en las formas que se especifiquen en los Suplementos correspondientes.

Montos Adicionales

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, la Emisora reﬁﬁ?ﬁgé ﬁ%&nﬁ@%’lc'ones
Negociables sin retencion o deduccién de impuestos, tasas, contribuciones u o ?E%P)%gé?@ presente Vas ¢
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cualquier naturaleza fijadas por Argentina, o cualquier subdivision politica o autoridad fiscal de tal jurisdiccion. En caso de
que las normas vigentes exijan practicar tales retenciones o deducciones, la Emisora, en el mismo momento en que efectue la
retencion y/o deduccion en cuestion, pagara los montos adicionales necesarios para que los tenedores reciban el mismo monto
que habrian recibido respecto de pagos sobre las Obligaciones Negociables de no haberse practicado tales retenciones o
deducciones, sin perjuicio de las excepciones dispuestas en el Prospecto del Programa o lo que se establezca al respecto en
cada emision de las distintas clases y/o series de Obligaciones Negociables.

Sin perjuicio de lo anterior, no se pagaran montos adicionales a los Sujetos-excluidos (segtin se define en “Carga Tributaria -
Retenciones sobre los Pagos de Intereses” de este Prospecto).

Sin embargo, y segln se especifique en los Suplementos correspondientes, la Emisora no abonara tales montos adicionales al
tenedor de las Obligaciones Negociables en cuestion cuando: (i) en el caso de pagos para los cuales se requiere la presentacion de
las Obligaciones Negociables para su cancelacion, cualquiera de dichas Obligaciones Negociables no fuera presentada por dicho
tenedor dentro de los 30 dias posteriores a la fecha en que dicho pago se torné pagadero; (ii) cuando tales deducciones y/o
retenciones resultan aplicables en virtud de una conexion entre el tenedor y la Argentina, cualquier subdivision politica de la
Argentina, y/o cualquier autoridad gubernamental de la Argentina con facultades fiscales, que no sea la mera tenencia de las
Obligaciones Negociables y la percepcion de pagos de capital, intereses y/u otros montos adeudados en virtud de las Obligaciones
Negociables; (iii) en la medida en que tal impuesto, derecho, arancel, determinacion u otra carga gubernamental no se hubiera
impuesto o retenido de no ser por la omision del tenedor de Obligaciones Negociables o, cualquier otra Persona segun lo exijan las
leyes, las normas, los tratados o las reglamentaciones aplicables de la Argentina o una instruccion administrativa de la AFIP
(independientemente de si dicho tenedor o si dicha Persona esta capacitado, por ley, para hacerlo), luego de transcurridos 30 dias
de asi serle requerido por la Emisora por escrito, de proporcionar informacion, documentos u otras pruebas, en la forma y en las
condiciones requeridas por las leyes, estatutos, reglamentos aplicables o normativa argentina u orden escrita de la AFIP relativas a
la nacionalidad, residencia, identidad, o en relacién con una conexion con la Argentina de dicho tenedor o de dicha Persona u otra
informacion significativa si tales requisitos fueran exigidos o impuestos por una ley, tratado o reglamentacion aplicable en la
Argentina o instruccion escrita de la AFIP como una condicidn previa para una exencion total o parcial de dicho impuesto,
derecho, arancel, determinacién o carga gubernamental; siempre que la carga de cumplimiento con estos requisitos sea
comercialmente razonable; (iv) cuando sea en relacion con cualquier impuesto que grave la masa hereditaria, activo, herencia,
donacién, venta, transferencia o impuesto sobre los bienes personales o impuesto, contribucion o carga gubernamental similar; (v)
respecto de cualquier impuesto, tasa, contribucion u otra carga gubernamental que no fueran pagaderas por via de deduccion o
retencion de los pagos de las Obligaciones Negociables; (vi) respecto de impuestos que no habrian sido fijados si el tenedor
hubiera presentado dicha Obligacion Negociable para el cobro (cuando se requiera tal presentacion) a otro agente de pago; (Vii)
tales deducciones y/o retenciones sean, en su caso, efectuadas por la Emisora por haber actuado la misma como “obligado
sustituto” del impuesto a los bienes personales argentino con respecto a las Obligaciones Negociables en cuestion y/o a cuenta de
cualquier obligado sustituto de dicho impuesto; y/o (viii) cualquier combinacion de (i) a (vii).

Tampoco se pagaran montos adicionales respecto de cualquier pago sobre cualquier Obligacién Negociable a cualquier tenedor
que fuera un fiduciario, sociedad de personas o cualquier persona que no sea el Unico titular beneficiario de dicho pago, si un
beneficiario o fideicomitente respecto de dicho fiduciario, un socio de tal sociedad de personas o el titular beneficiario de dicho
pago no habria tenido derecho a los montos adicionales de haber sido el efectivo tenedor de dicha Obligacion Negociable.

Forma

Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas en forma escritural o en forma de titulos nominativos sin cupones de
interés, representados por titulos globales o definitivos, segin se determine en cada emision en particular.

Denominaciones

Las Obligaciones Negociables seran emitidas en aquellas denominaciones que sean establecidas oportunamente sujeto a las
denominaciones minimas que exijan las normas aplicables.

Registro, Transferencias, Gravamenes y Medidas Precautorias; Dep6sito Colectivo

El agente de registro de las Obligaciones Negociables escriturales serd aquel que se especifique en los Suplementos
correspondientes. El agente de registro de las Obligaciones Negociables nominativas no endosables representadas por titulos
globales y/o por titulos definitivos serd aquel que se especifique en los Suplementos correspondientes.

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, las transferencias de Obligaciones Negociables escriturales y de
Obligaciones Negociables representadas por titulos globales seran efectuadas de acuerdo con los procedimientos aplicables del
agente de registro en cuestion. Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, las transferencias de Obligaciones
Negociables representadas por titulos definitivos seran efectuadas por los titulares registrales mediante la entrega de los titulos
definitivos en cuestion al correspondiente agente de registro conjuntamente con una solicitud escrita aceptable para dicho
agente de registro en la cual solicite la transferencia de las mismas, en cuyo caso el agente de registro registrara la transferencia
y entregara al nuevo titular registral uno o mas nuevos titulos definitivos debidamente firmados por la Emisora, en canje de los
anteriores. '
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Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, el correspondiente agente de registro anotara en el registro de las
Obligaciones Negociables en cuestién todo gravamen y/o medida precautoria que se constituya sobre las mismas de acuerdo
con cualquier instruccién escrita recibida del tenedor de las Obligaciones Negociables en cuestion y/o con cualquier orden
dictada por un tribunal y/u otra autoridad competente.

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, las Obligaciones Negociables podran ser ingresadas en sistemas de
depdsito colectivo autorizados por las normas vigentes, en cuyo caso resultaran aplicables a las Obligaciones Negociables en
cuestion los procedimientos aplicables del sistema de deposito colectivo en cuestidn (incluyendo, sin limitacidn, los relativos al
registro, transferencias, gravdmenes y medidas precautorias).

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, “tenedor” de Obligaciones Negociables es aquel que, en la
correspondiente fecha de determinacidn, figura como tal en el registro que a tal fin lleve el correspondiente agente de registro.

Reemplazo

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, en caso de que cualquier titulo global o titulo definitivo que
represente Obligaciones Negociables sea dafiado y/o mutilado, o se encuentre aparentemente destruido, extraviado, hurtado o
robado, la Emisora, a solicitud escrita del titular registral del titulo en cuestion, emitird un nuevo titulo en reemplazo del
mismo.

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, en todos los casos el titular registral que solicite el reemplazo en
cuestion otorgard a la Emisora, conjuntamente con su solicitud, garantias e indemnizaciones aceptables para la Emisora, a sélo
criterio de ésta, a fin de que la Emisora y sus agentes sean exentos de toda responsabilidad en relacion con el reemplazo en
cuestion. Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, cuando el reemplazo sea de titulos dafiados y/o mutilados,
el titular registral en cuestion deberd entregar a la Emisora, conjuntamente con su solicitud, el titulo dafiado y/o mutilado, y
cuando el reemplazo sea de titulos aparentemente destruidos, extraviados, hurtados o robados, el titular registral en cuestion
deberda entregar a la Emisora, conjuntamente con su solicitud, prueba razonable de la aparente destruccion, extravio, hurto o
robo.

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, los titulos emitidos en virtud de cualquier reemplazo de titulos
conforme con esta clausula serdn obligaciones validas de la Emisora y evidenciaran la misma deuda y tendran derecho a los
mismos beneficios que los titulos reemplazados. Segln se especifique en los Suplementos correspondientes, los nuevos titulos
seran entregados en las oficinas de la Emisora que se detallan en el presente Prospecto, y los gastos y costos derivados de la
realizacién de cualquier reemplazo de Obligaciones Negociables, incluyendo el pago de las sumas suficientes para cubrir
cualquier impuesto, tasa, contribucién y/u otra carga gubernamental presente o futura de cualquier naturaleza, seran soportados
por el titular registral que solicite el reemplazo en cuestién.

Pagos

El agente de pago de las Obligaciones Negociables nominativas no endosables representadas por titulos globales y/o por titulos
definitivos sera aquel que se especifique en los Suplementos correspondientes.

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, todos los pagos de capital, intereses, montos adicionales y/o
cualquier otro monto adeudado por la Emisora bajo las Obligaciones Negociables escriturales seran efectuados por la Emisora
a través del correspondiente agente de pago de acuerdo con los procedimientos aplicables del agente de pago en cuestion.

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, todos los pagos de capital, intereses, montos adicionales y/o
cualquier otro monto adeudado por la Emisora bajo las Obligaciones Negociables nominativas no endosables, representadas
por titulos globales y/o titulos definitivos y denominadas en pesos, serdn efectuados por la Emisora a través del
correspondiente agente de pago con fondos de disponibilidad inmediata y mediante cheque o transferencia electronica a
cuentas mantenidas en la Argentina por los titulares registrales de las correspondientes Obligaciones Negociables. Todos los
pagos de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado por la Emisora bajo las Obligaciones
Negociables nominativas no endosables, representadas por titulos globales y/o titulos definitivos y denominados en monedas
distintas de pesos o unidades de valor, seran efectuados por la Emisora a través del correspondiente agente de pago segln se
especifique en los Suplementos correspondientes. Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, los pagos de
capital adeudado bajo las Obligaciones Negociables nominativas no endosables, representadas por titulos globales y/o titulos
definitivos, serdn efectuados contra la entrega de las Obligaciones Negociables en cuestion al agente de pago para su
cancelacién (estableciéndose que en caso de amortizaciones parciales dicha entrega solo serd necesaria contra la entrega de
nuevas Obligaciones Negociables representativas del saldo de capital no amortizado). Segin se especifique en los Suplementos
correspondientes, los pagos de intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones
Negociables nominativas no endosables, representadas por titulos globales y/o titulos definitivos, seran efectuados a las
personas a cuyo nombre estén registradas las Obligaciones Negociables al final del quinto Dia Habil (segln se define mas
adelante) anterior a la fecha en la cual se deban pagar los intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto en cuestion.

>
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Todos los pagos que la Emisora deba realizar en virtud de las Obligaciones Negociables se efectuaran en la moneda prevista en
los Suplementos correspondientes. En el supuesto de Obligaciones Negociables pagaderas en una moneda que no sea pesos, los
pagos seran efectuados en la moneda determinada en cumplimiento de las normas que pudieran resultar aplicables al respecto.

Los pagos a realizarse en relacion con las Obligaciones Negociables en concepto de capital, intereses, montos adicionales y/o
cualquier otro monto deberan ser realizados en las fechas que se establezcan en los Suplementos correspondientes. Segun se
especifique en los Suplementos correspondientes, si el correspondiente dia de pago de capital, intereses, montos adicionales
y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables no fuera un Dia Habil, dicho pago de capital, intereses,
montos adicionales y/o cualquier otro monto no sera efectuado en dicha fecha sino en el Dia Habil inmediatamente posterior.
Cualquier pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables
efectuado en dicho Dia Habil inmediatamente posterior tendra la misma validez que si hubiera sido efectuado en la fecha en la
cual vencia el pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado en cuestién, sin perjuicio de
que se devengaran los correspondientes intereses hasta dicho Dia Habil inmediatamente posterior. Segln se especifique en los
Suplementos correspondientes, se considerara “Dia Habil” cualquier dia que no sea sabado, domingo o cualquier otro dia en el
cual los bancos comerciales en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires estuvieran autorizados o requeridos por las normas
vigentes a cerrar 0 que, de otra forma, no estuvieran abiertos para operar.

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, los pagos de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier
otro monto adeudado bajo Obligaciones Negociables ingresadas en sistemas de depoésito colectivo seran efectuados de acuerdo
con los procedimientos aplicables del sistema de depdsito colectivo en cuestion.

Se podra solicitar, segun se establezca en el Suplemento correspondiente, la admision de las Obligaciones Negociables para su
compensacion en la Emisora Euroclear SA/NV, Clearstream Banking, Société Anonime, Depositary Trust Company, u otro
sistema de compensacién que alli se establezca.

Destino de los Fondos.

Los fondos netos provenientes de la colocacion de las Obligaciones Negociables emitidas bajo el Programa seran destinados a
uno o0 mas de los siguientes destinos: (i) integracion de capital de trabajo en la Republica Argentina; (ii) inversiones en activos
fisicos situados en la Republica Argentina; (iii) refinanciacion de pasivos; y/u (iv) otro destino que cumpla con el articulo 36
inciso 2° de la Ley de Obligaciones Negociables. Mientras se encuentre pendiente de aplicacion, la Emisora podra invertir los
fondos transitoriamente en instrumentos financieros liquidos de alta calidad y en otras inversiones de corto plazo. El destino
especifico de los fondos sera indicado con precision en el Suplemento de Precio correspondiente a cada emision.

Compromisos
La Emisora se obliga a cumplir los siguientes compromisos en tanto existan Obligaciones Negociables en circulacion:

Pago de capital, intereses, Montos Adicionales y/u Otros Montos: AESA pagara, o hara pagar, cualquier monto de capital,
intereses, Montos Adicionales y/u otros montos adeudados en virtud de las Obligaciones Negociables, en los lugares, en las
fechas y en las formas que corresponda conforme con los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables de acuerdo a
lo expuesto en el Suplemento aplicable.

Notificacién de incumplimiento: AESA notificard, dentro de los cinco Dias Habiles de haber tomado conocimiento, a los
Tenedores de las Obligaciones Negociables en Circulacion y/o, en su caso, la ocurrencia de cualquier Supuesto de
Incumplimiento y/o de cualquier supuesto que, con cualquier notificacién y/o el transcurso del tiempo, podria constituir un
Supuesto de Incumplimiento, salvo en el caso que el Supuesto de Incumplimiento en cuestién sea remediado o dispensado.
Dicha notificacion indicara que es una “notificacion de incumplimiento”, y especificara el Supuesto de Incumplimiento y/o el
supuesto en cuestion y las medidas que la Sociedad se proponga adoptar en relacién con el mismo.

Listado: Las Obligaciones Negociables de cualquier Clase y/o Serie, de acuerdo a lo informado en el correspondiente
Suplemento, deberan ser listados y/o negociados en uno o mas mercados de valores autorizados por al CNV del pais y/o
mercados de valores del exterior, la Sociedad realizard sus mejores esfuerzos para obtener y mantener las correspondientes
autorizaciones para el listado y/o la negociacion en, y para cumplir con los requisitos impuestos por las bolsas y/o mercados de
valores autorizados por al CNV del pais y/o mercados de valores del exterior en donde estén listados y/o se negocien las
Obligaciones Negociables de esa Clase y/o Serie.

Mantenimiento de la existencia: La Sociedad: (a) mantendra en vigencia su personalidad juridica y todos los registros que sean
necesarios a tal efecto; (b) adoptara todas las medidas razonablemente necesarias para mantener todos los bienes, derechos y
privilegios que sean necesarios para el giro ordinario de sus negocios; aclarandose, sin embargo, que este compromiso no sera
aplicable cuando el Directorio de la Emisora determine de buena fe que el mantenimiento o preservacién de los bienes,
derechos o privilegios no es necesario para la conduccion de los negocios de la Emisora; y (c) conservara sus bienes de uso en
buen estado de conservacion y condiciones de uso.

Cumplimiento de leyes y otros acuerdos: La Sociedad cumplira con todas laggispgsigionsiss| ?E?—SAWWSE&J%{
autoridad con jurisdiccion sobre la Sociedad o sus negocios y con todos los compromisos u obligaciones estableci
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cualesquiera convenios de los que sea parte AESA, salvo cuando la omisién de tal cumplimiento no tuviese un efecto adverso
significativo sobre las actividades, operaciones o situacion patrimonial de AESA o sobre las obligaciones asumidas en relacidn
con las Obligaciones Negociables.

Estados contables. Mantenimiento de libros vy registros: La Sociedad llevara libros y registros contables y preparara sus estados
contables de acuerdo con las normas aplicables vigentes (incluyendo, sin limitacién, las Normas de la CNV), los cuales seran
difundidos de acuerdo con esas normas. A la fecha del presente, dicha informacién contable es publicada en el sitio web de la
CNV (www.argentina.gob.ar/cnv) en cumplimiento con lo dispuesto por las Normas de la CNV.

Compra o Adquisicion de Obligaciones Negociables por parte de la Emisora

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, la Emisora y/o cualquier parte relacionada de la Emisora podra, de
acuerdo con las normas vigentes y en la medida permitida por dichas normas, en cualquier momento y de cualquier forma,
comprar y/o de cualquier otra forma adquirir Obligaciones Negociables en circulacién y realizar con ellas cualquier acto
juridico, pudiendo en tal caso la Emisora y/o dicha parte relacionada de la Emisora, sin caracter limitativo, mantener en cartera,
transferir a terceros y/o cancelar tales Obligaciones Negociables. Las Obligaciones Negociables asi adquiridas por la Emisora
(y/o por cualquier parte relacionada de la Emisora), mientras no sean transferidas a un tercero (que no sea una parte
relacionada de la Emisora), no seran consideradas en circulacion a los efectos de calcular el quérum y/o las mayorias en las
asambleas de tenedores de las Obligaciones Negociables en cuestién y no daran a la Emisora ni a dicha parte relacionada de la
Emisora derecho a voto en tales asambleas ni tampoco seran consideradas a los fines de computar los porcentajes referidos en
“Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables — Eventos de Incumplimiento” del presente y/o cualquier otro
porcentaje de tenedores referido en el presente y/o en los Suplementos correspondientes.

Rescate a Opcion de la Emisora

En caso que asi se especifique en los Suplementos correspondientes, las Obligaciones Negociables podran ser rescatadas total
0 parcialmente a opcién de la Emisora con anterioridad al vencimiento de las mismas, de conformidad con los términos y
condiciones que, en su caso, se especifiquen en tales Suplementos.

El rescate anticipado parcial se realizara a pro rata y respetando en todo momento el principio de trato igualitario entre los
Tenedores.

Rescate por Razones Impositivas

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, la Emisora podra, mediante notificacion irrevocable efectuada a los
tenedores de las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestién, con una antelacién no menor a 30 dias ni mayor a
60 dias a la fecha en que la Emisora vaya a efectuar el rescate en cuestion (la cual sera una fecha de pago de intereses (o una
fecha de pago de capital en caso de Obligaciones Negociables que no devenguen intereses)), rescatar, a un precio igual al
100% del valor nominal méas intereses devengados e impagos y cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones
Negociables en cuestion, cualquier clase y/o serie de Obligaciones Negociables en su totalidad, pero no parcialmente, en caso
que (i) en ocasion del siguiente pago de capital, intereses, montos adicionales y/u cualquier otro monto bajo las Obligaciones
Negociables de la clase y/o serie en cuestidn, la Emisora se encuentre, 0 vaya a encontrarse, obligada a abonar cualquier monto
adicional bajo “Montos Adicionales” del presente como resultado de cualquier cambio, modificacién y/o reforma de las
normas vigentes en Argentina (y/o de cualquier subdivision politica de la misma y/o cualquier autoridad gubernamental de la
misma con facultades fiscales), y/o como resultado de cualquier cambio en la aplicacion, reglamentacion y/o interpretacion
gubernamental de dichas normas vigentes, incluida la interpretacién de cualquier tribunal competente, toda vez que dicho
cambio o modificacion entre en vigor en la fecha de emision de las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestion
0 con posterioridad a la misma; (ii) dicha obligacion no pueda ser evitada por la Emisora mediante la adopcion por su parte de
medidas razonables a su disposicidn; y, (iii) dicha obligacién de pago de montos adicionales sea con respecto a, por o menos,
el 20% de las Obligaciones Negociables en circulacion de la clase y/o serie en cuestion. Segin se especifique en los
Suplementos correspondientes, las Obligaciones Negociables que se rescaten conforme con la presente clausula se rescataran
por un importe equivalente al monto de capital de las Obligaciones Negociables asi rescatadas, mas los intereses devengados
sobre las mismas a la fecha del rescate en cuestion, mas cualquier monto adicional pagadero en ese momento respecto de las
mismas, méas cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables en cuestion. El rescate parcial sera realizado a
prorata y respetando en todo momento los principios de transparencia y trato igualitario entre los Tenedores.

Eventos de Incumplimiento

En caso de ocurrir y mantenerse vigente uno o varios de los siguientes eventos, cada uno de ellos constituird un “Evento de
Incumplimiento™:

(1 incumplimiento por parte de la Emisora en el pago a su vencimiento de cualquier monto de capital adeudado

bajo las Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o serie en cuestion, y dicho incumplimiento subsista durante un periodo
de cinco dias; _
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(i) incumplimiento por parte de la Emisora en el pago a su vencimiento de cualquier monto de intereses, montos
adicionales y/o cualquier otro monto adeudado, bajo las Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o serie, excluyendo
cualquier monto de capital adeudado bajo las Obligaciones Negociables, y dicho incumplimiento subsista durante un periodo
de veinte dias;

(iii) incumplimiento por parte de la Emisora de las obligaciones detalladas en “Compromisos” del presente
(incluyendo asimismo cualquier compromiso adicional a los mismos que se establezca en los Suplementos correspondientes a
las Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o serie), y dicho incumplimiento subsista durante un periodo de 45 dias;

(iv) incumplimiento por parte de la Emisora de cualquier obligacién bajo las Obligaciones Negociables (distinta
de las referidas en los incisos (i), (ii) y/o (iii) anteriores), y dicho incumplimiento subsista durante un periodo de 45 dias
contados a partir de la fecha en la cual la Emisora haya recibido de cualquier tenedor de Obligaciones Negociables una
notificacion por escrito en la que se especifique dicho incumplimiento y se solicite su subsanacion;

(v) la Sociedad incumpliera el pago a su vencimiento de cualquier monto de capital, intereses y/u otro monto
adeudado en virtud de cualquier deuda de la Sociedad por dinero tomado en préstamo instrumentada a través de lineas de
crédito, préstamos o emision de valores negociables, cuando el monto impago total fuera igual o superior al 15% de la Deuda
de la Sociedad vigente a ese momento y dicho incumplimiento continde, en su caso, con posterioridad al periodo de gracia y/o
la prérroga aplicable al pago en cuestion;

(vi) se trabara cualquier medida cautelar, se iniciara cualquier tipo de ejecucidn y/o se trabara y/o iniciara
cualquier otro procedimiento con efecto similar sobre o contra la totalidad o una parte significativa de los bienes y/o ingresos
de la Emisora, y dicha medida cautelar, ejecucion y/u otro procedimiento similar no es revocado y/o suspendido dentro de un
periodo de 60 dias, siempre que afecte bienes y/o ingresos por un valor igual o superior al importe que corresponda al 25% de
los activos de la Emisora;

(vii) cualquier autoridad gubernamental o tribunal (a) expropie, nacionalice o confisque (1) todo o una parte
significativa de los bienes de la Sociedad, y/o (2) el capital accionario de la Sociedad; y/o (b) asuma la custodia o el control de
tales bienes o de las actividades u operaciones de la Sociedad o del capital accionario de la Sociedad, y/o (c) tome cualquier
accion que impida a AESA desarrollar sus actividades o una parte significativa de las mismas, durante un periodo mayor de 30
Dias Habiles, y tal accion afecte de manera significativamente adversa la capacidad de la Sociedad para cumplir con las
obligaciones asumidas en relacién con las Obligaciones Negociables;

(viii)  los accionistas de la Sociedad, o una autoridad o tribunal competente, resolvieran la disolucion de la
Sociedad y tal procedimiento de disolucion (excepto cuando hubiera sido iniciado por los accionistas de la Sociedad)
subsistiera durante 30 Dias Habiles;

(ix) un tribunal competente decidiera (y dicha decision no fuera dejada sin efecto dentro de un periodo de 45 dias
consecutivos) imponer, en el marco de un proceso involuntario bajo la ley argentina en materia de insolvencia vigente
actualmente o en el futuro, una medida cautelar sobre AESA que sea significativamente adversa para la situacion, financiera o
de otro tipo, o para las ganancias, las operaciones, las actividades o las perspectivas comerciales de la Sociedad;

x) la Sociedad sea declarada en quiebra mediante una sentencia firme dictada por un tribunal competente en el
marco de la Ley de Concursos y Quiebras N° 24.522 (segin modificatorias y complementarias), o cualquier otra ley en materia
de insolvencia vigente actualmente o en el futuro;

(xi) la Sociedad (a) efectuara cualquier cesion general de sus bienes en beneficio de sus acreedores; y/o (b)
iniciara su liquidacién voluntaria bajo la Ley de Entidades Financieras; o

(xii)  tuviera lugar un Cambio de Control en la Sociedad. Se entendera por “Cambio de Control” respecto de la
Sociedad, un cambio en el Control de la Emisora.

Si se produce y subsiste uno 0 mas Eventos de Incumplimiento, los tenedores de Obligaciones Negociables de una misma clase
en circulacién que representen como minimo el 25% del monto de capital total de las Obligaciones Negociables de dicha clase
en circulacion podran, mediante notificacion escrita a la Emisora, declarar la caducidad de los plazos para el pago de capital,
intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables de la clase en cuestidn,
deviniendo la totalidad de tales montos exigibles y pagaderos en forma inmediata. Si se produce un Evento de Incumplimiento
del tipo descrito en el inciso (vi), (vii) y/o (viii) precedentes, la caducidad de los plazos para el pago de capital, intereses,
montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables se producira en forma automatica
sin necesidad de notificacién a la Emisora, deviniendo la totalidad de tales montos exigibles y pagaderos en forma inmediata.
En caso que se hubiera producido la caducidad de los plazos para el pago de capital, intereses, montos adicionales y/o
cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables de cualquier clase, los tenedores de Obligaciones
Negociables de dicha clase en circulacion que representen como minimo el 51% del monto de capital total de las Obligaciones
Negociables de la clase en cuestion en circulacion podran, mediante notificacion escrita a la Emisora, dejar sin efecto la

caducidad de los plazos para el pago de capital, intereses, montos adicionales éé lgyj 0 deydado bajo-1as
Obligaciones Negociables de dicha clase, siempre y cuando la totalidad de Ic!%{ ﬁ%@é%gr?gﬁm ‘/ Sido
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subsanados y/o dispensados. Las Obligaciones Negociables que hayan sido rescatadas y/o adquiridas por la Emisora, y/o hayan
sido adquiridas por cualquier parte relacionada de la Emisora, mientras se mantengan en cartera por parte de la Emisora y/o
dicha parte relacionada, no seran consideradas en circulacion a los efectos de calcular los porcentajes contemplados en este
parrafo.

Las disposiciones anteriores se aplicaran sin perjuicio de los derechos de cada tenedor individual de Obligaciones Negociables
de iniciar una accion contra la Emisora por el pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto vencido e
impago bajo las Obligaciones Negociables. Los derechos de los tenedores de Obligaciones Negociables detallados en ésta
clausula son ademas de, y no excluyentes de, cualquier otro derecho, facultad, garantia, privilegio, recurso y/o remedio que los
mismos tengan conforme con las normas vigentes.

Rango

Las Obligaciones Negociables constituiran (segln se especifique en los Suplementos correspondientes) obligaciones directas e
incondicionales de la Emisora, con garantia comin sobre su patrimonio y gozaran del mismo grado de privilegio sin ninguna
preferencia entre si. Salvo que las Obligaciones Negociables fueran subordinadas, las obligaciones de pago de la Emisora respecto
de las Obligaciones Negociables, salvo lo dispuesto o lo que pudiera ser contemplado por la ley argentina, tendran en todo
momento por lo menos igual prioridad de pago que todas las demés obligaciones con garantia comun y no subordinadas, presentes
y futuras, de la Emisora oportunamente vigentes.

Modificacién de Ciertos Términos y Condiciones

La Emisora puede, sin necesidad del consentimiento de ningun tenedor, modificar y reformar los términos y condiciones de las
Obligaciones Negociables, para cualquiera de los siguientes fines:

(1) agregar compromisos en beneficio de los tenedores de todas y cada una de las clases y/o series de Obligaciones
Negociables;

(2) agregar Eventos de Incumplimiento en beneficio de los tenedores de todas y cada una de las clases y/o series de
Obligaciones Negociables;

(3) designar un sucesor de cualquier agente de registro, co-agente de registro o agente de pago designados en relacién con las
Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o serie;

(4) subsanar cualquier ambigliedad, defecto o inconsistencia en los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables;

(5) introducir cualquier cambio no sustancial que, en opinién de buena fe del directorio de la Sociedad, no afecte de modo
adverso el derecho de ningun tenedor de la clase y/o serie pertinente de Obligaciones Negociables.

Asambleas

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, las asambleas de tenedores de una clase y/o serie de Obligaciones
Negociables seran convocadas por el directorio o, en su defecto, la comisién fiscalizadora de la Emisora cuando lo juzgue
necesario y/o le fuera requerido por tenedores que representen, por lo menos, el 5% del monto total de capital en circulacion de las
Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestién, y para tratar y decidir sobre cualquier asunto que competa a la
asamblea de tenedores en cuestion o para efectuar, otorgar o tomar toda solicitud, demanda, autorizacion, directiva, notificacion,
consentimiento, dispensa, renuncia u otra accion que debe ser efectuado, otorgado o tomado por la misma. Las asambleas se
celebraran en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, en la fecha y en el lugar que determine la Emisora o en su caso el fiduciario
o el agente fiscal designado en relacion con las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestion. Si una asamblea se
convoca a solicitud de los tenedores referidos mas arriba, el orden del dia de la asamblea sera el determinado en la solicitud y
dicha asamblea ser& convocada dentro de los cuarenta (40) dias de la fecha en que la Emisora reciba tal solicitud. Toda asamblea
de tenedores de Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o serie sera convocada con una antelacion no inferior a diez (10)
dias ni superior a treinta (30) respecto de la fecha fijada para la asamblea, mediante publicaciones durante cinco (5) Dias Habiles
consecutivos en el Boletin Oficial de la Argentina y en un diario de mayor circulacion en la Argentina, debiendo el aviso de
convocatoria incluir la fecha, lugar y hora de la asamblea, el correspondiente orden del dia y los requisitos de asistencia, y
quedando cualquier costo asociado a cargo de la Sociedad.

Todo tenedor de Obligaciones Negociables de la clase y/o serie correspondiente puede asistir a las asambleas en persona o a través
de un apoderado. Los directores, funcionarios, gerentes, miembros de la comision fiscalizadora y/o empleados de la Emisora no
podran ser designados como apoderados. Los tenedores que tengan la intencién de asistir a las asambleas deberan notificar tal
intencién a la Emisora con no menos de tres (3) Dias Habiles de anticipacion al de la fecha fijada para la asamblea en cuestion.
Los tenedores no podran disponer de las Obligaciones Negociables a las cuales correspondan dichas comunicaciones hasta
después de realizada la asamblea, a menos que sea cancelada la comunicacion relativa a tales Obligaciones Negociables.

Las asambleas se regiran por las disposiciones de la Ley de Obligaciones Negociables y las demas normas y requisitos vigentes
establecidos por las bolsas de comercio y/o entidades autorreguladas en las que cotice la clase y/o serie de Obligaciones
Negociables de que se trate en todo lo que no hubiera sido expresamente previsto en el presente.

Las asambleas de tenedores pueden ser ordinarias o extraordinarias. Correspond&g zgaiﬁr%@%%ﬂéiﬁa i

cualquier autorizacion, instruccion, o notificacion y, en general, todos los asun 0 e
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extraordinaria. Corresponde a la asamblea extraordinaria (i) toda modificacién a los términos y condiciones de las Obligaciones
Negociables (sin perjuicio que en los supuestos mencionados en los puntos (1) a (5) siguientes se requiere unanimidad) y (ii) las
dispensas a cualquier disposicion de las Obligaciones Negociables (incluyendo, pero no limitado a, las dispensas a un
incumplimiento pasado o Evento de Incumplimiento bajo las mismas).

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, las asambleas pueden ser convocadas en primera y segunda
convocatoria, debiendo celebrarse la asamblea, en este Gltimo caso, dentro de los treinta (30) dias siguientes y debiendo hacerse
las publicaciones por tres (3) dias con ocho (8) de anticipacién como minimo; sin perjuicio de ello, para el caso de las asambleas
ordinarias, ambas convocatorias pueden realizarse simultaneamente. El quérum para la primera convocatoria estara constituido
por tenedores que representen no menos del 60% (en el caso de una asamblea extraordinaria) o la mayoria (en el caso de una
asamblea ordinaria) del valor nominal en circulacion de las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie que corresponda, y si
no se llegase a completar dicho quérum, los tenedores que representen no menos del 30% del valor nominal en circulacion de las
Obligaciones Negociables de la clase y/o serie que corresponda (en el caso de una asamblea extraordinaria) o la persona o
personas presentes en dicha asamblea (en el caso de una asamblea ordinaria) constituiran quérum para la asamblea convocada en
segunda convocatoria. Tanto en las asambleas ordinarias como en las extraordinarias, ya sea en primera o en segunda
convocatoria, las decisiones se tomaran por el voto afirmativo de tenedores que representen la mayoria absoluta del valor nominal
en circulacion de las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie que corresponda segun sea el caso, presentes o representados
en las asambleas en cuestion, estableciéndose, sin embargo, que se requerira el voto afirmativo de tenedores que representen el
porcentaje correspondiente del valor nominal en ese momento en circulacion de las Obligaciones Negociables de cualquier clase
y/o serie que se especifica en “Eventos de Incumplimiento” para adoptar las medidas especificadas en dicho titulo. No obstante lo
anterior, se requerira el voto afirmativo unanime de los tenedores de Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o serie
afectados en relacion con toda modificacion de términos esenciales de la emision, incluyendo, sin carécter limitativo, a las
siguientes modificaciones:

(1) cambio de las fechas de pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto bajo las Obligaciones
Negociables de esa clase y/o serie;

(2) reduccion del monto de capital, de la tasa de interés y/o de cualquier otro monto pagadero bajo las Obligaciones
Negociables de esa clase y/o serie;

(3) cambio del lugar y/o moneda de pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto bajo las
Obligaciones Negociables de esa clase y/o serie;

(4) reduccion del porcentaje del valor nominal en circulacion de las Obligaciones Negociables de dicha clase y/o serie
necesario para modificar o enmendar los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables de dicha clase y/o serie,
ylo para prestar su consentimiento a una dispensa bajo las Obligaciones Negociables de dicha clase y/o serie, cuando sea
aplicable a las Obligaciones Negociables de dicha clase y/o serie, y/o reducir los requisitos para votar o constituir quérum
descriptos anteriormente;

(5) eliminar o modificar los Eventos de Incumplimiento de las Obligaciones Negociables de cada clase y/o serie de que se trate;
ylo

(6) modificacion de los requisitos anteriores y/o reduccién del porcentaje del monto de capital en circulacion de las
Obligaciones Negociables de esa clase y/o serie necesario para dispensar un Evento de Incumplimiento.

Las Obligaciones Negociables que hayan sido rescatadas o adquiridas por la Emisora y/o cualquiera de sus sociedades
controlantes, controladas, sujetas a control comin y/o vinculadas, mientras se mantengan en cartera, no daran al tenedor derecho a
voto ni seran computadas para la determinacion del quérum ni de las mayorias en las asambleas.

Todas las decisiones adoptadas por la asamblea serdn concluyentes y vinculantes para todos los tenedores de Obligaciones
Negociables de la clase y/o serie en cuestion, independientemente de si estaban presentes en la asamblea 0 no y de que hayan
votado o no.

Notificaciones

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, todas las notificaciones a los tenedores se consideraran debidamente
efectuadas si se publican por un (1) dia en el Boletin Diario de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y/o el que lo reemplace en
el futuro. Las notificaciones se consideraran efectuadas el dia siguiente al dia en que se realiz6 dicha publicacion. El costo de
cualquier publicacion y/o notificacion estara a cargo de la Emisora. Sin perjuicio de ello, la Emisora debera efectuar todas las
publicaciones que requieran las normas de la CNV y las demas normas vigentes, y asimismo, en su caso, mediante las
publicaciones que requieran las normas vigentes de las bolsas y/o mercados autorizados del pais o del exterior donde coticen y/o
se negocien las Obligaciones Negociables. Asimismo, podran disponerse medios de notificacion adicionales complementarios
para cada clase y/o serie de Obligaciones Negociables, los cuales se especificaran en el Suplemento correspondiente.

Fiduciarios, Agentes Fiscales y Otros Agentes

Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas en el marco de contratos de fideicomiso y/o de contratos de agencia fiscal
que oportunamente la Emisora celebre con entidades que actien como fiduciarios y/o agentes fiscales, lo cual sera especificado
en los Suplementos correspondientes. Tales fiduciarios y/o agentes fiscales desempefiaran funciones solamente respecto de las

clases de Obligaciones Negociables que se especifiquen en los respectivos contr 7 %%a% (iptE’N, blué jones que
se especifiquen en los mismos. Asimismo, la Emisora podra designar otrég%é(ﬁ%ﬁgﬁ ? ?OL‘% 0 'I&s %PAQMW
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Negociables para que desempefien funciones solamente respecto de las clases de Obligaciones Negociables que se especifiquen
en cada caso. En caso de que se designara cualquier fiduciario y/o agente fiscal, y/o cualquier otro agente, en relacion con las
Obligaciones Negociables de cualquier clase, la Sociedad debera cumplir en tiempo y forma con los términos y condiciones de
los respectivos contratos que celebre con tales fiduciarios, agentes fiscales y/o otros agentes.

Agentes Colocadores

El o los agentes colocadores de las Obligaciones Negociables de cada clase y/o serie seran aquellos que se especifiquen en los
Suplementos correspondientes, los cuales deberan estar registrados como agentes autorizados ante la CNV.

Otras Emisiones de Obligaciones Negociables

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, la Emisora, sin el consentimiento de los tenedores de Obligaciones
Negociables de cualquier clase y/o serie en circulacién, podra en cualquier momento emitir nuevas Obligaciones Negociables
que tengan los mismos términos y condiciones que las Obligaciones Negociables de cualquier clase en circulacién y que sean
iguales en todo sentido, excepto por sus fechas de emision y/o precios de emisién, de manera que tales nuevas Obligaciones
Negociables sean consideradas Obligaciones Negociables de la misma clase que dichas Obligaciones Negociables en
circulacién y sean fungibles con las mismas.

Ley Aplicable

Las Obligaciones Negociables se regirdn por, y seran interpretadas de conformidad con, las leyes de Argentina y/o de cualquier
otra jurisdiccién que se especifique en los Suplementos correspondientes (incluyendo, sin limitacion, las leyes del Estado de
Nueva York); estableciéndose, sin embargo, que todas las cuestiones relativas a la autorizacion, firma, otorgamiento y entrega
de las Obligaciones Negociables por la Sociedad, asi como todas las cuestiones relativas a los requisitos legales necesarios para
que las Obligaciones Negociables sean “obligaciones negociables” bajo las leyes de Argentina, se regiran por la Ley de
Obligaciones Negociables, la Ley General de Sociedades y todas las demas normas vigentes argentinas.

Jurisdiccion

Toda controversia que se suscite entre la Sociedad y los tenedores de Obligaciones Negociables en relaciéon con las
Obligaciones Negociables se resolvera por: (i) el Tribunal de Arbitraje General de la BCBA o el que se cree en el futuro en la
BCBA. Los laudos arbitrales seran apelables ante los tribunales judiciales competentes.

No obstante lo anterior, de conformidad con el Articulo 46 de la Ley de Mercado de Capitales los inversores tendréan el
derecho de optar por acudir a los tribunales judiciales competentes. Asimismo, en los casos en que las normas vigentes
establezcan la acumulacion de acciones entabladas con idéntica finalidad ante un solo tribunal, la acumulacion se efectuaré
ante el Tribunal de Arbitraje General de la BCBA,; o (ii) la jurisdiccion que se especifique en el Suplemento correspondiente.

Accion Ejecutiva

Las Obligaciones Negociables seran emitidas conforme con la Ley de Obligaciones Negociables y constituiran “obligaciones
negociables” conforme con las disposiciones de la misma 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 Emisora en el pago de cualquier monto
adeudado bajo las Obligaciones Negociables, los tenedores de las mismas podréan iniciar acciones ejecutivas ante tribunales
competentes de la Argentina para reclamar el pago de los montos adeudados por la Emisora.

En caso de que las Obligaciones Negociables fueran nominativas no endosables representadas por titulos globales, y los
beneficiarios tengan participaciones en los mismos pero no sean los titulares registrales de las mismas, el correspondiente
depositario podra expedir certificados de tenencia a favor de tales beneficiarios a solicitud de éstos y éstos podrén iniciar con
tales certificados las acciones ejecutivas mencionadas. Asimismo, en caso de que las Obligaciones Negociables fueran
escriturales, el correspondiente agente de registro podra expedir certificados de tenencia a favor de los titulares registrales en
cuestion a solicitud de éstos y éstos podran iniciar con tales certificados las acciones ejecutivas mencionadas.

Procedimiento de Entrega de Obligaciones Negociables Definitivas

Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, si se produce y subsiste un Evento de Incumplimiento y como
consecuencia de ello se produce la caducidad de los plazos para el pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier
otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables, los beneficiarios de participaciones en Obligaciones Negociables
representadas por titulos globales podran solicitar a la Emisora la entrega de Obligaciones Negociables representadas por
comprobantes de saldo de cuenta a nombre del tenedor en cuestion, debidamente firmados por la Emisora, contra presentacion
del comprobante de tenencia (con bloqueo de la cuenta) expedido por el depositario en cuestion. Segun se especifique en los
Suplementos correspondientes, dichas Obligaciones Negociables representadas por titulos definitivos se encontraran a
disposicion del peticionante en las oficinas de la Emisora que se detallan en el presente Prospecto dentro de los siguientes 15

dias de la presentacion del pedido, dejdndose establecido que en ningln caso se ﬁﬁ?ﬁ&@i&ﬁ&%&ﬁﬂﬁ?&?ﬂ%&%a los’

tenedores que asi lo requieran.
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Prescripcion

Los reclamos contra la Emisora por el pago de capital y/o intereses bajo las Obligaciones Negociables prescribiran a los cinco
y dos afios, respectivamente, contados desde la fecha de vencimiento del pago correspondiente.

Duracién del Programa

El plazo de duracion del Programa, dentro del cual podran emitirse las Obligaciones Negociables, seréd de 5 afios mas contados
desde el vencimiento del plazo original.

Calificacion de Riesgo

La Emisora ha optado por que el Programa no cuente con calificaciones de riesgo. Sin perjuicio de ello, la Emisora podra optar
por calificar o no cada clase y/o serie de Obligaciones Negociables, segun se establezca en el correspondiente Suplemento.

Plan de Distribucion

La creacion del Programa ha sido autorizada por Resoluciéon N° 18.168 de la CNV con fecha 4 de agosto de 2016. Cualquier
actualizacion o modificacion de la informacion incluida en el Prospecto, incluyendo la actualizacion anual requerida por la CNV,
debe ser aprobada antes de que pueda efectuarse cualquier oferta adicional de Obligaciones Negociables utilizando ese Prospecto
actualizado o modificado.

La Emisora podra vender Obligaciones Negociables periédicamente por si misma, o través de uno o méas agentes colocadores. En
el caso en que la Emisora decida designar uno o mas colocadores respecto de una clase y/o serie de Obligaciones Negociables
emitida en el marco del Programa, la Emisora celebrara con cada agente colocador un convenio de colocacion. En tal caso, los
agentes colocadores de las Obligaciones Negociables de cada clase y/o serie, que serdn aquellos que se especifiquen en los
Suplementos correspondientes, podran actuar como tales sobre la base de mejores esfuerzos y/o suscripcién en firme, segln se
especifique en los Suplementos correspondientes.

Cada Suplemento contendra los términos de la oferta y plan de distribucion de las Obligaciones Negociables de cada clase y/o
serie, incluyendo la determinacién del mecanismo de colocacién primaria, el nombre de los agentes, el precio de emision de las
Obligaciones Negociables, el producido neto de dicha colocacién, descuentos de emisién, comisiones, compensaciones y gastos
relacionados, haciendo referencia a los procedimientos previstos por las Normas de la CNV.

Las Obligaciones Negociables serdn colocadas por oferta publica conforme con los términos de la Ley de Mercado de
Capitales y sus modificatorias y reglamentarias, las Normas de la CNV y demés normas vigentes, incluyendo, sin limitacion, la
Seccion |, Capitulo 1V, Titulo VI de las Normas de la CNV (segun la misma fuera modificada por Resolucion N°662/2016 de
la CNV). A tal fin, se podra distribuir el presente Prospecto y/o los Suplementos correspondientes (incluyendo versiones
preliminares de los mismos conforme con las Normas de la CNV) por medios fisicos y/o electrénicos (pudiendo adjuntarse a
dichos documentos una sintesis de la Emisora y/o de los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables que incluya
solamente, y sea consistente con, la informacién contenida en el presente Prospecto y/o en los Suplementos correspondientes),
realizar reuniones informativas, publicar avisos ofreciendo las Obligaciones Negociables (incluyendo el correspondiente aviso
de suscripcidn), realizar contactos y/u ofrecimientos personales y/o telefénicos y/o realizar otros procedimientos de difusion
que la Emisora estime adecuados, y todos los esfuerzos de colocacién estaran destinados a personas en general o a sectores o
grupos determinados.

Mercados
De acuerdo con lo que resuelva la Emisora respecto de una clase y/o una serie en el respectivo Suplemento, las Obligaciones
Negociables deberan ser listadas y/o negociarse en mercados de valores locales autorizados por la CNV y/o bolsas o0 mercados

extranjeros, todo ello con sujecion a todas las leyes y reglamentaciones locales y extranjeras que resultaren de aplicacién a
tales efectos.
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ANEXO |

INFORMACION CONTABLE CORRESPONDIENTE A LOS PERIODOS TRIMESTRALES
FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2023 Y 2022

Informacion Contable y Financiera

Estado de resultados Por el periodo intermedio de seis meses finalizado el:
31.12.2023 31.12.2022

Ventas netas 13.393.919.710 4.049.569.222
Ventas netas servicio de distribucion 627.670.583 223.817.895
Comisiones por ventas en consignacion 181.736.188 41.936.558
Subtotal 14.203.326.481 4.315.323.675
Costo de mercaderias y servicios vendidos (7.344.917.507) (2.497.951.136)
Subtotal 6.858.408.974 1.817.372.539
Resultado neto por produccién de activos biolégicos (87.546.611) -
Ganancia bruta 6.770.862.363 1.817.372.539
Gastos de comercializacion (2.124.589.738) (687.055.279)
Gastos de administracion (1.889.521.447) (500.120.792)
Otros ingresos 70.484.066 1.860.984
Otros egresos (52.593.146) (16.048.174)
Resultados de inversiones en subsidiarias - -
Subtotal - Ganancia 2.774.642.098 616.009.278
Ingresos financieros 801.354.770 379.043.321
Costos financieros (2.337.947.912) (457.243.512)
Capacidad ociosa (93.899.276) (17.853.357)
Esz:gizc:ssa la posicién monetaria y a otros resultados 1.621.296.254 120.142 663
Resultado del periodo antes de impuesto a las ganancias 2.765.445.934 640.098.393
Impuesto a las ganancias (898.151.026) (247.608.310)
Resultado del ejercicio 1.867.294.908 392.490.083
Otros resultados integrales
Conversidn de negocios en el extranjero
Reclasificacion conversién de negocios en el extranjero - -
Otros resultados integrales del periodo - -
Resultado integral total del ejercicio 1.867.294.908 392.490.083
Resultado por accién ordinaria
Ganancia / (Pérdida) por accion basica 43,83 9,21
Ganancia / (Pérdida) por accion basica 43,83 9,21
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Estado de situacion patrimonial

Por el periodo intermedio de seis meses finalizado el:

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedad, planta y equipo
Activos intangibles

Otros créditos

Total del Activo No Corriente
ACTIVO CORRIENTE
Inventarios

Otros créditos

Créditos por ventas

Otras inversiones

Caja y hancos

Total del Activo Corriente

31.12.2023

31.12.2022

14.176.277.420
373.657.341
60.232.603

4.634.266.690
119.987.551
67.391.775

14.610.167.364

4.821.646.016

10.749.284.825
413.213.893
7.427.945.339
1.127.471.514
170.226.726

2.564.709.556
146.153.017
2.419.716.400
1.233.083.273
161.529.326

19.888.142.297

6.525.191.572

Total del Activo

34.498.309.661

11.346.837.588

PATRIMONIO

Capital Social

Ajuste de Capital

Reserva Legal

Reserva Ajustes NIIF

Reserva especial RG777

Reserva Facultativa

Resultados No Asignados

Total del Patrimonio

PASIVO

PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos

Pasivo por impuesto diferido
Cargas fiscales

Remuneraciones y cargas sociales
Pasivo por arrendamiento

Total del Pasivo No Corriente
PASIVO CORRIENTE

Cuentas por pagar comerciales y otras
Préstamos

Remuneraciones y cargas sociales
Otros pasivos

Pasivo por arrendamiento
Anticipos de clientes

Cargas fiscales

Pasivo por impuesto a las ganancias
Provisiones y otros cargos

Total del Pasivo Corriente

42.607.474
7.497.165.415
269.188.312
299.760.769
5.056.891.726
2.239.493.864
1.867.294.908

42.607.474
2.378.538.277
86.440.818
96.258.140
1.623.851.553
546.540.573
392.490.083

17.272.402.468

5.166.726.918

155.573.482
5.655.346.356
32.184.501
117.055.338
4.513.100

177.150.968
1.473.395.927
37.753.925
52.789.172

5.964.672.777

1.741.089.992

3.106.876.159
2.458.523.726
832.505.875
245.460.998
3.336.879
3.416.564.147
548.306.192
4.819.226
644.841.214

1.526.674.756
1.985.869.666
272.175.638
25.559.331
47.281.395
151.614.656
114.045.015
54.709.614
261.090.607

11.261.234.416

4.439.020.678

Total del Pasivo

17.225.907.193

6.180.110.670

Total del Pasivo y Patrimonio

34.498.309.661

11.346.837.588

(*) Los EE.FF. al 31/12/2022 no se encuentran reexpresados a moneda homogénea.
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Estado de flujo de efectivo

Por el periodo intermedio de seis meses finalizado el:

Variaciones del efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo
Efecto de las variaciones en la diferencia de cambio sobre el
efectivo mantenido

Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del periodo
Disminucion del efectivo

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO Y
EQUIVALENTES DE EFECTIVO

Flujos de efectivo por actividades operativas

Resultado integral total del periodo

Més:

Impuesto a las ganancias

Intereses devengados en el periodo

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo generado
por las actividades operativas

Resultado por revalorizacion de activos biolégicos
Resultado venta inversiones permanentes
Resultado de inversiones en subsidiarias
Resultado venta Propiedad, plantay equipo
Depreciacion de Propiedad, plantay equipo
Siniestro de propiedad, plantay equipo
Resultados financieros que no generan movimientos de
efectivo

Diferencia de cambio no cobrada

Recupero deudores incobrables

Deudores incobrables

Conversion de negocios en el exterior
Desvalorizacion de inventarios
Desvalorizacion de activos biolégicos

Baja contratos de arrendamiento
Contigencias

Variaciones en activos y pasivos

Créditos por ventas

Créditos con partes relacionadas

Otros créditos

Inventarios

Activos biolégicos

Cuentas por pagar comerciales y otras
Saldos con partes relacionadas
Remuneraciones y cargas sociales

Cargas fiscales

Anticipos de clientes

Provisiones y otros cargos

Otros pasivos

Pago impuesto a las ganancias

Flujo neto de efectivo aplicado por las actividades
operativas

Flujo de efectivo por actividades de inversién
Adquisiciones de Propiedad, plantay equipo

Venta / (Compra) de inversiones corrientes

Adquisicion de inversiones corrientes

Flujo neto de efectivo generado por las actividades de
inversion

Flujo de efectivo por actividades de financiacion

Obtencion de nuevos préstamos y financiamientos
Pago de capital de préstamos

Pago de intereses de préstamos

Pago de dividendos en efectivo

Pasivo por arrendamiento

Flujo neto de efectivo generado / (aplicado) por las
actividades de financiacién

Disminucion del efectivo

31.12.2023 31.12.2022
287.842.932 340.090.335
5.520.550 220.982
170.226.726 161.529.326
(123.136.756) (178.781.991)
1.867.294.908 392.490.083
898.151.026 247.608.310
738.038.828 99.385.723
213.918.418 100.773.860
(5.520.550) (220.982)
48.521.962 51.198.516
(9.819.563) 7.667.946
287.927.651 52.906.432
(3.500.173.284) (1.500.853.757)
360.188.857 127.548.887
(4.140.168.382) (1.295.873.390)
527.371.175 824.685.319
21.315.008 (971.179)
(696.841.011) (310.327.631)
2.715.486.458 (33.582.708)
(425.631.102) (91.346.798)
142.230.831 17.256.738
(948.708.770) (1.311.654.631)
(190.827.526) (20.030.602)
2.201.036.294 1.126.339.825
2.010.208.768 1.106.309.223
1.788.476.662 1.166.297.098
(2.293.067.405) (622.104.969)
(621.875.180) (403.142.109)
(70.585.600)
(58.170.831) (43.901.003)
(1.184.636.754) 26.563.417
(123.136.756) (178.781.991)
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Indicadores

INDICADORES Por el ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de
2023 202
Rentabilidad v Eficiencia
Eetomo sobre Activo promedic 0/0ELS 00171
Eetomeo sobre Patrimeonio MNeto -
oomedio 0 leed 00383
Eesultzdo IMeto sobre Venta: 13,15% 520
Botacicn sobre Capital de trabajo L4 2DEE5
Capital
Patrimenio Meto =/ Activo Total 10,5007 04871
Pazivo Total / Patrimeonio IMeto 08873 10530
Liguidez {* 17661 15083
Solvencia [+ 1.0027 05487
Inmorvilizzeicn del Capital [+ 04235 04T

(*) La formula utilizada para arribar al presente indice es: Activo Corriente/Pasivo Corriente.

(**) La férmula utilizada para arribar al presente indice es: Patrimonio Neto/ Pasivo.

(***) La formula utilizada para arribar al presente indice es: Activo No Corriente/Total del Activo.

Retorno sobre Activo promedio: Mejora producto de un mayor margen comercial logrado por el traslado de la inflacién al
precio de venta, esto derivo en una eficiencia de 6 puntos en la relacion de costo que luego supimos mantener en el resultado

del ejercicio.

Rotacion sobre Capital de Trabajo: Las toneladas vendidas estan por debajo en un 20% contra el mismo periodo del afio

anterior afectando la rotacion de las ventas sobre el capital de trabajo.

Liquidez: La liquidez presenta un ligero incremento debido a que los activos avanzaron en mayor proporcién que los pasivos
corrientes, basicamente originado de la acumulacion de inventario por de la lentitud en las ventas que afecto el primer

trimestre.

Capitalizacion y Endeudamiento

En el siguiente cuadro se muestra la estructura patrimonial, el endeudamiento y la capitalizacion de AESA al 31 de diciembre

de 2023y 2022.

(I;J;PDIEII&JIIJDIZII\&/[(I:]?;I”\IT‘(S){ Por el ejercicio trimestral finalizado el 31 de diciembre de

(dfras expresadas en pesos) 2023 | 2022
PASIVO
Total del Pasivo 17.225.907.193 | 6.180.110.670
PATRIMONIO
Capital Sodal 42.607.474 42.607.474
Ajuste de Capital 7.497.165.415 2.378.538.277
Reserva Legal 269.188.312 86.440.818
Reserva Ajustes NIIF 299.760.769 96.258.140
Reserva espedal RG777 5.056.891.726 1.623.851.553
Reserva Facultativa 2.239.493.864 546.540.573
Resultados no asignados 1.867.294.908 392.490.083
Total del Patrimonio 17.272.402.468 5.166.726.918
ENDEUDAMIENTO
Endeudamiento Garantizado (*) - -
Endeudamiento No Garantizado (*) 2.614.097.208 2.163.020.634
Total Endeudamiento 2.614.097.208 RE=2U28= 2090 1Pi65%;
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Pasivo: Importantes incrementos en las cuentas por pagar comerciales, prestamos, Anticipos de Clientes e Impuestos diferidos.
Patrimonio: Representa el efecto del ajuste por inflacion mas el resultado no asignado.

Endeudamiento: Se incrementa como consecuencia de las Obligaciones Negociables Clase XII y XIII y nuevos préstamos; en
mismo periodo del afio anterior sélo quedaban pendientes en circulacion las Obligaciones Negociables Clase IV, Xy XI.

RE-2024-20557673-APN-
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