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PROGRAMA GLOBAL DE EMISION DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES SIMPLES
POR HASTA
V/N US$ 150.000.000
(O SU EQUIVALENTE EN OTRAS MONEDAS)

El presente prospecto (el “Prospecto”) corresponde al programa global de emision de obligaciones negociables (el
“Programa”) de Ledesma S.A.A.L. . (SOCIEDAD ANONIMA, AGRICOLA, INDUSTRIAL) (CUIT 30-50125030-5)
(la““Sociedad”, 1a “Emisora” o “Ledesma”, en forma indistinta) en el marco del cual la misma podra emitir obligaciones
negociables simples, no convertibles en acciones (las “Obligaciones Negociables” o las “ONs” en forma indistinta), y
con los plazos y tasas de interés que en cada caso se acuerde en el respectivo suplemento de precio del Prospecto (cada
uno, un “Suplemento™). El monto de las Obligaciones Negociables en circulacion en cualquier momento bajo el
Programa no podra exceder el importe maximo de valor nominal Délares Estadounidenses ciento cincuenta millones
(V/N US$ 150.000.000), o su equivalente en otras monedas, sujeto a cualquier aumento debidamente autorizado.

Las Obligaciones Negociables constituiran un endeudamiento directo, incondicional, no privilegiado y no subordinado
de la Sociedad con garantia comun y tendran en todo momento el mismo rango en su derecho de pago que todas las
deudas existentes y futuras no privilegiadas, no garantizadas y no subordinadas de la Sociedad. Sin perjuicio de lo
anterior, el Suplemento respectivo podré establecer respecto de una clase o serie en particular, que las Obligaciones
Negociables de dicha clase o serie estén subordinadas a otros pasivos de la Sociedad o bien cuenten con garantia o
privilegio de algun tipo.

Las Obligaciones Negociables emitidas en el marco de este Programa calificardn como obligaciones negociables no
convertibles conforme a la Ley N° 23.576 y sus modificatorias (la “Ley de Obligaciones Negociables”), se emitiran
con arreglo a dicha ley y a la Ley N° 19.550 y sus modificatorias (la “Ley General de Sociedades™) y se colocaran por
oferta publica en Argentina de acuerdo con la Ley de Mercado de Capitales (segun se define mas adelante) y las normas
de la Comision Nacional de Valores (la “CNV”), texto ordenado por la Resolucion General N° 622/2013 y sus
modificatorias y complementarias (las “Normas de la CNV”).

Oferta Publica autorizada por Resolucion N° 17.432 de fecha 14 de agosto de 2014 de la Comision Nacional de
Valores. Prérroga del plazo del programa autorizada por Disposicién N° DI-2020-29-APN-GE#CNV de fecha
16 de junio de 2020 de la Gerencia de Emisoras de la Comision Nacional de Valores. Esta autorizacion solo
significa que se ha cumplido con los requisitos establecidos en materia de informacién. La Comision Nacional
de Valores no ha emitido juicio sobre los datos contenidos en el Prospecto. La veracidad de la informacion
contable, financiera y econdémica, asi como de toda otra informacion suministrada en el presente Prospecto es
exclusiva responsabilidad del érgano de administracion y, en lo que les atafie, del 6rgano de fiscalizacion de la
Sociedad y de los auditores en cuanto a sus respectivos informes sobre los estados financieros que se acompafan
y demds responsables contemplados en los articulos 119 y 120 de la Ley N° 26.831 de Mercado de Capitales (la
“Ley de Mercado de Capitales”).

El 6rgano de administracion manifiesta, con caracter de declaracion jurada, que el presente Prospecto contiene
a la fecha de su publicacion informacion veraz y suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la
situacién patrimonial, econdmicay 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.

Se informa con caracter de declaracion jurada que la emisora, sus beneficiarios finales, y las personas fisicas o
2 juridicas que poseen como minimo el diez (10) por ciento de su capital o de los derechos a voto, 0 que por otros
medios ejercen el control final, directo o indirecto sobre la misma, no registran condenas por delitos de lavado
de activos y/o financiamiento del terrorismo y no figuran en las listas de terroristas y organizaciones terroristas
emitidas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas.

De conformidad con la Resolucién General N° 917/2021 de la Comisién Nacional de Valores, la Sociedad
oportunamente informara en cada Suplemento aplicable, de corresponder, si las Obligaciones Negociables a
emitirse gozaran de los beneficios impositivos dispuestos por el Decreto Nacional de Urgencia N° 621/2021.

Las Obligaciones Negociables emitidas bajo el Programa contaran con autorizacién para el listado o negociacion en
uno o méas mercados autorizados por la CNV, como ser Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (“BYMA”) a través de la
Bolsa de Comercio de Buenos Aires (la “BCBA”) (en virtud del ejercicio de facultades delegadas por BYMA a favor




de aquella conforme Resolucion N° 18.629 de la CNV), el Mercado Abierto Electronico S.A. (el “MAE”) o en cualquier
otro mercado de valores del pais, segun se especifique en el Suplemento correspondiente. Asimismo, en caso de asi
preverse en cada Suplemento, podran negociarse en otros mercados del exterior.

Cada emision de las Obligaciones Negociables consistira en una clase que, a su vez, podra ser emitida en diferentes
series con términos y condiciones especificos diferentes entre las Obligaciones Negociables de las distintas series. Las
Obligaciones Negociables de una misma serie siempre tendran los mismos términos y condiciones especificos. Los
términos y condiciones especificos de cada clase o serie seran establecidos en el Suplemento correspondiente.

La Sociedad ha optado por no solicitar la calificacién de riesgo del Programa. La Sociedad podra optar por calificar
una o mas clases o series de Obligaciones Negociables, lo que se especificara en el Suplemento correspondiente.

Antes de tomar la decision de inversidn respecto de las Obligaciones Negociables, el inversor debera considerar los
factores de riesgo que se describen en el Capitulo V “Factores de Riesgo” del presente y el resto de la informacion
contenida en el presente Prospecto y en el respectivo Suplemento, incluyendo los estados financieros correspondientes.

Ledesma es una sociedad anénima constituida segun las leyes de la Republica Argentina, con domicilio legal en
Avenida Corrientes 415, Piso 8° de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. Desde 1908 se denomindé Compafiia
Azucarera Ledesma, a partir de 1911 Nueva Compafiia Azucarera Ledesma, el 1 de julio de 1913 fue constituida como
Ledesma Sugar Estates and Refining Company Ltd e inscripta en el Registro Publico de Comercio N° 39 de la Ciudad
de Buenos Aires el dia 25 de junio de 1914, al folio 324 del libro 39, tomo A de Estatutos Nacionales, pasando a
denominarse Ledesma Sociedad Andnima Agricola Industrial en 1956 lo que fue inscripto el 12 de marzo de 1957 bajo
el nimero 290, folio 338 del Libro Cincuenta Tomo A de Estatutos Nacionales. Su plazo de duracién vencera el 1° de
abril del afio 2.130, pudiendo ese término ser prorrogado por resolucién de una Asamblea convocada al efecto.

Las principales oficinas administrativas de la Sociedad estan ubicadas en Avenida Corrientes 415 (C1043AAE) de la
Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, Argentina; el nimero de teléfono general es (54-11) 4378-1568; el nimero de fax
es (54-11) 4378-1688, y el sitio web es www.ledesma.com.ar. El representante legal de la Emisora es el Sr. Carlos
Herminio Blaquier y el Responsable de Relaciones con el Mercado es el Sr. Ramdn Masllorens y su direccion de correo
electrénico es asuntoslegales@ledesma.com.ar.

Podran obtenerse copias del presente Prospecto en la sede social de la Sociedad sita en Av. Corrientes 415, Piso 8°,
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, en el horario de 10 a 15 hs. Asimismo, el Prospecto junto con los estados
financieros referidos en el mismo estaran disponibles en la Autopista de Informacion Financiera (“AIF”) en el sitio web
de la CNV (https://www.argentina.gob.ar/cnv). Una version resumida del presente Prospecto se publicara en el Boletin
Diario de la BCBA, la que a su vez estara disponible en www.bolsar.info, actuando ésta entidad en virtud del ejercicio
de facultades delegadas por BYMA. Por Gltimo, el Prospecto se encontrara también disponible en el sitio web de la
Emisora www.ledesma.com.ar. Adicionalmente, los interesados podran solicitar el envio de la informacion publicada
en dichos medios a asuntoslegales@ledesma.com.ar.

La fecha del presente Prospecto es 14 de febrero de 2023.
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AVISOS IMPORTANTES

EL PRESENTE PROSPECTO CONTIENE INFORMACION RELATIVA A LAS OPERACIONES
Y NEGOCIOS DE LEDESMA. LA INFORMACION INCLUIDA EN ESTE DOCUMENTO HA
SIDO OBTENIDA DE LA SOCIEDAD Y DE OTRAS FUENTES QUE SE INDICAN EN LOS
MISMOS. AL TOMAR UNA DECISION DE INVERSION, LOS EVENTUALES INVERSORES
DEBEN FUNDARSE EN SU PROPIO EXAMEN DE LA SOCIEDAD Y DE LOS TERMINOS DE
LA OFERTA, INCLUYENDO LOS MERITOS Y RIESGOS INVOLUCRADOS. LA SOCIEDAD
MANIFIESTA QUE LA INFORMACION RELATIVA A SU SITUACION ECONOMICA Y
FINANCIERA ACTUAL REFLEJA, EN TODOS SUS ASPECTOS MATERIALES, EN FORMA
RAZONABLE, DICHA SITUACION A LA FECHA DEL PRESENTE. LA INFORMACION
PROVISTA EN ESTE PROSPECTO RELATIVA A LA REPUBLICA ARGENTINA Y SU
ECONOMIA SE BASA EN INFORMACION DE DOMINIO PUBLICO, Y LA SOCIEDAD NO
REALIZA NINGUNA MANIFESTACION O REPRESENTACION EN TAL SENTIDO, NI HA
VERIFICADO DICHA INFORMACION EN FORMA INDEPENDIENTE. EL DIRECTORIO
SOLO ASUME RESPONSABILIDAD EN EL CASO QUE SE DETERMINE QUE DICHA
INFORMACION HA SIDO INCORRECTAMENTE RESUMIDA O TRANSCRIPTA EN FORMA
MANIFIESTA.

EL PRESENTE PROSPECTO DEL PROGRAMA Y LOS RESPECTIVOS SUPLEMENTOS
PODRAN CONTENER CIERTAS DECLARACIONES O AFIRMACIONES RELACIONADAS
CON HECHOS FUTUROS (“DECLARACIONES SOBRE EL FUTURO”). DICHAS
DECLARACIONES SOBRE EL FUTURO SE REALIZAN EN BASE A SUPUESTOS O
PRESUNCIONES QUE A LA FECHA EN QUE LAS MISMAS SON REALIZADAS SON
RAZONABLES Y PROBABLES, DE ACUERDO A CRITERIOS NORMALES QUE LA
SOCIEDAD TIENE EN EL CURSO ORDINARIO DE SUS NEGOCIOS. DICHAS
DECLARACIONES SOBRE EL FUTURO NO DEBEN INTERPRETARSE COMO UNA
GARANTIA SOBRE LA OCURRENCIA DE TALES HECHOS NI IMPORTAN UNA
ASEVERACION DE CERTEZA RESPECTO DEL FUTURO, Y EN CONSECUENCIA, LA
SOCIEDAD NO SERA RESPONSABLE SI LOS EVENTOS FUTUROS RESULTAN DISTINTOS
A LAS PROYECCIONES REALIZADAS POR LA SOCIEDAD.

CONFORME CON LO ESTABLECIDO EN LA LEY DE MERCADO DE CAPITALES, LOS
EMISORES DE VALORES, JUNTO CON LOS INTEGRANTES DE LOS ORGANOS DE
ADMINISTRACION Y DE FISCALIZACION (ESTOS ULTIMOS EN MATERIA DE SU
COMPETENCIA) Y, EN SU CASO, LOS OFERENTES DE LOS VALORES NEGOCIABLES CON
RELACION A LA INFORMACION VINCULADA A LOS MISMOS Y LAS PERSONAS QUE
FIRMEN EL PROSPECTO DE UNA EMISION DE VALORES CON OFERTA PUBLICA, SERAN
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, O COLOCADORES EN
UNA OFERTA PUBLICA DE VENTA O COMPRA DE VALORES DEBERAN REVISAR EN
FORMA DILIGENTE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PROSPECTO DE LA OFERTA.
LOS EXPERTOS O TERCEROS QUE OPINEN SOBRE CIERTAS PARTES DEL PROSPECTO
SOLO SERAN RESPONSABLES POR LA PARTE DE DICHA INFORMACION SOBRE LA QUE
HAN EMITIDO OPINION.

LOS DIRECTORES Y SINDICOS DE LA EMISORA SON RESPONSABLES DE MANERA
ILIMITADA Y SOLIDARIA POR LOS PERJUICIOS QUE LA VIOLACION DE LAS
DISPOSICIONES DE LA LEY DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES PRODUZCA A LOS
OBLIGACIONISTAS, ELLO ATENTO LO DISPUESTO EN EL ARTICULO 34 DE DICHA LEY.

Luego de haber realizado todas las averiguaciones razonables pertinentes, se confirma que este
Prospecto contiene toda la informacion relativa a la Sociedad, a sus sociedades controladas y
vinculadas, a las industrias en las cuales participa y sus regulaciones, a la Argentina 'y su economia
y a las Obligaciones Negociables, que pueda ser significativa para la oferta y venta de las
Obligaciones Negociables, que la informacion contenida en este Prospecto no conduce a error y



gue no hay ningun otro hecho cuya omisidn haga que la totalidad de este Prospecto sea conducente
a error en aspectos significativos.

No se ha autorizado a ninguna persona a que brinde informacion o realice declaraciones fuera de
las incluidas en este Prospecto y, por lo tanto, de brindarse o prestarse no deberan ser consideradas
como autorizadas por la Sociedad, los colocadores o los agentes correspondientes que fueran
designados en cada Suplemento. La entrega de este Prospecto o cualquier Suplemento bajo
ninguna circunstancia creard la presuncion de que la informacion del presente o de dichos
Suplemento sea correcta en cualquier momento posterior a su fecha de publicacién. Usted debera
asumir que la informacién que consta en este Prospecto es exacta a la fecha de la portada del
presente, y no asi a ninguna otra fecha. Los negocios, situacion patrimonial, resultados de
operaciones y perspectivas podrian cambiar desde esa fecha.

La distribucion de este Prospecto y de cualquier Suplemento y la oferta y la venta de las
Obligaciones Negociables en ciertas jurisdicciones fuera de la Argentina pueden encontrarse
restringidas por ley. Ni este Prospecto ni los valores ofrecidos bajo un Suplemento constituyen
una oferta de venta ni una solicitud de oferta de compra en ninguna jurisdiccion y a ninguna
persona respecto de la cual sea ilicito efectuar dicha oferta o solicitud en tal jurisdiccién. Se
requiere que si estd en posesion de este Prospecto o de cualquier Suplemento se informe acerca
de estas restricciones y cumpla con las mismas. La Emisora y los colocadores exigen que las
personas que tengan acceso a este Prospecto se informen sobre dichas restricciones y las observen.
Para una descripcion de las restricciones a la oferta, venta y entrega de cada clase o serie de
Obligaciones Negociables y a la distribucion de este Prospecto remitirse al respectivo Suplemento
de la clase o serie en cuestion. Los eventuales inversores deberan informarse acerca de los
requerimientos legales y de las consecuencias impositivas derivadas de la adquisicién, tenencia y
disposicion de las Obligaciones Negociables en los paises de su residencia y domicilio y de las
regulaciones cambiarias que pudieran afectarlos.

La Emisora podra ofrecer publicamente las Obligaciones Negociables en la Argentina en forma
directa o a través de agentes o colocadores autorizados de acuerdo a los términos y condiciones
establecidos en este Prospecto y en el Suplemento correspondiente. Asimismo, excepto en los
casos especificamente previstos a continuacién en este Prospecto, las Obligaciones Negociables
no podran ser ofrecidas en el Reino Unido ni en los Estados Unidos.

La Emisora podra ofrecer las Obligaciones Negociables de acuerdo con los términos y
condiciones establecidos en una version en inglés de este Prospecto (i) en transacciones fuera de
los Estados Unidos o no destinadas a personas estadounidenses al amparo de la Regulacién S de
la Ley de Titulos Valores de 1933 de Estados Unidos (la “Ley de Titulos Valores de los Estados
Unidos”) y (ii) en los Estados Unidos en operaciones exentas de registracion bajo la Ley de
Titulos Valores de los Estados Unidos a QIBs (segin los define la Regulacion 144A)
(“Compradores Institucionales Calificados”).

Se entendera que toda persona estadounidense que compra o recibe las Obligaciones Negociables
que detentan una leyenda restrictiva (i) declara que dicha persona esta comprando o recibiendo
las Obligaciones Negociables para su propia cuenta o para beneficio de una cuenta respecto de la
cual ejerce facultades discrecionales de inversion exclusivas y que ella o dicha cuenta es un QIBs
y (ii) reconoce que las Obligaciones Negociables no han sido ni seran registradas bajo la Ley de
Valores Negociables de los Estados Unidos y no podran ser re ofrecidas, revendidas, prendadas
o transferidas en forma alguna excepto (A) en cumplimiento de la Regulacion 144A, a favor de
una persona que a juicio razonable del vendedor reviste el caracter de QIBs, (B) fuera de Estados
Unidos, en cumplimiento de la Regulacion S de la Ley de Titulos Valores de los Estados Unidos,
0 (C) de conformidad con una exencién disponible al registro bajo la Ley de VValores Negociables
de los Estados Unidos establecida por la Regulacion 144A bajo la misma, y en cada caso de
acuerdo con las leyes sobre valores negociables aplicables de cualquier estado de los Estados



Unidos u otra jurisdiccion. En el Suplemento correspondiente se describiran otras restricciones
adicionales, segun corresponda.

La Ley N° 24.587, vigente desde el 22 de noviembre de 1995, dispone que no se permitira a las
Sociedades argentinas emitir titulos de deuda al portador. En consecuencia, en tanto las
disposiciones de la Ley N° 24.587 resulten aplicables, los valores negociables seran emitidos en
forma cartular nominativa no endosable o escritural. Los valores negociables podran estar
representados por certificados globales o individuales, registrados o depositados en sistemas de
depdsito colectivo autorizados por la CNV. Conforme a lo establecido en las Normas de la CNV,
y sus modificatorias, Euroclear Bank, SA/NV (“Euroclear”), Clearstream Banking, Société
Anonyme (“Clearstream, Luxembourg”), The Depositary Trust Company (“DTC”), SEGA-
Schweitzerische Effekten-Giro A.G. - Swiss Securities Clearing Corporation (“SEGA”) y Caja
de Valores S.A. (“Caja de Valores™) de la Argentina, han sido autorizados como sistemas de
deposito colectivo a los fines de la Ley N° 24.587. En tal sentido, mientras se encuentren vigentes
dichas normas, las Obligaciones Negociables en el marco del Programa solo se emitiran de
conformidad con las mismas. Asimismo, la Sociedad hard que las Obligaciones Negociables
cumplan con los requisitos exigidos por el articulo 7 de la Ley de Obligaciones Negociables. A
menos que se establezca lo contrario en el Suplemento correspondiente, las Obligaciones
Negociables de cada serie vendidas fuera de Estados Unidos en base a la Regulacion S bajo la
Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos estaran representadas por una obligacion
negociable global en forma totalmente nominativa, sin cupones de interés (la “Obligacién
Negociable Global bajo la Regulacion S”), la cual sera depositada ante un custodio de un
representante de DTC o Euroclear y Clearstream Luxembourg, y registrada a nombre de dicho
representante. Las Obligaciones Negociables de cada serie vendidas o canjeadas por QIBs en base
a la Regulacion 144A bajo la Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos estaran
representadas por una obligacién negociable global restringida en forma nominativa, sin cupones
de interés (la “Obligacion Negociable Global Restringida” y junto con la Obligacion Negociable
Global bajo la Regulacion S, las “Obligaciones Negociables Globales Nominativas™) depositadas
ante un custodio de DTC y registradas a nombre de un representante del mismo. Las Obligaciones
Negociables representadas por Obligaciones Negociables Globales Nominativas se negociaran en
el Sistema de Liquidacion de Fondos del Mismo Dia de DTC vy, por ende, la actividad de
negociacion de dichas Obligaciones Negociables en el mercado secundario se liquidara con
fondos de disponibilidad inmediata. Los beneficiarios finales de las Obligaciones Negociables
Globales Nominativas se asentaran en los registros mantenidos por DTC y sus participantes, entre
ellos Euroclear y Clearstream Luxembourg, y las transferencias de las mismas se efectuaran
Unicamente a través de dichos registros. Excepto segun se describe en este Prospecto, no se
emitiran  Obligaciones Negociables representadas en titulos definitivos en canje por
participaciones en las Obligaciones Negociables Globales Nominativas.

Prevencion de lavado de activos de origen delictivo y financiamiento del terrorismo

Los inversores deben tener en cuenta las disposiciones contenidas en (a) el articulo 303 del Cédigo
Penal, (b) el articulo 306 del mismo cddigo relativo a financiamiento del terrorismo, (c) la Ley
N° 25.246 (segun fuera modificada por las Leyes N° 26.087, N° 26.119, N° 26.268, N° 26.683 y
N° 26.734, N° 26.831, N°26.860, N°27.260, N°27.304, N°27.440, N°27.446, N°27.508,
N°27.613, N°27.701 en conjunto, la “Ley Antilavado”), (d) las resoluciones de la Unidad de
Informacion Financiera (la “UIF”), en especial las resoluciones 140/2012, 3/2014, 92/2016,
94/2016, 104/2016, 4/2017, 30-E/2017, 21/2018 y 156/2018 y complementarias (conjuntamente
todas ellas, las “Resoluciones de la UIF”), y (e) la reglamentacion de la CNV, particularmente lo
establecido en el Titulo XI de las Normas de la CNV (junto a la Ley Antilavado y las Resoluciones
de la UTF, la “Normativa Antilavado™).

Ledesma, en su caracter de Emisora, cumple con la Normativa Antilavado.


http://servicios.infoleg.gob.ar/infolegInternet/verNorma.do?id=215797

Asimismo, conforme lo establecido en el articulo 20 de la Ley N° 25.246 y en la Seccién | del
Titulo XI de las Normas de la CNV, los agentes, sociedades gerente de fondos comunes de
inversion, agentes de mercado abierto electronico, y todos aquellos intermediarios en la compra,
alquiler o préstamo de titulos valores que operen bajo la 6rbita de mercados adheridos, incluidos
los agentes de negociacion, los agentes de liquidacion y compensacion, los agentes de distribucion
y colocacion, los agentes de administracion de productos de inversion colectiva, los agentes de
custodia de productos de inversion colectiva, los agentes de corretaje, los agentes de depdsito
colectivo, y las sociedades emisoras respecto de aquellos aportes de capital, aportes irrevocables
a cuentas futuras emisiones de acciones o préstamos significativos que reciba, deberan observar
lo establecido en la Normativa Antilavado, incluyendo los decretos del Poder Ejecutivo Nacional
referidos a las decisiones adoptadas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas, en la
lucha contra el terrorismo, y el cumplimiento de las Resoluciones (con sus respectivos Anexos)
del Ministerio de Relaciones Exteriores, Comercio Internacional y Culto.

Para mayor informacion, véase el Capitulo XV “Prevencion de Lavado de Dinero y Financiacion
del Terrorismo ” del presente Prospecto.

Volatilidad del tipo de cambio
El siguiente cuadro presenta los tipos de cambio anuales maximos, minimos, promedio y de cierre
para los periodos indicados, expresados en Pesos por Délar Estadounidense y no ajustados por

inflacion.

Tipos de cambio

Maximo Minimo Promedio Al cierre
(1) (1) (1)(2) 3)
2005.....cciiiieeeee e 3,052 2,859 2,923 3,032
2006......ccciiiiiieiee e 3,107 3,030 3,074 3,070
2007 i 3,179 3,055 3,115 3,151
2008 ..o 3,453 3,012 3,161 3,453
2009 ..o 3,854 3,449 3,730 3,797
2010 i 3,985 3,794 3,912 3,976
2011 4,303 3,971 4,130 4,304
2012 4,918 4,304 4,552 4,917
2013 . 6,518 4,923 5,479 6,518
2014 ... 8,556 6,543 8,119 8,552
2015, 13,763 8,554 9,269 13,005
2016, 16,039 13,069 14,779 15,850
2007 i 18,830 15,174 16,556 18,774
2018, 40,896 18,415 28,093 37,808
2019 60,003 37,035 48,242 59,895
2020 ., 84,145 59,815 70,634 84,145
2021 ., 102,75 84,703 93,359 102,75
2022 177,128 103,040 130,808 177,128
Enero 2022 186,88 178,14 149,06 186,88

(1) Tipo de cambio de referencia publicado por el Banco Central de la Republica Argentina (el
“BCRA” o “Banco Central”).

(2) Determinado en base a promedios diarios.

(3) Tipo de cambio al cierre del periodo.

No se puede garantizar que el Peso no se depreciara nuevamente en el futuro. Para mayor
informacion, véase el Capitulo V “Factores de Riesgo - Factores de Riesgo relacionados con
Argentina” del presente Prospecto.



Presentacion de la informacién contable

El presente Prospecto contiene informacion sobre los estados financieros consolidados de la
Emisora al 31 de mayo de 2022, 2021 y 2020 y al 31 de agosto de 2022 y 2021 (los “Estados
Financieros Auditados” o “Estados Financieros”), los cuales resumen la informacion contable
consolidada y otra informacion de la Emisora, sus Sociedades Controladas (conforme dicho
término se define mas adelante), negocios conjuntos y con influencia significativa al y por dichos
ejercicios econdémicos.

Se incluye asimismo en el presente, informacion sobre los estados financieros consolidados de la
Emisora al 30 de noviembre del 2022, bajo el titulo “ANEXO I”.

Los estados financieros por el ejercicio al 31 de mayo de 2022 han sido auditados por Pistrelli,
Henry Martin y Asociados S.R.L., tal como se indica en el informe de fecha 9 de agosto de 2022.
Los estados financieros por el ejercicio al 31 de mayo de 2021 han sido auditados por Pistrelli,
Henry Martin y Asociados S.R.L., tal como se indica en el informe de fecha 9 de agosto de 2021.
Los estados financieros por el ejercicio al 31 de mayo de 2020 han sido auditados por Pistrelli,
Henry Martin y Asociados S.R.L., tal como se indica en el informe de fecha 26 de agosto de 2020.
Los estados financieros por el ejercicio al 30 de noviembre de 2022 han sido auditados por
Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.R.L., tal como se indica en el informe de fecha 1 de enero
de 2023.

Los estados financieros al 31 de mayo de 2022, 2021y 2020 han sido reexpresadas para considerar
los cambios en el poder adquisitivo general de la moneda funcional de la Sociedad (el peso
argentino) conforme a lo establecido en la NIC 29 y en la Resolucion General N° 777/2018 de la
Comision Nacional de Valores. Como resultado de ello, los estados financieros estan expresados
en la unidad de medida corriente al final del ejercicio sobre el que se informa. De acuerdo con la
NIC 29, la reexpresion de los estados financieros es necesaria cuando la moneda funcional de una
entidad es la de una economia hiperinflacionaria. Para definir un estado de hiperinflacion, la NIC
29 brinda una serie de pautas orientativas, no excluyentes, consistentes en (i) analizar el
comportamiento de la poblacién, los precios, las tasas de interés y los salarios ante la evolucion
de los indices de precios y la pérdida de poder adquisitivo de la moneda, y (ii) como una
caracteristica cuantitativa, que es la condicion mayormente considerada en la préctica, comprobar
si la tasa acumulada de inflacion en tres afios se aproxima o sobrepasa el 100%. Si bien en los
Gltimos afios existié un crecimiento importante en el nivel general de precios, la inflacidn
acumulada en tres afios se habia mantenido en Argentina por debajo del 100% acumulado en tres
afios. Sin embargo, debido a diversos factores macroeconémicos, la inflacién trienal se ubico en
2018 por encima de ese guarismo, a la vez que las metas del Gobierno Nacional, y otras
proyecciones disponibles, indican que esta tendencia no se revertird en el corto plazo. A efectos
de evaluar la mencionada condicién cuantitativa, y también para reexpresar los estados
financieros, la Comision Nacional de Valores ha establecido que la serie de indices a utilizar para
la aplicacion de la NIC 29 es la determinada por la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales en Ciencias Economicas. Esa serie de indices combina el indice de Precios al
Consumidor (IPC) Nacional publicado por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos
(INDEC) a partir de enero de 2017 (mes base: diciembre 2016) con el indice de Precios Internos
al por Mayor (IPIM) publicado por el INDEC hasta esa fecha, computando para los meses de
noviembre y diciembre de 2015, respecto de los cuales no se cuenta con informacion del INDEC
sobre la evolucion del IPIM, la variacion en el IPC de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

Bases de consolidacion



Los Estados Financieros Auditados incluyen (i) los activos y pasivos de la Emisora y sus
Sociedades Controladas (conforme dicho término se define mas adelante) (la Emisora, sus
Sociedades Controladas, sus negocios conjuntos y con influencia significativa, conjuntamente el
“Grupo Ledesma”), al 31 de mayo de 2022, 2021 y 2020 y al 31 de agosto de 2022 y 2021 vy (ii)
los resultados de la Emisora y sus Sociedades Controladas desde el momento de incorporacion al
grupo econdmico, y por los ejercicios finalizados al 31 de mayo de 2022, 2021 y 2020 y al 31 de
agosto de 2022 y 2021.

Las Sociedades Controladas se consolidan totalmente a partir de la fecha de adquisicion, que es
la fecha en la que la Emisora obtiene el control (directo o indirecto) y siguen siendo consolidadas
hasta la fecha en que dicho control cesa. En el proceso de la consolidacion, los importes de la
inversion en las subsidiarias y la participacidn en sus resultados y flujos de efectivo se reemplazan
por la totalidad de los activos, pasivos, resultados y flujos de efectivo de las mismas, reflejando
separadamente la participacion no controladora en las mismas, si hubiera.

Los estados financieros utilizados a efectos de consolidacién son los correspondientes a las
siguientes sociedades:

- Bio Ledesma S.A.U.

- Ledesma Frutas S.A.U.

- Bridgeport Investments LLC (sociedad constituida bajo las leyes del estado de Delaware,
Estados Unidos de América).

- Castinver S.A.U.

Ademas, la Emisora controla indirectamente las siguientes sociedades:
- Orange Creek S.A.

Todas estas sociedades son controladas por la emisora (las “Sociedades Controladas™).

Los estados financieros de las Sociedades Controladas se preparan para el mismo periodo de
informacién que el de la Emisora, aplicando politicas contables uniformes. Todos los saldos,
operaciones, ganancias y pérdidas no realizadas que surjan de las operaciones entre las empresas
del Grupo Ledesma se eliminan totalmente.

Hasta la adopcion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (“NIIE”), el resultado
por conversion de los estados financieros en moneda extranjera de sociedades ubicadas en el
exterior, es calculado en base al método de conversion de estados financieros para sociedades
integradas establecido por la Resolucion Técnica N° 18 de la Federacion Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdmicas (la “FACPCE”). Se consideran entidades integradas pues
llevan a cabo su operacion como una extension de las operaciones de la Emisora.

A partir de la adopcién de las NIIF, los activos y pasivos de las Sociedades Controladas, negocios
conjuntos y con influencia significativa cuya moneda funcional sea distinta al peso argentino, se
convierten a pesos al tipo de cambio vigente a la fecha de cierre de cada ejercicio y sus estados
de resultados se convierten a los tipos de cambio promedio de cada mes.

Para mayor informacion véanse los Capitulos “Informacion Clave sobre la Emisora” y “Resefia
y Perspectiva Operativa y Financiera” en este Prospecto.

Tipos de cambio
Solamente para conveniencia del lector, ciertas cifras incluidas en este Prospecto han sido

convertidas de Pesos a Dolares o viceversa. Las cifras se han convertido utilizando el tipo de
cambio vigente informado por el Banco de la Nacion Argentina a la fecha de cierre de cada



ejercicio aplicable para la liquidacion de las respectivas operaciones, para el caso de saldos al
cierre de cada ejercicio, y el tipo de cambio vigente al cierre de cada dia aplicable para la
liquidacién de las respectivas operaciones, para el caso de operaciones perfeccionadas en
momentos distintos a la fecha de cierre de cada ejercicio. Estas conversiones no deben ser
consideradas representaciones de que los importes han sido, podrian haber sido o podrian ser
convertidos en Doélares 0 a Pesos a ese 0 a cualquier otro tipo de cambio.

Para obtener informacion sobre tipos de cambio histéricos entre el Peso y el Délar y controles de
cambio véase la seccion “Volatilidad del tipo de cambio ” mas arriba.

EBITDA Consolidado

Se ha incluido informacion del EBITDA consolidado con el solo fin de facilitar la comparacion
de la performance de las operaciones entre ejercicios. El EBITDA consolidado no es una medida
de la situacidn financiera de la Emisora ni de sus Sociedades Controladas sea bajo las Normas de
la CNV, Normas Contables Profesionales o bajo las NIIF y, por lo tanto, no deberian ser
consideradas como una alternativa al resultado operativo, como medida de la situacion operativa,
de los flujos de fondos de las actividades, o de la liquidez de la Emisora. EI EBITDA consolidado
de la Emisora para un determinado ejercicio comprende la ganancia neta de cada ejercicio antes
del impuesto a las ganancias y a la ganancia minima presunta, los resultados financieros (netos)
y las depreciaciones y amortizaciones. Para mayor informacion véanse los Capitulos
“Informacion Clave sobre la Emisora”y “Reseifia y Perspectiva Operativa y Financiera” de este
Prospecto.

El EBITDA consolidado tiene importantes limitaciones como herramienta analitica, y los
inversores no deberan considerarlo en forma separada como un indicativo del efectivo de la
Emisora disponible para efectuar pagos de las Obligaciones Negociables. EI EBITDA
consolidado no refleja (a) los gastos por intereses, los cuales, debido a que se han tomado
préstamos para financiar algunas de las operaciones, son una parte necesaria y corriente de los
costos y han colaborado a generar ingresos; (b) la ganancia (pérdida) financiera, generada por
activos y pasivos; (c) el impuesto a las ganancias, el que resulta una parte necesaria y corriente
de las operaciones de la Emisora; (d) depreciacion y amortizacion, los que, debido a que la
Emisora debe utilizar las propiedades, equipos y activos intangibles para generar ingresos, resulta
una parte necesaria y corriente de los costos de la Emisora; (e) otros impuestos a las ganancias y
gastos; (f) cambios o requerimientos de efectivo para capital de trabajo. Asimismo, el EBITDA
consolidado puede ser calculado de manera diferente por otras compafiias en la industria.

Redondeo

Ciertos montos que aparecen en este Prospecto (incluyendo montos en porcentajes) han estado
sujetos a ajustes de redondeo. En consecuencia, las cifras que se exponen para la misma categoria
presentada en cuadros distintos o partes distintas del presente, pueden variar levemente y las cifras
gue figuran como totales en ciertos cuadros pueden no constituir la suma aritmética de las cifras
que las preceden.

Operaciones de estabilizacién

En relacion con la oferta de las Obligaciones Negociables, los underwriters o colocadores que
participen en su colocacion y distribucién podran (pero no estaran obligados a) realizar
operaciones destinadas a estabilizar el precio de mercado de las Obligaciones Negociables
ofrecidas.

Para mayor informacion, véase el Capitulo XII “De la Oferta y la Negociacion — 4. Operaciones
de estabilizacion” de este Prospecto.
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RESUMEN DE LA EMISORA

El siguiente resumen se incluye para su conveniencia, pero quizas no contenga toda la
informacién que podria resultar de importancia para Usted. Este resumen esta sujeto a la
informacién detallada incluida en otros capitulos de este Prospecto y debe ser leido junto con
ella, incluyendo los Estados Financieros y las notas que los acompafian y los capitulos
“Informacion Clave sobre la Emisora - Factores de riesgo” y “Antecedentes Financieros”. Las
referencias a la Sociedad efectuadas en este capitulo incluyen a Ledesma, asi como a sus
sociedades controladas sobre una base consolidada, excepto cuando se indique lo contrario. Los
términos en mayusculas no definidos en este resumen tendran el significado que se les asigna en
el capitulo “Informacion sobre la Emisora”.

Actividades

La Sociedad inicié sus actividades en el afio 1908 en la provincia de Jujuy como un ingenio
azucarero y desde 1911 ha estado bajo el control de una Unica familia. En la actualidad la familia
Blaquier posee aproximadamente el 90% del capital social de la Emisora, mientras que el 10%
restante estad en poder de accionistas minoritarios. Las acciones de la Sociedad se encuentran
listadas en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (en virtud del ejercicio de facultades delegadas
por BYMA a favor de aquella conforme Resolucion N° 18.629 de la CNV).

La Emisora tiene, directamente o a través de sus subsidiarias, varias lineas de negocio incluyendo
Azucar y Alcohol, Papel, Articulos de Libreria y Productos Quimicos, Frutas, Jugos y aceites
esenciales, Agricultura y Ganaderia. La Sociedad es lider en los mercados locales de produccion
y comercializacién de azlcar, resmas de papel, cuadernos y repuestos escolares y es, ademas, el
principal exportador de naranjas del pais. En los ejercicios 2021 y 2022 tuvo ingresos
consolidados por $72.569 y $78.742 millones, respectivamente, y un EBITDA de $9.025,5 y
$11.094,9 millones respectivamente. En ambos casos expresado en valores constantes de 31 de
mayo del 2022.

Durante méas de 100 afios, quienes lideraron Ledesma mantuvieron una vision compartida y
pendiente del largo plazo y de la sostenibilidad de sus actividades; por ello avanzaron en una
diversificacion acotada con el foco puesto en agregar valor, manteniendo una prudente politica
financiera. Asi, en tres generaciones, Ledesma logré convertirse en una empresa lider que emplea
a aproximadamente 6.700 personas en todo el pais.

Estructura y organizacion de la Emisora y su grupo econémico
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Fuente: informacion extraida de los estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de mayo de 2022 e
informacion interna.

Sintesis de la estrategia del grupo Ledesma

Las fortalezas de la Sociedad derivan del alto grado de integracion y de tecnificacion en sus
actividades agroindustriales, aprovechando al maximo las posibilidades de todas las materias
primas y recursos productivos disponibles.

La estrategia central de la Sociedad se basa en el agregado de valor a partir de la transformacion
de la produccién primaria, de cafia de azlcar en el noroeste y de granos en la pampa hdmeda, en
productos de mayor complejidad y elaboracion, con la mejor tecnologia disponible, incluyendo
desarrollos tecnoldgicos propios.

Objetivos

El objetivo principal de Ledesma es transformarse en una compafiia de clase internacional,
medida por el nivel de satisfaccion de sus grupos de interés (accionistas, colaboradores, clientes,
proveedores y sociedad en su conjunto). Para ello, se plantea una estrategia con bases sélidas,
enfocada hacia los mercados y productos en los que opera habitualmente, desarrollando
actividades que conoce en profundidad, y con una estructura de comercializacién orientada en un
80% hacia el mercado interno y un 20% a la exportacion, con el objeto de balancear riesgos y
garantizar competitividad internacional.

Descripcién del negocio

Las operaciones del Grupo Ledesma se dividen en cuatro grandes negocios principales: Azlcar y
Alcohol, Papel y Articulos de Libreria, Frutas, Jugos y aceites esenciales y Agropecuario.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de mayo del 2022, el total de los ingresos de actividades
ordinarias de la Sociedad estuvo compuesto en un 53,3% por ingresos provenientes del Negocio
Azucar y Alcohol, en un 29,4% por ingresos provenientes del Negocio Papel, en un 10,2% por
ingresos provenientes del Negocio Frutas y Jugos y en un 7,1% por ingresos provenientes de
productos del Negocio Agropecuario.

Negocio de Azucar y Alcohol

Ledesma es una empresa altamente integrada. La principal materia prima para la fabricacion del
azucar, la cafia, es cultivada en su mayor parte (aproximadamente el 87%) en campos que son de
propiedad de la Sociedad, ubicados en la provincia de Jujuy. En la actualidad la Emisora cuenta
con aproximadamente 40.000 hectareas bajo produccién.

Negocio Papel

Dentro del Negocio Papel, actualmente se destacan dos segmentos de mercado bien diferenciados:
(i) papeleria comercial y escolar y (ii) insumos para el sector grafico y convertidor papelero. El
primer segmento a su vez se divide en dos partes, por el lado de la papeleria comercial la Emisora
vende principalmente resmitas en el mercado interno en sus diferentes gramajes y presentaciones.
Estas resmitas se utilizan principalmente para fotocopias, duplicacién e impresion. En cuanto a la
papeleria escolar, Ledesma produce cuadernos, repuestos y blocks para los segmentos escolares,
universitarios y corporativos. Por otra parte, en el segmento de insumos para el sector gréfico y
convertidor papelero, Ledesma ofrece papel obra en bobinas, hojas y formularios continuos. Los
clientes de la Emisora son empresas del sector grafico y convertidores de papel.
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Argentina cuenta con un exceso de oferta de produccion en papel obra: hojas, bobinas,
formularios continuos y resmitas. En este mercado, ademas de los fabricantes locales también
participan las fabricas brasilefias con un 9% del mercado. Este excedente permite exportar el 30%
de la produccion nacional de papel obra a otros mercados, principalmente América Latina y
Estados Unidos, y también los paises de la Comunidad Europea. Ademas de la Emisora, Celulosa
Argentina S.A. y Papelera del Tucuméan S.A. producen papel obra en el pais.

Ledesma produjo, en el ejercicio 2021/22, 101.609 toneladas de conversiones papeleras versus
las 82.255 toneladas del ejercicio anterior. La nueva realidad de la post-pandemia nos enfrenté a
un mercado interno con una demanda creciente de papel. Por la vuelta a la presencialidad en las
empresas, administracion publica, escuelas y universidades, tuvimos, en el segundo semestre del
gjercicio, una dinamica de mayor demanda. Esto se vio claramente impulsado por el
requerimiento extraordinario de papel para las licitaciones del Ministerio de Educacion de la
Nacién (impresion de manuales educativos), el censo nacional, las elecciones legislativas de 2021
y una mayor demanda de articulos de libreria.

En el mercado de papeleria comercial, Ledesma tiene una participacion del 44%, mientras que en
el mercado de papeleria escolar es del 50% (ambas cifras son estimaciones propias y de terceros).
Estas participaciones hacen que Ledesma sea el lider en ambos mercados. El principal competidor
de la Emisora en el segmento de papeleria comercial (resmitas) es Celulosa Argentina S.A., con
su marca Boreal, mientras que su principal competidor en el segmento de papeleria escolar es
Angel Estrada & cia. S.A., con su marca Rivadavia.

Las exportaciones de la Emisora durante el ejercicio 2021 - 2022 ascendieron a 19.742 toneladas.
Si bien siguieron levemente afectadas por la pandemia y escasez de buques para la exportacién,
las mismas representaron un aumento del 14% respecto del ejercicio anterior. Las exportaciones
siguen siendo una parte importante de la estrategia de la compafiia a futuro. A fin de aumentar la
produccién y exportacion de papel natural desde Jujuy como factor diferenciador, Ledesma
invirtio US$4,5 millones en una nueva linea de produccion de resmitas para el desarrollo de su
nueva marca Ledesma NAT. La puesta en marcha de esta nueva linea de produccion fue durante
el mes octubre de 2021. Los principales destinos son paises en Latinoamérica —principalmente
limitrofes como Uruguay, Paraguay, Bolivia, Chile y Perl-, Estados Unidos y la Comunidad
Europea, teniendo también presencia en el mercado coreano. En el ultimo ejercicio se abrieron
nuevos mercados con Ledesma NAT, como ser Brasil, Francia, Italia y Reino Unido; se
incorporaron nuevos partners en Espafia y Chile; y disminuyeron las ventas a mercados
ocasionales, con el fin de darle fuerte impulso a las ventas sustentables (que llegaron a un 30%
sobre el total de las ventas a mercados internacionales).

Ademas de participar en el mercado papelero como fabricante y convertidor, Ledesma cuenta con
una compafiia de distribucion de insumos para el sector grafico (papeles y afines), llamada
Castinver S.A.U. Desde sus inicios Castinver se ha dedicado, en forma practicamente exclusiva,
a distribuir los productos que Ledesma fabricaba. A partir del afio 2014, la compafiia sumo a su
mix productos requeridos para la industria gréafica y de embalajes (cartulinas, papeles encapados,
papel kraft y otros). Esto permitio, desde ese momento, que Castinver lograra convertirse en un
distribuidor referente del mercado en esos productos.

Negocio Frutas y Jugos

Ledesma posee en la actualidad un &rea destinada a la produccion de frutas de aproximadamente
2.800 hectareas, distribuidas entre las provincias de Jujuy, Salta y Tucuman. Alli desarrolla el
cultivo de naranjas, pomelos y limones que se complementa con sus dos plantas de empaque y la
fabrica de jugos concentrados y aceites esenciales. La totalidad de su proceso productivo esta
certificado bajo el protocolo “Global G.A.P.”, imprescindible para mantener la competitividad en
un mercado que demanda alineacién internacional.
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Ledesma cultiva y comercializa naranjas, pomelos, limones y otros productos en menor escala.
El mercado objetivo es el de exportacion, principalmente a Europa. Aquella fruta que no cumple
con estandares para ser exportada es comercializada en el mercado interno o transformada en jugo
concentrado y aceite esencial. EI proceso de empaque cuenta con certificacion 1SO 9001.

Ledesma produce y comercializa jugos concentrados de naranja, pomelo y limén, adecuando sus
caracteristicas especiales para cada cliente. Ademas, de la cascara de la fruta se extraen aceites
esenciales. El jugo de pomelo y naranja se comercializa principalmente en el mercado interno,
mientras que el jugo de limoén tiene como principal mercado el de exportacion. La planta de jugos
y aceites cuenta con certificacion BRC (British Retail Consortium) de Seguridad Alimentaria.

Ledesma participa en el mercado interno y de exportacion de fruta fresca y en el mercado
industrial de jugos y aceites, tanto local como internacional. En el ejercicio cerrado en mayo de
2022 la Sociedad produjo un total de 107.742 toneladas, de las cuales 91.326 toneladas de frutas
en fincas propias de Jujuy y otras 16.416 toneladas en las de su subsidiaria Ledesma Frutas
S.A.U., ademas se adquirieron 17.399 toneladas a terceros.

Adicionalmente, a fines de 2019 Ledesma arrend6 una finca en la Provincia de Tucuman, con 200
has. plantadas con limén, durante la campafia 2022 se cosecharon de esa finca 8.881 toneladas.

Este arriendo, tiene por objetivo reforzar la oferta de limén de la compafiia, tanto para los
mercados de exportacion de fruta fresca, como para los mercados industriales.

Durante la campafia de frutas 2022, en la planta de jugos concentrados se procesaron, ademas de
la fruta de produccién propia, 27.418 toneladas de fruta adquirida a terceros, lo que permiti6é un
mejor aprovechamiento de la capacidad instalada. Se produjeron 6.398 toneladas de jugos
concentrados y 529 toneladas de aceites esenciales.

Negocio Agropecuario

Ledesma produce granos y ganado bovino. La produccién se lleva a cabo en cuatro
establecimientos propios que estan situados en las provincias de Buenos Aires y Entre Rios.
Ledesma cuenta con un total de 49.148 hectareas propias.

En el negocio Agropecuario, se destaca la produccion de soja, maiz y trigo. Ademas, se produce
ganado bovino, tanto en campo como en feedlot.

El negocio cuenta con una superficie neta agricola de 25.000 hectareas. La capacidad potencial
de produccion esta disefiada para producir 138.000 toneladas de grano en campo propio y 7.500
toneladas de carne. Pero el impacto de la sequia y la imposibilidad de sostener los costos de las
raciones en el feedlot -debido al aumento de los precios de los granos- redujeron los rendimientos
agricolas e imposibilitaron el engorde a corral.

La sequia de verano 2021/2022 en Brasil, Paraguay y Argentina sacé del mercado 40 millones de
toneladas de soja. Y la guerra Rusia-Ucrania sacd del mercado otros 40 millones sumando al
maiz, al trigo y al girasol. Esto elevo notoriamente el precio de los granos a nivel mundial pero
también afectd el costo de la energia.

En el ejercicio 2021/2022 el Negocio produjo 44.893 toneladas de trigo, 936 toneladas de avena,
37.300 toneladas de maiz, 2.178 toneladas de girasol, 26.392 toneladas de soja de primera y
16.897 toneladas de soja de segunda, lo que suma un total de granos de 124.619 toneladas de
granos y 4.078 toneladas de carne vacuna.

La produccion se realiza cumpliendo con los maximos requisitos ambientales a nivel mundial:
Certificacion RTRS. Esto nos obliga a cumplir con su normativa de contratacion de personal, de
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accidentes de trabajo, de orden de depositos, de uso de agroguimicos, y de manejo ecolégico de
envases.

Hemos logrado bajar aproximadamente 100 veces la toxicidad por unidad de producto durante
los Gltimos 30 afios usando agroguimicos cada vez menos tdxicos, achicando el numero de
aplicaciones por medio de cultivos de cobertura y cultivos genéticamente modificados que se
defienden de las plagas sin pulverizarlos y aumentando el rinde por hectarea en forma simultanea
produciendo mas alimento en la misma superficie.

El negocio posee 18.825 hectareas ganaderas netas de desperdicios donde se encuentran 5.729
hectareas de monte en la estancia Centella —provincia de Entre Rios- y 2 feedlots que pueden
engordar 9.000 cabezas en forma instantanea: el de Centella 6.000 cabezas instantaneas y el de
25 de mayo —provincia de Buenos Aires- 3.000 cabezas instantaneas. Estas son unas 20.000
cabezas anuales. Se cuenta con 10.000 vientres en servicio y se compran 16.500 novillos por afio
a terceros.

Ademas, el negocio posee una cabafa de vacunos Aberdeen Angus y produjo 50 toros de Pedigri,
200 toros Puro por Cruza y 40 toros de bajo peso al nacer para vaquillonas con lo que se abastece
de toros y vende unos 150 por afio. A partir del ejercicio 2021-2022 decidimos reemplazar los
6.000 vientres de la estancia Centella de raza Aberdeen Angus negro a Aberdeen Angus colorado
y fundar una cabafia paralela de Angus Colorado para abastecernos de 60 toros por afio mientras
continuaremos necesitando 40 toros de pedigri para las 4.000 vacas Aberdeen negro de la
Provincia de Buenos Aires.

La Sociedad vende su produccion exclusivamente en el mercado interno, a pesar de que muchos
de sus productos son finalmente exportados por terceros. Las ventas de granos se realizan de
forma directa o a través de corredores a exportadores y a consumidores locales. Por su parte la
venta de ganado para faena se realiza tomando como referencia el Mercado de Liniers y la de
reproductores se efectlia tanto de forma directa como a través de consignatarias.

Informacion de contacto

El domicilio legal de Ledesma se encuentra en Av. Corrientes 415, Piso 8°, Ciudad Autonoma de
Buenos Aires.

El sitio web del sitio de la Emisora es www.ledesma.com.ar

La informacion incluida en, o referida a, el sitio web de Ledesma no esta incluida ni incorporada
por referencia en este Prospecto.

RESUMEN DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DEL PROGRAMA

El siguiente es un resumen de los términos y condiciones generales de las Obligaciones
Negociables que se describen en el Capitulo “Términos y Condiciones de las Obligaciones
Negociables” de este Prospecto, y esta condicionado en su totalidad por la informacion mas
detallada contenida en dicha seccidn de este Prospecto. En cada Suplemento correspondiente se
detallaran los términos y condiciones especificos de las Obligaciones Negociables de la clase y/o
serie en cuestion, los cuales complementaran los términos y condiciones generales con respecto
a las Obligaciones Negociables de dicha clase y/o serie.

Emisora: Ledesma S.A.A.l.
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Descripcién:

Rango y Garantias:

Monto Maximo del
Programa:

Plazo del Programa:

Denominacion de las
Obligaciones
Negociables:

Moneda:

Monto Minimo de

Suscripcion:

Emision en Series y/o
Clases:

Las Obligaciones Negociables constituiran “obligaciones negociables”
simples no convertibles en acciones de acuerdo a los términos de la Ley
de Obligaciones Negociables (las “Obligaciones Negociables” o las
“m”).

Las Obligaciones Negociables constituirdn un endeudamiento directo,
incondicional, no privilegiado y no subordinado de la Sociedad con
garantia comin y tendran en todo momento el mismo rango en su
derecho de pago que todas las deudas existentes y futuras no
privilegiadas, no garantizadas y no subordinadas de la Sociedad (salvo
las obligaciones que gozan de preferencia legal, como por ejemplo,
entre otras, las acreencias por impuestos y de indole laboral). Sin
perjuicio de lo anterior, el Suplemento respectivo podré establecer
respecto de una clase y/o serie en particular, que las Obligaciones
Negociables de dicha clase y/o serie estén subordinadas a otros pasivos
de la Sociedad o bien cuenten con garantia o privilegio de algun tipo.

El monto del capital total de todas las clases y/o series de Obligaciones
Negociables en circulacion en cualquier momento no superara los
Dolares Estadounidenses ciento cincuenta millones (V/N US$
150.000.000), o su equivalente en otras monedas. Asimismo, sujeto a la
aprobacion previa de la CNV, el Programa podra ser modificado en
cualquier momento a efectos de aumentar su monto maximo sin el
consentimiento de los tenedores de Obligaciones Negociables.

El Programa ha sido prorrogado por un plazo de cinco (5) afios a contar
desde el 14 de agosto de 2019 mediante Disposicién N° DI-2020-29-
APN-GE#CNV de fecha 16 de junio de 2020 de la Gerencia de
Emisoras de la CNV, o cualquier plazo mayor que se autorice conforme
con las normas aplicables. Sin perjuicio de ello, el vencimiento de las
diversas clases y/o series podra operar con posterioridad al vencimiento
del Programa.

Las Obligaciones Negociables se emitiran en las denominaciones que
se establezcan en el Suplemento respectivo.

Las Obligaciones Negociables podran estar denominadas en Pesos,
Dolares Estadounidenses o cualquier otra moneda conforme se indique
en el Suplemento en cada clase y/o serie, sujeto a todos los requisitos
legales o reglamentarios aplicables a la emision de dicha moneda.

El Suplemento de cada clase y/o serie establecera el monto minimo de
suscripcion aplicable a la misma, el que se ajustara a lo previsto por las
Normas de la CNV.

Durante la vigencia del Programa, las Obligaciones Negociables se
emitiran en una o mas clases y/o series, de conformidad con la
normativa aplicable. Las Obligaciones Negociables que se emitan en
una misma serie otorgaran los mismos derechos. Los términos y
condiciones de emision del Programa se aplicaran a cada clase y/o serie
de Obligaciones Negociables que se emita bajo el mismo en los
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Plazo de Amortizacion:

Tasa de Interés:

Precio de Emision:

Pago de Servicios:

Rescate a Opcién de la
Sociedad:

Rescate por Razones
Impositivas:

Suplementos respectivos, sin perjuicio de las adecuaciones que se
acuerden en cada una de ellas.

Las Obligaciones Negociables de cada clase y/o serie tendran los plazos
de amortizaciébn que se especifiguen en los Suplementos
correspondientes, los que se adecuaran a los plazos minimos y maximos
gue permitan las normas vigentes.

Segin se especifiqgue en los Suplementos correspondientes, las
Obligaciones Negociables podran devengar intereses a tasa fija, a tasa
variable, a una combinacién de tasa fija y variable o sobre la base de
cualquier otro método o bien las Obligaciones Negociables podran ser
emitidas sobre la base de un descuento en su valor nominal sin cupon
de intereses o de la manera que se contemple en el Suplemento de cada
emisién y se computaran y calcularan conforme lo que alli se indique.

Las Obligaciones Negociables podran emitirse a la par o con descuento,
0 con prima sobre la par, segin se indique en el Suplemento
correspondiente.

Los intereses y/o amortizaciones de capital (los “Servicios”) respecto de
las Obligaciones Negociables seran pagaderos en las condiciones que se
estipule en el Suplemento correspondiente.

La Sociedad podréa rescatar la totalidad o una parte de cualquier clase
y/o serie de Obligaciones Negociables en circulacién antes de su
vencimiento. Sin perjuicio de lo anterior, un Suplemento podra
expresamente prohibir el rescate de las Obligaciones Negociables
respectivas a opcion de la Sociedad. El rescate anticipado parcial se
realizara en forma proporcional respetando el principio de trato
igualitario entre los obligacionistas.

Las Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o serie podran ser
rescatadas antes de su vencimiento a opcién de la Sociedad en su
totalidad, pero no parcialmente, en caso que la Sociedad se encuentre
obligada a pagar cualquier monto adicional como resultado de cualquier
cambio o modificacion de las normas impositivas vigentes establecidas
por cualquier autoridad gubernamental en Argentina, o como resultado
de cualquier cambio en la aplicacion, reglamentacién y/o interpretacion
oficial de dichas normas, incluida la interpretacion de cualquier tribunal
judicial o administrativo competente, toda vez que dicho cambio o
modificacion entre en vigencia en la fecha de emision de la clase y/o
serie de Obligaciones Negociables en cuestion o posteriormente y sujeto
a los deméas términos y condiciones que se establezcan en los
Suplementos respectivos. Sin perjuicio de lo anterior, un Suplemento
podra restringir o incluso no permitir el rescate anticipado de las
Obligaciones Negociables respectivas por razones impositivas por parte
de la Emisora. Para méas informacion ver el Capitulo “Términos y
Condiciones de las Obligaciones Negociables — Rescate por Razones
Impositivas” en el presente Prospecto.
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Rescate a Opcion de los
Obligacionistas:

Forma de las
Obligaciones
Negociables:

Listado y Negociacion:

Colocacion:

Montos Adicionales:

Supuestos de
Incumplimiento:

Las Obligaciones Negociables no seran rescatables ni total ni
parcialmente a opcion de los obligacionistas de las mismas con
anterioridad a su fecha de vencimiento, ni los obligacionistas tendran
derecho a solicitar a la Sociedad la adquisicion de las mismas de otra
manera con anterioridad a dicha fecha. Sin perjuicio de lo anterior, en
el caso que la Sociedad resuelva emitir una clase y/o serie en la que se
permita el rescate anticipado a opcién de los obligacionistas, el
Suplemento respectivo debera prever expresamente dicha facultad,
indicando los términos y condiciones en gue se podra ejercer el mismo.

Las ONs se podran emitir en forma escritural o cartular nominativa no
endosable; éstas Ultimas representadas por certificados globales o
definitivos, circunstancia que se indicara en el Suplemento respectivo.
Adicionalmente, de acuerdo a lo que se establezca en el Suplemento
correspondiente, podra solicitarse la admisién de las Obligaciones
Negociables para su compensacién en el Banco Euroclear SA/NV,
Clearstream Banking, Societé Anonime, el Depositary Trust Company,
o0 cualquier otro sistema de compensacion que alli se establezca.

Las Obligaciones Negociables emitidas bajo el Programa contaran con
autorizacién para el listado y/o negociacién en uno 0 mas mercados
autorizados por la CNV, como ser la BCBA (en virtud del ejercicio de
facultades delegadas por BYMA a favor de aquella conforme
Resolucién N° 18.629 de la CNV), el MAE y/o cualquier otro mercado
del pais, segln se especifique en los Suplementos correspondientes.
Asimismo, en caso de asi preverse en cada Suplemento, podran
negociaciarse en otros mercados del exterior.

La Sociedad colocara las Obligaciones Negociables a ser emitidas en el
marco del Programa a través de los colocadores y/o subcolocadores que
la misma designe en relacién con cada clase y/o serie de Obligaciones
Negociables. Cada Suplemento especificara los nombres y domicilios
de dichos colocadores y/o subcolocadores y el método de colocacion a
ser utilizado en oportunidad de la colocacién de cada clase y/o serie de
Obligaciones Negociables conforme la normativa aplicable vigente en
dicho momento. Para mayor informacion, ver “De la Oferta y la
Negociacion — Plan de Distribucién” en el presente Prospecto.

Todos los pagos relacionados con las Obligaciones Negociables seran
efectuados por la Sociedad sin retencién o deduccion por, 0 a cuenta de,
cualesquiera impuestos, derechos, gravamenes, tasas, retenciones o
gastos de transferencia de cualquier naturaleza, presentes o futuros. Para
mas informacién ver el Capitulo “Términos y Condiciones de las
Obligaciones Negociables — Montos Adicionales” del presente
Prospecto.

En caso de que cualquiera de los supuestos de incumplimiento que se
especifican en el Capitulo “Términos y Condiciones de las Obligaciones
Negociables — Supuestos de Incumplimiento” de este Prospecto
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 las Obligaciones
Negociables en circulacion.
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Compromisos Generales
de la Sociedad:

Compromisos de los
Tenedores de Obligacio-
nes Negociables de
Suministrar Informa-
cion Relativa a
Impuestos y a
Normativa sobre
Lavado de Dinero:

AvVisos:

Destino de los Fondos:

Sin perjuicio de lo anterior, el Suplemento correspondiente podra
modificar uno 0 mas de los supuestos de incumplimiento detallados en
el presente en relacion con las Obligaciones Negociables de la clase y/o
serie en cuestion, establecer que uno 0 mas de los mismos no seran
aplicables en relacion con alguna clase y/o serie de Obligaciones
Negociables y/o agregar supuestos adicionales a los incluidos en el
presente Prospecto.

En la medida en que permanezca pendiente el pago de cualquier
Servicio con relacién a las Obligaciones Negociables emitidas bajo el
Programa, la Sociedad se compromete a cumplir los compromisos que
se describen en a continuacion:

1. Notificacién de incumplimiento.

2. Mantenimiento del listado.

3. Cumplimiento de leyes y otros acuerdos.

4. Personeria juridica y bienes.

5. Seguros.

6. Estados Financieros. Mantenimiento de Libros y Registros.

Sin perjuicio de lo anterior, el Suplemento correspondiente podra
modificar uno o mas de los compromisos detallados en el presente en
relacion con las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en
cuestion, establecer que uno 0 mas de los mismos no serén aplicables en
relacién con algunas clases y/o series de Obligaciones Negociables y/o
agregar compromisos adicionales a los detallados en el presente. Para
una mayor descripcion de dichos compromisos ver el Capitulo
“Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables -
Compromisos” de este Prospecto.

La Sociedad se reserva el derecho a solicitar a los potenciales
adquirentes y tenedores de Obligaciones Negociables cualquier
documentacion y/o informacién requerida por, o en representacion de,
cualquier autoridad competente, a los efectos de cumplimentar
debidamente las obligaciones impuestas a su cargo en su caracter de
emisora de las ON, conforme las disposiciones legales vigentes en la
Republica Argentina.

Los avisos relacionados con las Obligaciones Negociables deberan
cursarse mediante publicacion por un (1) dia en los sistemas de
informacion de la entidad en que se listen y/o negocien las Obligaciones
Negociables y en la Autopista de la Informacion Financiera de la CNV.

En cumplimiento de la Ley de Obligaciones Negociables y sujeto a lo
que determine cada Suplemento en forma especifica para la emision de
cada clase y/o serie en particular, los fondos netos provenientes de la
emision de cada clase y/o serie seran utilizados por la Sociedad, para
uno o mas de los siguientes fines: (i) inversiones en activos fisicos y
bienes de capital situados en el pais, incluyendo pero no limitandose a
inversiones para incrementar la generacién de energia a partir de
biomasa, compra de tractores, implementos y otros rodados, inversiones
en las fabricas de papel y de cuadernos y repuestos, renovacion de
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Asamblea de Tenedores:

Ley Aplicable:

Jurisdiccion:

cafiaverales y plantaciones de frutas) en el curso ordinario de los
negocios de la Emisora; (ii) adquisicion de fondos de comercio situados
en el pais, (iii) integracion de capital de trabajo en el pais,
principalmente relacionado con el mantenimiento de la operacion
habitual y normal del negocio, y de los bienes de uso de la Sociedad,
entre otros, (iv) refinanciacion de pasivos, (v) a la integracion de aportes
de capital en sociedades controladas o vinculadas a la Emisora, (vi)
adquisicion de participaciones sociales y/o (vii) financiamiento del giro
comercial de su negocio, cuyo producido se aplique exclusivamente a
los destinos antes especificados segln se haya establecido en la resolucion
que disponga la emision, y dado a conocer al publico inversor a través del
Suplemento correspondiente.

Las asambleas se regirdn por las disposiciones de la Ley de
Obligaciones Negociables y, en caso que una clase y/o serie de
Obligaciones Negociables se listara en la BCBA (en virtud del ejercicio
de facultades delegadas por BYMA a favor de aquella conforme
Resolucion N° 18.629 de la CNV) y/o se negociara en el MAE y/o en
cualquier otro mercado de valores, dichas asambleas y sus respectivas
convocatorias deberan cumplir con las regulaciones aplicables de la
BCBA, el MAE y /o del mercado de valores en donde se listen o se
negocien, segln el caso. Para mayor informacion ver el Capitulo
“Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables -
Asambleas” del presente Prospecto.

Las Obligaciones Negociables se regiran por, y seran interpretadas de
conformidad con, las leyes de Argentina y/o de cualquier otra jurisdiccion
gue se especifique en los Suplementos correspondientes; 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
argentinas.

Todo conflicto que se suscite entre los obligacionistas, por un lado, y la
Sociedad, por el otro, en relacion con las Obligaciones Negociables
(incluyendo, sin limitacidn, sobre la existencia, validez, calificacion,
interpretacion, alcance o cumplimiento de las Obligaciones
Negociables), sera resuelto: (a) por el Tribunal de Arbitraje General de
la BCBA (0 el que en un futuro lo reemplace) (en virtud del ejercicio
de facultades delegadas por BYMA a favor de aquella conforme
Resolucién N° 18.629 de la CNV), de acuerdo con las reglas del arbitraje
de derecho, quedando a salvo el derecho de los obligacionistas
contemplado en el articulo 46 de la Ley de Mercado de Capitales, de
optar por acudir a los tribunales judiciales competentes; el laudo arbitral
sera inapelable, renunciando las partes a la interposicion de recursos, sin
perjuicio de los dispuesto en art. 760 del Codigo Procesal Civil y
Comercial; o (b) de la forma que se establezca en el Suplemento
aplicable, de conformidad con la ley vigente a la fecha del mismo. Ello
sin perjuicio de la accion ejecutiva de cobro que tramitara ante los
tribunales competentes del domicilio de la Sociedad.
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Accidn Ejecutiva de las
Obligaciones
Negociables:

Calificacion de Riesgo:

Fiduciarios y Otros
Agentes:

En virtud de lo establecido en el Articulo 29 de la Ley de Obligaciones
Negociables, en el supuesto de incumplimiento por parte de la Sociedad
en el pago del capital o intereses de las Obligaciones Negociables a su
vencimiento, cualquier tenedor de tales Obligaciones Negociables podra
iniciar una accién ejecutiva directamente contra la Sociedad por los
pagos adeudados con respecto a dichas Obligaciones Negociables.

Conforme establece el Art 45, Seccion V, Capitulo V, Titulo Il de las
Normas de la CNV, la Sociedad ha optado por no solicitar la calificacion
de riesgo del Programa. Sin perjuicio de ello, la Sociedad podréa optar
por calificar una 0 mas clases y/o series de Obligaciones Negociables lo
que se especificard en los Suplementos correspondientes.

Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas en el marco de
contratos de fideicomiso y/o de contratos de agencia que oportunamente
la Sociedad celebre con entidades que actien como fiduciarios y/o
agentes, lo cual sera especificado en los Suplementos correspondientes.
Tales fiduciarios y/o agentes fiscales desempefiaran funciones
solamente respecto de las clases y/o series de Obligaciones Negociables
que se especifiquen en los respectivos contratos, y tendran los derechos
y obligaciones que se especifiquen en los mismos. Asimismo, la
Sociedad podra designar otros agentes en relacion con las Obligaciones
Negociables para que desempefien funciones solamente respecto de las
clases y/o series de Obligaciones Negociables que se especifiquen en
cada caso.

INFORMACION CLAVE SOBRE LA EMISORA

a) Resumen de la Informacién contable y financiera consolidada:

El siguiente resumen de la informacion contable y financiera consolidada ha sido obtenido de los
Estados Financieros Auditados de la Emisora a las fechas y para cada uno de los ejercicios y
periodos intermedios indicados a continuacion, los cuales han sido oportunamente presentados
ante la CNV.

Esta informacion debe leerse conjuntamente con los estados financieros consolidados de la
Emisora, con los Capitulos “Avisos Importantes — Presentacion de la Informacion Contable” y
“Antecedentes Financieros” del presente Prospecto, y con los estados financieros
correspondientes a los periodos intermedios de tres meses finalizados el 31 de agosto de 2022 y
de 2021.

Aplicacion de la Norma Internacional de Contabilidad N°29 (NIC) 19 — Informacion financiera
en economias hiperinflacionarias.

Los estados financieros al 31 de mayo de 2022, 2021 y 2020 han sido reexpresadas para considerar
los cambios en el poder adquisitivo general de la moneda funcional de la Sociedad (el peso
argentino) conforme a lo establecido en la NIC 29 y en la Resolucion General N° 777/2018 de la
Comision Nacional de Valores. Como resultado de ello, los estados financieros estan expresados
en la unidad de medida corriente al final del ejercicio sobre el que se informa. De acuerdo con la
NIC 29, la reexpresion de los estados financieros es necesaria cuando la moneda funcional de una

21



entidad es la de una economia hiperinflacionaria. Para definir un estado de hiperinflacion, la NIC
29 brinda una serie de pautas orientativas, no excluyentes, consistentes en (i) analizar el
comportamiento de la poblacion, los precios, la tasas de interés y los salarios ante la evolucion de
los indices de precios y la pérdida de poder adquisitivo de la moneda, y (ii) como una caracteristica
cuantitativa, que es la condicién mayormente considerada en la préctica, comprobar si la tasa
acumulada de inflacion en tres afios se aproxima o sobrepasa el 100%. Si bien en los ultimos afios
existié un crecimiento importante en el nivel general de precios, la inflacion acumulada en tres
afios se habia mantenido en Argentina por debajo del 100% acumulado en tres afios. Sin embargo,
debido a diversos factores macroecondmicos, la inflacion trienal se ubicé a partir de 2018 por
encima de ese guarismo, a la vez que las metas del Gobierno Nacional, y otras proyecciones
disponibles, indican que esta tendencia no se revertira en el corto plazo. A efectos de evaluar la
mencionada condicion cuantitativa, y también para reexpresar los estados financieros, la
Comision Nacional de Valores ha establecido que la serie de indices a utilizar para la aplicacion
de la NIC 29 es la determinada por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales en Ciencias
Economicas. Esa serie de indices combina el indice de Precios al Consumidor (IPC) Nacional
publicado por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC) a partir de enero de 2017
(mes base: diciembre 2016) con el indice de Precios Internos al por Mayor (IPIM) publicado por
el INDEC hasta esa fecha, computando para los meses de noviembre y diciembre de 2015,
respecto de los cuales no se cuenta con informacion del INDEC sobre la evolucion del IPIM, la
variacion en el IPC de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Procedimientos para la reexpresion

Los principales procedimientos utilizados para la reexpresion fueron los siguientes:

- Los activos y pasivos monetarios que se contabilizaron a moneda de cierre del estado de
situacion patrimonial no fueron reexpresados, dado que se encuentran reexpresados a la fecha de
los estados financieros.

- Activos y pasivos no monetarios que se contabilizan a costo a la fecha del estado de
situacion patrimonial y los componentes del patrimonio, se reexpresan aplicando los coeficientes

de ajuste correspondientes.

- Todos los elementos en el estado de resultados se actualizan aplicando los factores de
conversion relevantes.

- La pérdida o ganancia por la posicion monetaria neta se incluye en el resultado integral
neto del ejercicio que se informa.

- Las cifras comparativas se han reexpresado siguiendo el mismo procedimiento explicado
en forma precedente, y expresadas en moneda de mayo 2022 de acuerdo con NIC 29.

En la aplicacion inicial del método de reexpresion, las cuentas del estado de cambios en el
patrimonio fueron reexpresadas de la siguiente manera:

Componente Fecha de origen
Capital Fecha de suscripcion.
Prima de emision Fecha de suscripcion.

Fecha del inicio del periodo comparativo o

Reserva legal L ! .
inicio del periodo, segun el caso.

Fecha del inicio del periodo comparativo o

Reserva facultativa - . ,
inicio del periodo, segun el caso.
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Resumen de las nuevas politicas contables

A. Nuevas normas e interpretaciones adoptadas y/o emitidas

A partir del gjercicio iniciado el 1° de junio de 2021, el Grupo ha aplicado por primera vez ciertas
normas e interpretaciones nuevas y/o modificadas segun las emitié el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB, por su sigla en inglés).

A continuacién, se describe la naturaleza e impacto de las modificaciones mencionadas:

Modificaciones a la NIIF 9, NIIF 7 y NIC 39 - Reforma de la tasa de interés de referencia

En septiembre de 2019, el IASB emiti6 modificaciones a la NIIF 9, NIC 39 y NIIF 7
“Instrumentos financieros: Informacién a revelar”, que concluye la fase uno de su trabajo para
responder a los efectos de reforma de las tasas interbancarias ofrecidas (“IBOR”, por su sigla en
inglés) sobre la informacién financiera. Las enmiendas permiten que la contabilidad de cobertura
contintie durante el periodo de incertidumbre antes del reemplazo de una tasa de interés de
referencia existente por una tasa de interés alternativa libre de riesgo.

Estas modificaciones no han tenido impacto en los estados financieros consolidados del Grupo al
no tener operaciones de cobertura de tipos de interés.

Modificaciones a la NIIF 16 - Concesiones de alquiler relacionadas con el COVID-19

En mayo de 2020, el IASB emiti6 modificaciones a la NIIF 16 “Arrendamientos” que brindan
alivio a los arrendatarios sobre la contabilizacién de modificaciones de arrendamientos que surgen
como consecuencia directa de la pandemia del COVID-19. Como solucién préactica, un
arrendatario puede optar por no evaluar si una concesion otorgada, en el marco de un contrato de
arrendamiento, relacionada con el COVID-19 es una modificacion del arrendamiento. Un
arrendatario que hace esta eleccién contabiliza cualquier cambio en los pagos del arrendamiento
que resulten de la concesion otorgada y relacionada con el COVID-19 de la misma manera que
contabilizaria el cambio segun la NIIF 16, si el cambio no fuera una modificacion del
arrendamiento.

Esta modificacion no ha tenido impacto en los estados financieros consolidados del Grupo.

B. Normas Internacionales de Informacién Financiera (NI1F) emitidas atn no vigentes
La Sociedad no ha adoptado anticipadamente cualquier otra norma, interpretacién o modificacién
que haya sido emitida pero que aun no sea efectiva.
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INFORMACION DEL ESTADO CONSOLIDADO
DEL RESULTADO INTEGRAL

Operaciones continuadas

Ejercicios finalizados al 31 de mayo

31.05.2022 (i)

31.05.2021 (i)

(en miles de pesos)

31.05.2020 (ii)

Periodos de 3 meses finalizados al
31.08.2022 (iii) 31.08.2021 (iii)
(en miles de pesos)

Ingresos de actividades ordinarias 73.087.583 66.855.482 43.019.622 22.547.187 21.903.700
Costo de ventas (50.146.348) (45.467.750)  (27.795.826) (15.141.015) (13.282.958)
Ganancia por ventas 22.941.235 21.387.732 15.223.796 7.406.172 8.620.742
Ingresos de produccion agopecuaria 5.655.190 5.713.786 2.680.354 866.720 342.371
Costo de produccion agropecuaria (2.445.060) (2.416.306) (1.164.108) (516.952) (255.258)
Resultado por produccion agropecuaria 3.210.130 3.297.480 1.516.246 349.768 87.113
Ganancia bruta 26.151.365 24.685.212 16.740.042 7.755.940 8.707.855
Cambio en el valor razonable de activos biolégicos 322.153 879.031 291.790 (665.844) (156.830)
Gastos de comercializacion (13.307.568) (12.309.478) (7.629.314) (4.760.186) (4.738.564)
Gastos de administracion (6.793.419) (7.278.123)  (4.731.201) (1.713.998) (1.700.320)
Otros ingresos operativos 1.582.904 638.621 207.921 112.009 98.214
Otros gastos operativos (145.127) (364.793) (239.486) (105.482) (176.170)
Ganancia operativa 7.810.308 6.250.470 4.639.752 622.439 2.034.185
Ingresos financieros 6.580.378 5.856.826 3.478.295 2.819.222 1.404.555
Costos financieros (4.530.606) (3.033.665)  (6.347.069) (2.173.160) (1.190.425)
Participaciones en los resultados netos de asociadas (44.556) (42.909) 97.543 (87.105) (17.237)
Ganancia antes del impuesto a las ganancias por
operaciones continuadas 9.815.524 9.030.722 1.868.521 1.181.396 2.231.078
Impuesto a las ganancias sobre operaciones continuadas (4.177.903) (2.023.569) (774.867) (763.746) (898.971)
Ganancia neta del ejercicio por operaciones
continuadas 5.637.621 7.007.153 1.093.654 417.650 1.332.107
Operaciones discontinuadas
Ganancia neta del ejercicio por operaciones
discontinuadas 0 1.350.784 0 0 0
Ganancia integral total neta del ejercicio 5.637.621 8.357.937 1.093.654 417.650 1.332.107
Otro resultado integral que se reclasificara a resultados en ejercicios posteriores
Diferencia de cambio por conversion de inversion
en asociada 74.594 4.530 19.882 (15.450) (25.139)
Ganancia integral total neta del ejercicio 5.712.215 8.362.467 1.113.536 402.200 1.306.968
(i) Fuente: Estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de mayo de 2022. Publicados en la AIF bajo ID:
2928305.
(i) Fuente: Estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de mayo de 2021. Publicados en la AIF bajo ID:
2779544,
(iii) Fuente: Estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de agosto de 2022. Publicados en la AIF bajo ID:
2954764,
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Informacion del estado consolidado
De situacion financiera

Activos

Activos no corrientes

Ejercicios finalizados al 31 de mayo

31.05.2022 ()  31.05.2021 (i)

(en miles de pesos)

31.05.2020 (i)

Periodos de 3 meses finalizados al 31 de agosto
31.08.2022 (jii) 31.05.2022 (i)
(en miles de pesos)

Propiedades, planta y equipo 25.552.287 25.658.668 15.050.402 30.344.269 30.863.064
Derechos de uso de activos 1.126.471 1.322.485 917.925 1.305.754 1.360.597
Inversiones en asociadas, negocios
conjuntos y controladas 1.058.997 1.176.186 712.315 696.545 1.279.098
Activos Intangibles 185.592 181.236 59.271 223.546 224.166
Activos biologicos 1.064.429 806.749 512.841 1.301.411 1.285.659
Otros créditos financieros 646.324 1.098.969 639.745 577.956 780.656
Otros créditos no financieros 8.327 90.404 294.046 52.876 10.058
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 1.078 0 0 539 1.302
29.643.505 30.334.697 18.186.545 34.502.896 35.804.600
Activos corrientes
Activos biologicos 1.879.919 1.112.716 939.428 2.749.739 2.270.640
Inventarios 19.871.932 19.244.260 11.848.421 32.376.169 24.002.107
Otros créditos financieros 1.314.171 1.158.123 992.066 1.599.780 1.587.308
Otros créditos no financieros 454.457 456.415 465.329 853.162 548.911
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 9.140.498 7.480.998 4.951.558 14.303.452 11.040.265
Efectivo y colocaciones a corto plazo 1.629.458 2.853.750 486.062 2.636.951 1.968.124
34.290.435 32.306.262 19.682.864 54.519.253 41.417.355
Activos mantenidos para la venta 1.352 44.645 2.420.815 1.633 1.633
Total de activos 63.935.292 62.685.604 40.290.224 89.023.782 77.223.588
Patrimonio y pasivos
Patrimonio
Capital social 439.714 439.714 439.714 439.714 439.714
Ajuste de capital social 18.364.289 18.364.289 11.265.112 22.272.513 22.272.513
Reserva legal 1.576.522 1.158.629 0 1.904.186 1.904.186
Reserva facultativa 7.933.586 362.383 0 9.582.503 9.582.503
Reserva resultado conversion 347.065 272.471 166.784 403.749 419.199
Resultados no asignados 5.637.621 8.357.930 946.777 7.226.993 6.809.343
Patrimonio total 34.298.797 28.955.416 12.818.387 41.829.658 41.427.458
Pasivos
Pasivos no corrientes
Préstamos bancarios y financieros 6.928.291 10.692.751 10.233.153 9.645.023 8.368.265
Deuda por arrendamientos 433.281 683.034 505.515 356.819 523.334
Pasivo por impuesto a las ganancias diferido, neto 3.579.484 3.156.153 1.795.706 4.738.947 4.323.443
Otras cuentas por pagar 12 5.174 1.502 0 0
Provision para juicios y contingencias 191.894 251.115 167.070 213.443 231777
11.132.962 14.788.227 12.702.946 14.954.232 13.446.819
Pasivos corrientes
Préstamos bancarios y financieros 5.554.613 6.618.234 7.380.235 9.619.271 6.709.082
Deuda por arrendamientos 497.903 365.904 306.925 662.395 601.387
Cuentas por pagar comerciales 7.456.294 6.430.769 4.493.622 11.837.959 9.006.006
Deudas sociales 3.007.695 2.992.957 1.862.776 3.614.716 3.632.813
Deudas fiscales 1.678.766 1.834.167 516.913 1.350.299 2.027.680
Otras cuentas por pagar 308.262 699.930 208.420 5.155.252 372.343
18.503.533 18.941.961 14.768.891 32.239.892 22.349.311
Total de pasivos 29.636.495 33.730.188 27.471.837 47.194.124 35.796.130
Total de patrimonio y pasivos 63.935.292 62.685.604 40.290.224 89.023.782 77.223.588
(i) Fuente: Estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de mayo de 2022. Publicados en la AIF bajo ID:
2928305.
(i) Fuente: Estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de mayo de 2021. Publicados en la AIF bajo ID:
2779544,
(iii) Fuente: Estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de agosto de 2022. Publicados en la AIF bajo ID:
2954764.
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Ejercicios finalizados al Periodos de 3 meses finalizados

31.05.2022 (i) 31.05.2021 (i) 31.05.2020 (ii) 31.08.2022 (jii) 31.08.2021 (iii)
(en miles de pesos) (en miles de pesos)
Informacion del estado de flujo de efectivo consolidado
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las actividades de operacion 6.574.394 8.207.992 3.531.605 (3.409.457)  (5.865.806)
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las actividades de inversion (2.466.827) 390.869  (1.966.894) (1.025.129) (952.558)
Flujo neto de efectivo generado por (utlizado en) las actividades de financiacion (4.843.911) (6.309.634)  (2.629.500) 4.765.129 3.995.731
Resultado por exposicién al cambio en el poder adquisitivo de la moneda generado
por el efectivo (540.508) (245.798) (538.170) 294.828 177.234
Diferencia de cambio 52.560 29.454 1.216.077 43.456 131.990
(Disminucion) aumento neto del efectivo y equivalente de efectivo (1.224.292) 2.072.883 (386.882) 668.827  (2.513.409)
0) Fuente: Estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de mayo de 2022. Publicados en la AIF bajo ID:
2928305.
(i) Fuente: Estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de mayo de 2021. Publicados en la AIF bajo ID:
2779544,
(iii) Fuente: Estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de agosto de 2022. Publicados en la AIF bajo ID:
2954764.
b) Resumen de los informes del auditor externo en relacién con su examen de la informacion

contable y financiera consolidada

La informacién contable y financiera consolidada cuyo resumen se presenta en el apartado
precedente denominado “Resumen de la informacién contable y financiera consolidada™, ha sido
obtenida de los Estados Financieros Auditados de la Emisora. Los Estados Financieros al 31 de
mayo de 2022, 2021 y 2020 han sido auditados y revisados por Pistrelli, Henry Martin y
Asociados S.R.L. A continuacion, se exponen los respectivos informes a los estados financieros
correspondientes a los ejercicios 2022, 2021 y 2020 y los periodos intermedios finalizados en
agosto de 2022 y 2021

La auditoria de los Estados Financieros Separados y Consolidados de la Sociedad por el
gjercicio econémico finalizado el 31 de mayo de 2022, respecto de los cuales ha emitido
con fecha 9 de agosto de 2022 un informe de auditoria sin salvedades sobre los estados
financieros separados de la Sociedad y un informe de auditoria sin salvedades sobre los
estados financieros consolidados de la Sociedad.

La auditoria de los Estados Financieros Separados y Consolidados de la Sociedad por el
gjercicio econémico finalizado el 31 de mayo de 2021, respecto de los cuales ha emitido
con fecha 9 de agosto de 2021 un informe de auditoria sin salvedades sobre los estados
financieros separados de la Sociedad y un informe de auditoria sin salvedades sobre los
estados financieros consolidados de la Sociedad.

La auditoria de los Estados Financieros Separados y Consolidados de la Sociedad por el
gjercicio econémico finalizado el 31 de mayo de 2020, respecto de los cuales ha emitido
con fecha 26 de agosto de 2020 un informe de auditoria sin salvedades sobre los estados
financieros separados de la Sociedad y un informe de auditoria sin salvedades sobre los
estados financieros consolidados de la Sociedad.

La revision limitada de los Estados Financieros Separados y Consolidados condensados
de la Sociedad por el periodo intermedio de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022,
respecto de los cuales ha emitido con fecha 12 de octubre de 2022 un informe de revision
sobre los Estados Financieros Separados Condensados de la Sociedad y un informe de
revision sobre los Estados Financieros Consolidados de la Sociedad. El alcance de una
revision de informacion financiera de periodos intermedios es sustancialmente menor que
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el de una auditoria realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria.
Dichos informes no incluyeron salvedad. Este balance fue revisado por Pistrelli, Henry
Martin y Asociados S.R.L.

e Larevision limitada de los Estados Financieros Separados y Consolidados condensados
de la Sociedad por el periodo intermedio de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021,
respecto de los cuales ha emitido con fecha 12 de octubre de 2021 un informe de revision
sobre los Estados Financieros Separados Condensados de la Sociedad y un informe de
revision sobre los Estados Financieros Consolidados de la Sociedad. El alcance de una
revisién de informacion financiera de periodos intermedios es sustancialmente menor que
el de una auditoria realizada de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria.
Dichos informes no incluyeron salvedad. Este balance fue revisado por Pistrelli, Henry
Martin y Asociados S.R.L.

¢) Indicadores

Ejercicios Finalizados al Periodos de 3 meses finalizados al
31/5/2022 (i)  31/5/2021 (i)  31/5/2020 (i) 31/8/2022 (iii) 31/8/2021 (iii)
(en miles de pesos) (en miles de pesos)
Otra Informacién Financiera
Ganancia por accion (1) 12,82 19,01 2,49 0,95 3,03
Dividendos distribuidos (2) 368.834 - - - -
Depreciaciones y amortizaciones (3) 3.284.635 2.775.083 1.789.003 1.628.624 1.559.824
EBITDA (4) 11.094.943 9.025.553 6.428.755 2.251.063 3.594.009
Adgquisiciones de PPE e Intangibles (5) 2.795.353 4.129.279 2.179.786 1.039.168 3.547.033
Ganancia neta (6)
Azucar y alcohol 0,07 0,08 0,09 0,06 0,10
Papel y libreria 0,18 0,09 1,02 0,07 0,11
Frutas y jugos - 0,03 0,02 0,07 - 0,11 0,08
Productos agropecuarios 0,25 0,26 0,27 - 0,25 0,05
Liquidez (7) 1,85 1,71 1,50 1,69 1,47
Solvencia (8) 1,16 0,86 0,47 0,89 0,72
Inmovilizacién de capital (9) 0,46 0,48 0,45 0,39 0,41
Rentabilidad (10) 0,17 0,29 0,09 0,01 0,04
(i) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de mayo de 2022.
(i) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de mayo de 2021.
(iii) Fuente: Estados financieros consolidados Emisora al 31 de agosto de 2022.

(1) Se calcul6 dividiendo la ganancia neta del ejercicio/periodo atribuible a los tenedores de instrumentos ordinarios de patrimonio de
la Emisora, por el promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacién durante el ejercicio/periodo.

(2) Conforme lo establecido por las Asambleas Ordinarias y/o Extraordinarias que aprobaron los estados financieros correspondientes
a cada ejercicio y ratificaron, en caso de corresponder, la distribucién de dividendos anticipados dispuesta por el Directorio en
base a los estados financieros de periodos intermedios.

(3) Corresponde a las depreciaciones de Propiedades, planta y equipo y a la amortizacién de Activos intangibles. También incluye
las depreciaciones por Derecho de uso.

(4) Se calculé como la ganancia neta de operaciones continuadas de cada ejercicio/periodo mas el impuesto a las ganancias, los
ingresos y costos financieros (neto), las depreciaciones y las amortizaciones. Se incluyen aclaraciones respecto a la forma de
calculo de esta medida en el capitulo “Avisos Importantes — Presentacion de la Informacion Contable”.

(5) Corresponde a las adquisiciones de Propiedades, planta y equipo y Activos intangibles al cierre de cada ejercicio.

(6) Se calculé como la relacion ganancia neta / ingresos por ventas para cada segmento, respectivamente, al cierre de cada
ejercicio/periodo. No incluye resultados financieros, servicios, resultados generados por propiedades de inversion y el impuesto
a las ganancias por: mayo 2022 pérdida de miles de pesos (4.177.903), mayo 2021 pérdida de miles de pesos (2.023.569), mayo
2020 pérdida de miles de pesos (774.867), agosto de 2022 pérdida de miles de pesos (763.746) y agosto de 2021 pérdida de miles
de pesos (898.971).

(7) Se calculé como la relacién activo corriente / pasivo corriente al cierre de cada ejercicio/periodo.

(8) Se calculé como la relacién patrimonio total / total del pasivo al cierre de cada ejercicio/periodo.

(9) Se calcul6 como la relacion activo no corriente / total del activo al cierre de cada ejercicio/periodo.

(10) Se calculé como la relacién ganancia neta / patrimonio total.
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RAZONES PARA LA OFERTA'Y DESTINO DE LOS FONDOS

La Emisora aplicara los fondos netos que reciba en virtud de la colocacion de las Obligaciones
Negociables a uno o méas de los siguientes destinos previstos en el Articulo 36 de la Ley de
Obligaciones Negociables: (i) inversiones en activos fisicos y bienes de capital situados en el pais,
incluyendo pero no limitdndose a inversiones para incrementar la generacion de energia a partir
de biomasa, compra de tractores, implementos y otros rodados, inversiones en las fabricas de
papel y de cuadernos y repuestos, renovacion de cafiaverales y plantaciones de frutas) en el curso
ordinario de los negocios de la Emisora, (ii) adquisicion de fondos de comercio situados en el
pais, (iii) integracién de capital de trabajo en el pais, principalmente relacionado con el
mantenimiento de la operacion habitual y normal del negocio, y de los bienes de uso de la
Sociedad, entre otros, (iv) refinanciacion de pasivos, (V) integracion de aportes de capital en sus
Sociedades Controladas o sociedades vinculadas a la Emisora, (vi) adquisicion de participaciones
sociales y/o (vii) financiamiento del giro comercial de su negocio, cuyo producido se aplique
exclusivamente a los destinos antes especificados segun se haya establecido en la resolucion que
disponga la emision, y dado a conocer al publico inversor a través del Suplemento
correspondiente. Cada Suplemento especificard el destino de los fondos con mayor detalle.
Asimismo, se podra establecer que mientras se encuentre pendiente su aplicacion, los fondos
podran invertirse en instrumentos financieros liquidos de alta calidad y en otras inversiones de
corto plazo.
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I. INFORMACION DE LA EMISORA
La Sociedad

En los ejercicios 2021 y 2022 tuvo ingresos consolidados por $72.569 y $78.742 millones,
respectivamente, y un EBITDA de $9.025,5 y $11.094,9 millones respectivamente. En ambos
casos expresados en valores constantes del 31 de mayo del 2022.

La Sociedad inici6 sus actividades en el afio 1908 en la provincia de Jujuy como un ingenio
azucarero y desde 1911 ha estado bajo el control de una Unica familia. En la actualidad la
familia Blaquier posee aproximadamente el 90% del capital social de la Emisora, mientras que el
10% restante esta en poder de accionistas minoritarios. Las acciones de la Sociedad se encuentran
listadas en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (en virtud del ejercicio de facultades delegadas
por BYMA a favor de aquella conforme Resolucion N° 18.629 de la CNV).

Ledesma ha tenido una trayectoria intachable a lo largo de sus méas de 100 afios de existencia y
es reconocida por su seriedad y por su respeto a los contratos y a la palabra empefiada. En el
transcurso de su historia ha construido marcas reconocidas y valoradas por sus consumidores, que
hoy son sinénimo de los productos que comercializa.

En la actualidad, la Emisora tiene varias lineas de negocio incluyendo Azucar y Alcohol (tanto
hidratado, destinado a usos tradicionales, como anhidro, para bio-combustibles) (“Negocio
Azucar y Alcohol”), Papel y Articulos de Libreria (“Negocio Papel”), Frutas y Jugos (“Negocio
Frutas y Jugos”) y Agricultura y Ganaderia (“Negocio Agropecuario”). La Sociedad es lider en
los mercados locales de produccion y comercializacion de azlcar, alcohol, resmas de papel,
cuadernos, papeles encapados y repuestos escolares y es, ademas, el principal exportador de
naranjas y pomelos del pais.

La solidez ha sido otro de los rasgos distintivos de Ledesma, ya que la adopcién de politicas
financieras prudentes le ha permitido atravesar los considerables vaivenes econémicos del dltimo
siglo honrando todos los compromisos asumidos. En este sentido, es relevante destacar que la
Emisora es duefia de la mayor parte de las tierras en donde se cultiva la cafia de azucar que
procesa. Actualmente, posee mas de 40.000 hectareas de tierra bajo produccion en la provincia
de Jujuy que le permiten autoabastecerse de mas del 85% de la cafia que muele en sus trapiches
anualmente. Ademas, posee casi 50.000 hectareas de campos en las provincias de Buenos Aires
y Entre Rios.

Otro aspecto clave de la estrategia de la Emisora ha sido el desarrollo interno de conocimiento y
la constante incorporacion de nuevas tecnologias, con el fin de hacer mas eficientes sus procesos
productivos. Dos ejemplos de este caracter innovador son la decision, tomada en 1965, de fabricar
papel de alta calidad a partir de la fibra de la cafia de azlcar y los esfuerzos recientes destinados
a reducir el consumo de gas a partir de la utilizacion de la malhoja de la cafia como combustible
para las calderas.

Por ultimo, hay que destacar el énfasis que ha puesto la Sociedad en el desarrollo de una actividad
empresarial sustentable y amigable con el medio ambiente bajo el convencimiento que todos sus
productos nacen de la tierra y que solamente estando en armonia con ella se puede pensar en
mantener el crecimiento en el largo plazo.

Resefia historica

Los origenes de la Emisora se remontan al afio 1830, con la plantacion de cafia de azlcar en la
localidad jujefia de Ledesma, situada en el valle del Rio San Francisco, en una finca de propiedad
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de las familias Ovejero y Zerda. Dicha produccién tuvo un primer impulso con la llegada del
ferrocarril en 1895; en ese afio, en Ledesma habia 2.148 hectareas cultivadas con cafia.

El 7 de mayo de 1908 se constituyo la “Compaiiia Azucarera Ledesma” con el objetivo de vender
acciones para conseguir financiamiento, a ser destinado al crecimiento de la compafiia. Con la
obtencion de inversiones de terceros dicha compafiia continu6 su desarrollo hasta convertirse en
una de las principales empresas agroindustriales de la Argentina. La Compafiia Azucarera
Ledesma produjo ese afio 8.027 toneladas de azUcar.

En 1911, Enrique Wollmann y Carlos Delcasse adquirieron la nombrada Compariia Azucarera
Ledesma, en la cual llevaron a cabo inversiones para incorporar tecnologia y aumentar la escala
de produccion. En 1912 se incorpord el trapiche Mac Neil (atin en operacion como “Trapiche 17)
lo que permitié expandir la superficie bajo cultivo que, aproximadamente hacia el afio 1920,
alcanzaba las 4.353 hectéareas. Gracias a estas inversiones, la produccion promedio de la década
de 1920 superé las 22.000 toneladas de azucar por afio.

En 1927, tras el fallecimiento de Enrique Wollmann, la conduccion de la Compafiia Azucarera
Ledesma fue llevada adelante por el Ing. Herminio Arrieta, quien profundiz6 el crecimiento
azucarero, montando dos trapiches adicionales en 1938 y 1962 y adquiriendo la Finca Calilegua
en 1959. Asi, la produccion azucarera superé las 100.000 toneladas en 1960 y las 150.000
toneladas en 1965. Ademas, el Ing. Arrieta comenzé la diversificacion de las actividades de la
Emisora, montando en 1965 la primera fabrica de celulosa y papel a partir de la fibra de cafia de
azucar en la Argentina, que alcanzé en 1970 una produccion de 30.600 toneladas de papel.

El Dr. Carlos Pedro Blaquier sucedi6 al Ing. Arrieta en la presidencia en el afio 1970. Sobre las
bases sentadas por sus antecesores, el Dr. Blaquier continud con el crecimiento de la Sociedad,
monté los negocios de frutas, jugos, carne y cereales, introdujo a Ledesma en la molienda himeda
de maiz y llevé a cabo un proceso de modernizacién que permitié a la Emisora expandir sus
niveles de produccién y garantizar su competitividad a futuro.

Bajo la conduccidn del Dr. Blaquier se mantuvo el crecimiento azucarero, basado en el aumento
de la eficiencia y de la superficie bajo cultivo. Asi, en el afio 1972 la produccion de azlcar superd
por primera vez las 200.000 toneladas, en el afio 1999 las 300.000 toneladas y en 2003 las 350.000
toneladas. La mayor provision de fibra de cafia permitié el crecimiento de la produccién de papel
la que, gracias a un importante proceso de inversiones, alcanz6 39.000 toneladas en el afio 1977,
55.000 toneladas en el afio 1999 y 115.000 toneladas en el afio 2007.

En el afio 1983 comenz6 a operar en Villa Mercedes, provincia de San Luis, la “Planta Glucovil”
de molienda himeda de maiz, la cual opera bajo la sociedad Glucovil desde el afio 2009.

En el afio 1990 se montd una planta de jugos concentrados y en el afio 1997 un moderno empaque
de frutas, ambos en Libertador General San Martin, provincia de Jujuy. En el afio 2009 se adquirié
la sociedad Citrusalta S.A. (actualmente fue renombrada como Ledesma Frutas S.A.U.), lider
nacional en la produccion de pomelos.

En 1994 Ledesma adquirié una participacién de 4% en la UTE Aguaragiie que produce gas y
petréleo en la provincia de Salta.

En ese mismo afio la Emisora adquirio la empresa “Industrias Grafex San Luis”, con una moderna
planta de cuadernos y repuestos escolares localizada en Villa Mercedes, provincia de San Luis,
que contaba con los derechos sobre reconocidas marcas como “Exito”, “Gloria” y “Avon”. Dichas
marcas son actualmente propiedad de la Emisora.

A principios del afio 2008, Ledesma adquirié una planta para la produccion de papel encapado en
la provincia de San Luis, que es la Unica con capacidad de producir este tipo de papel en el pais.
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En el afio 2010 constituy6 Bio Ledesma S.A.U. (“Bio Ledesma”) a través de la cual se construyo
una planta de deshidratacion de alcohol de ultima generacion, con una capacidad de produccion
anual de 100.000 m3, con el fin de proveer alcohol anhidro a las refinerias para mezclar con las
naftas en el marco del Régimen de Biocombustibles establecido por la Ley N° 26.093.

El 23 de septiembre de 2014, Carlos Pedro Blaquier cedié el mandato de la empresa a su hijo
mayor, Carlos Herminio, quien fue designado presidente de Ledesma. Actualmente, aunque
cotiza en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, la mayor parte del paquete accionario pertenece
a la familia Blaquier, por lo que Ledesma continda siendo una empresa familiar.

Entre 2013 y 2016, Ledesma construyd 1.100 viviendas en la provincia de Jujuy, destinadas a sus
empleados dentro de convenio. El Programa consistid en la construccion de dos barrios, toda la
infraestructura necesaria para su funcionamiento y las 1.100 viviendas que los componen. El
Barrio “Papa Francisco” en Calilegua, de 1.000 viviendas y el Barrio “El Encuentro” en el Talar,
de 100 casas, estan habitados por mas de 5.000 personas, entre 10s nuevos propietarios y sus
familias.

Para la realizacién de este Programa la empresa destin6 60.5 hectareas que hasta entonces eran
productivas. EI programa tiene un abordaje social que es clave para su éxito: un equipo de seis
asistentes sociales acompafio a los adjudicatarios en el proceso de acceso a su casa. Cada
trabajador pagara su vivienda con el equivalente a 40 horas de trabajo mensuales y en la cantidad
de afios que sea necesaria para no generar una cuota mayor al 20% de su salario. Pagada la cuota
n° 150, si aun no se hubiese cancelado la totalidad de la deuda el saldo sera condonado.

En ese mismo afio, Ledesma inicid un proceso de fusién por absorcion de La Biznaga S.A.A.C.1.F.
y M.y Calilegua S.A., mediante la cual a partir del 1ro de octubre del 2017, Ledesma incorpord
la totalidad de activos, pasivos y el patrimonio neto de esas sociedades.

En el afio 2018, después de varios afios consecutivos de malos resultados, se decidié que
Franquicias Azucareras S.A. (FASA) finalice su actividad y se procedi al cierre de la planta de
fraccionamiento de azUcar ubicada en el Departamento de Cruz Alta en la Provincia de Tucuman.
FASA tenia como Unico objeto el servicio de fraccionamiento de azlcar para las empresas
Ledesma y Tabacal (actualmente Seabord Energias Renovables y Alimentos S.R.L.), ambas
empresas son sus accionistas en partes iguales.

En mayo del 2018, Ledesma vendi6 el 40% de las acciones de Glucovil Argentina S.A. a Cargill,
a partir de esa fecha Ledesma poseia el 30% de las acciones y Cargill el 70% restante. En forma
simultanea a la venta del 40% del paquete accionario, Ledesma otorg6 a Cargill una opcién para
poder comprar el 30% restante en tres fechas, 31/5/21, 31/5/22 y 31/5/23. El precio de la opcion
de compra esta establecido en una formula que contempla el EBITDA de Glucovil de los 3 afios
anteriores a cada uno de los momentos de ejercicio de dicha opcion.

En diciembre del 2018, dentro de una definicion estratégica de concentrarse en las actividades
core y mas rentables del grupo, se vendieron las instalaciones del haras La Biznaga y 2.000
hectareas de campo contiguas a las instalaciones ubicadas en la localidad de 25 de Mayo, en la
Provincia de Buenos Aires.

Debido a la caida local y global de la demanda de papel encapado, producto del avance de la
digitalizacion, a fines de octubre 2019 Ledesma procedi6 al cierre definitivo de la planta ubicada
en la localidad de San Luis, dentro de la Provincia de San Luis. Actualmente Ledesma continta
el proceso de venta, por separado, de los activos de la planta.

En octubre del 2020, Ledesma resolvio aceptar la oferta de Cargill South American Holdings S.L.
y transfirio al comprador la totalidad de su participacion en Glucovil Argentina S.A., que consistia
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en el 30% de las acciones, convirtiendo a Cargill en poseedor del 100% del capital accionario de
Glucovil Argentina S.A.

Durante mas de 100 afios, quienes lideraron Ledesma mantuvieron una vision compartida y
pendiente del largo plazo y de la sostenibilidad de sus actividades; por ello avanzaron en una
diversificacion acotada con el foco puesto en agregar valor, manteniendo una prudente politica
financiera. Asi, en tres generaciones, Ledesma logré convertirse en una agroindustria lider que
emplea a mas de 7.000 personas en todo el pais.

Descripcién del sector en que se desarrolla su actividad

En la actualidad, la Emisora tiene varias lineas de negocio incluyendo Azlcar y Alcohol (tanto
hidratado, destinado a usos tradicionales, como anhidro, para bio-combustibles) (“Negocio
Azucar y Alcohol”), Papel y Articulos de Libreria (“Negocio Papel”), Frutas y Jugos (“Negocio
Frutas y Jugos”) y Agricultura y Ganaderia (“Negocio Agropecuario”). La Sociedad es lider en
los mercados locales de produccion y comercializacion de azUcar, alcohol, resmas de papel,
cuadernos, papeles encapados y repuestos escolares y es, ademas, el principal exportador de
naranjas y pomelos del pais.

Descripcion de las actividades v negocios

Sintesis de la estrategia del grupo Ledesma

Ledesma es una compafiia nacional que opera en el pais desde 1908 desarrollando una amplia
gama de actividades agricolas e industriales, siempre bajo el control de accionistas argentinos.

Las fortalezas de la Sociedad derivan del alto grado de integracién y de tecnificacion en sus
actividades agroindustriales, aprovechando al maximo las posibilidades de todas las materias
primas y recursos productivos disponibles.

La estrategia central de la Sociedad se basa en el agregado de valor a partir de la transformacion
de la produccion primaria, de cafia de aztcar en el noroeste y de granos en la pampa himeda, en
productos de mayor complejidad y elaboracién, con la mejor tecnologia disponible, incluyendo
desarrollos tecnoldgicos propios.

A partir de la cafia se obtiene no solamente azlcar blanco para consumo masivo e industrial, sino
también alcohol hidratado para uso farmacéutico y de consumo, alcohol anhidro para
biocombustible en el marco del Programa de Bioetanol impulsado por el Gobierno Nacional y
papel obra no encapado de alta calidad para impresion y escritura. Dicho papel utiliza como
materia prima principal la fibra de la cafia de azlcar remanente luego de su molienda en los
trapiches.

Desarrollos tecnoldgicos propios permitieron que la Emisora se convirtiera en la Gnica fabrica de
papel obra producido a partir de fibra de cafia en el mundo que puede utilizar mas de un 95% de
dicha fibra en la composicion final del producto.

A partir del papel obra se producen también bobinas y hojas para impresion gréafica, formularios
continuos, resmitas para fotocopiadoras e impresoras, una linea completa de papeleria escolar y
comercial (cuadernos, repuestos de hojas de carpeta, blocks, etc.) y papel encapado para revistas
y otros usos gréficos.

A esta estrategia de operaciones se agregan una politica conservadora de inversiones y

financiamiento apuntada a crecer de modo sostenible, el cuidado del medio ambiente,
imprescindible para mantener su produccion en forma sustentable, y criterios de responsabilidad
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social empresaria que la llevan a contribuir con la mejora de la calidad de vida, la educacion y el
progreso de las comunidades en las que opera.

A principios del 2018, Ledesma hizo un trabajo de revision estratégica junto a la consultora Bain
llamado Génesis XXI. El estudio tuvo como resultado para los primeros 3 afios poner foco en la
optimizacién de los negocios y &reas centrales buscando las mejores précticas de mercado,
recuperar el liderazgo y una transformacion de la organizacion y la cultura. Entre el 4to y 5to afio,
el foco estard puesto en los negocios actuales con inversiones en negocios relevantes,
reconversién de negocios de menor potencial y con apalancamiento de activos actuales para
generar valor. Mientras que para los 4 afios subsiguiente, el foco estard puesto en la expansion de
nuevos negocios mediante el desarrollo de nuevas vias de crecimiento, apalancandose en
posiciones distintivas del Grupo preservando el perfil sustentable y de referencia. Asimismo, se
decidio la venta de varios activos, definidos como no estratégicos, y utilizar el fondo producido
de los mismos fundamentalmente para reducir la deuda financiera.

Como resultado del Génesis XXI, Ledesma defini6 como ambicion a 5 afios cuatro puntos
importantes:
- Volver a ser el orgullo de la agroindustria argentina.

- Operar de manera eficiente y agil.
- Liderar la mejora de competitividad en cada sector
- Con una organizacion efectiva, innovadora y enfocada en el cliente.

Para alcanzar estos objetivos, se han identificado una lista de iniciativas a implementar
en los préximos afios. Algunas de ellas ya se pusieron en practica en estos afios

Obijetivos

El objetivo central del Grupo Ledesma es transformar a Ledesma en una compaiiia de clase
internacional, medida por el nivel de satisfaccion de sus grupos de interés (accionistas,
colaboradores, clientes, proveedores y sociedad en su conjunto).

Para ello, se plantea una estrategia con bases sélidas, enfocada hacia los mercados y productos en
los que opera habitualmente, desarrollando actividades que conoce en profundidad, y con una
estructura de comercializacion orientada en un 80% hacia el mercado interno y un 20% a la
exportacion, con el objeto de balancear riesgos y garantizar competitividad internacional.

Las metas a través de las cuales se busca alcanzar ese objetivo central pueden sintetizarse como
sigue:

- Ejercicio de liderazgo empresario en los mercados en los que opera 'y muy especialmente
en lo que concierne a las industrias sucroalcoholera y papelera;

- Administracion prudente de la liquidez a fin de mantener un grado de independencia
financiera que le permita sobrellevar adecuadamente los vaivenes de la macroeconomia
local e internacional;

- Enfasis en el desarrollo de una actividad empresarial sustentable y amigable con el medio
ambiente, materializada en numerosas iniciativas como por ejemplo:

- Donacion y apoyo al Parque Nacional Calilegua

- Reutilizacion y reciclaje de materias primas, insumos, etc.

- Plan de Ordenamiento Territorial desarrollado y aprobado en conjunto con organismos
de contralor provinciales y municipales y con organizaciones no gubernamentales de
relevancia
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- Implementacion de medidas de produccidn sustentable y control de efluentes (cosecha
de cafa en verde, lavadores de gases en calderas, produccién de papel totalmente libre
de cloro, etc.)

- Eficiencia en el uso de las fuentes de energia renovable (bagazo, malhoja de cafa,
madera) con el objetivo de llegar a consumo cero de gas natural

- Foco permanente en la mejora de los indices de productividad y reduccion / optimizacion
de costos y;

- Aprovechamiento de las competencias distintivas del Grupo Ledesma:

- Fortaleza de marca

- Reputacion de seriedad

- Respeto de los contratos y de la palabra empefiada

- Recursos humanos calificados e identificados con la Sociedad

- Conocimiento propietario tecnolégico y de procesos

- Integracion y sinergias de sus procesos productivos, comerciales, logisticos y
administrativos

Alineamiento de la responsabilidad social que asume en las comunidades donde se instala
con su progreso social y el cuidado del medio ambiente.

Descripcién del Negocio

Las operaciones del Grupo Ledesma se dividen en cuatro grandes negocios principales: Azlcar y
Alcohol, Papel y Articulos de Libreria, Frutas y Jugos, y Agropecuario. Por las caracteristicas de
los productos finales, al presentar la informacion contable la Sociedad suele agrupar al Negocio
de Frutas y Jugos con el Agropecuario.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022, el total de los ingresos de actividades
ordinarias de la Sociedad estuvo compuesto en un 53% por ingresos provenientes del Negocio
Azucar y Alcohol, en un 29% por ingresos provenientes del Negocio Papel, en un 10% por
ingresos provenientes del Negocio Frutas y Jugos y en un 7% por ingresos provenientes de
productos del Negocio Agropecuario.

Ingresos 2021-2022
Area de Negocio Millones de $ %
Az(car y alcohol 38.937 53,3%
Papel y libreria 21.470 29,4%
Frutas y Jugos 7.490 10,2%
Agropecuario 5.190 7,1%
Total 73.087 100%

Fuente: informacion interna de la Emisora — Los subtotales pueden no coincidir por diferencias de redondeo.

Para el ejercicio de sus principales lineas de negocio, el Grupo Ledesma cuenta con contratos
comerciales con entidades de gran representatividad a nivel nacional e internacional de las cuéles
adquiere materias primas necesarias para las actividades en cada una de estas lineas de negocios
y a las cuales abastece con el producto obtenido de cada una de las distintas lineas.

En el marco de la comercializacion de sus productos, el Grupo Ledesma actualmente mantiene en
vigencia el registro de aproximadamente 437 marcas. Dicha cantidad se encuentra en frecuente
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aumento o modificacion debido a la innovacién y la introduccion de modificaciones a sus actuales
productos o la inclusién de nuevos productos en el mercado

Principales segmentos de Negocios

Negocio de Azucar y Alcohol

En el siguiente cuadro se muestra la evolucion de la produccion propia de este segmento en los
altimos tres ejercicios (no incluye lo que corresponde a cafieros):

Producto | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022
Azicar |295.944 Tn | 291.886 Tn | 286.879 Tn
Alcohol (*) | 72.746 KI | 78.939 Kl | 80.059 K
Bioetanol | 60.744 KI | 74.615KI | 78.595 Kl

*No incluye bioetanol

Tn: Toneladas

KI: Kilolitros

Fuente: informacion interna de la Emisora.

La comercializacion de estos productos es llevada a cabo por la Direccion de Negocios de AzUcar
y Alcohol de Ledesma.

En el mercado interno se realizan ventas de azlicar en dos segmentos bien definidos: “Industria”
y “Fraccionado”. En el segmento Industria se diferencian tres lineas de producto: blanco refinado,
comun tipo “A” y calidad farmacopea para laboratorios. Por su parte, en el segmento Fraccionado
también se distinguen tres marcas: Ledesma Superior, Ledesma Clasica y Domino (masivo,
siendo esta 50% propiedad de Ledesma y 50% de Seabord Energias Renovables y Alimentos
S.R.L.).

Por otra parte, la Sociedad efectlia exportaciones de azlcar blanco refinado y azlcar crudo para
la cuota americana y Mercado Mundial siendo Chile su principal mercado.

El alcohol se vende para biocombustibles (alcohol deshidratado o anhidro) y para uso industrial
y de licoristas (alcohol buen gusto).

Principales mercados. Caracterizacion del sector azucarero

La industria estd compuesta por 22 ingenios azucareros, de los cuales: (i) 15 se encuentran en la
provincia de Tucuman; (ii) 5 en la region Norte (Salta y Jujuy); y (iii) 2 en el litoral argentino. En
los Gltimos diez afios, los ingenios azucareros del litoral argentino no evidenciaron produccion o
lo hicieron en cantidades escasas.

Tucuman concentra el 67% de la produccion total del azlcar del pais, con una molienda de
aproximadamente 16 millones de toneladas de cafia de las cuales aproximadamente el 85%
pertenece a cafieros y el 15% a los ingenios. Por su parte, el 33% de la produccién nacional se
realiza en Salta y Jujuy, con una molienda de aproximadamente 8 millones de toneladas de cafia,
perteneciendo a cafieros aproximadamente el 25% la cafia molida y a los ingenios el 75% restante.

Aproximadamente el 85% del azlcar se procesa como azlcar blanco, quedando el 15% restante
como azlcar crudo que se destina preferentemente a la exportacién. Ademas, la industria
azucarera elabora otros subproductos como alcohol, energia y papel.
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En los Gltimos veinte afios la produccién de azdcar registré un importante crecimiento, aunque
con fluctuaciones provocadas por el clima. Asi, se pasd de 1,5 millones de toneladas anuales
promedio en la década de los afios 90 a 1,8 millones de toneladas anuales promedio en el
quinquenio comprendido entre el afio 2001 y el afio 2005; y a 2,3 millones de toneladas anuales
promedio de azucar equivalente en el periodo comprendido entre el afio 2006 y el afio 2010, la
cual se viene sosteniendo.

Este salto en los volimenes producidos se explica por el fuerte incremento de la productividad en
los cafaverales de Tucuman, provincia que histéricamente presentaba los rindes mas bajos del
Noroeste Argentino. Esta region paso de una productividad promedio de 35 ton/ha en el afio 1996
a una de 63,2 ton/ha en el afio 2007 (Fuente: Estacion Experimental Agricola Obispo Colombres,
Tucuman), rendimientos que no se han modificado en forma sustancial hasta la fecha.

Las cantidades de azlcar fisico producidas en Argentina durante los dltimos ejercicios fueron las
siguientes:

Zafra por distribucion Geografica

| Periodo | Tucuman | Norte | Litoral | Total

2011 -2012 1.199.522 727.028 18.496 1.945.046
2012 - 2013 1.289.458 740.215 5.236 2.034.909
2013 -2014 1.078.132 553.459 25.723 1.657.314
2014 -2015 1.308.741 704.263 15.389 2.028.393
2015 -2016 1.258.364 683.077 10.000 1.951.441
2016 - 2017 1.336.000 599.205 13.094 1.948.299
2017 - 2018 1.099.880 609.582 10.000 (*) 1.719.462
2018-2019 1.067.813 517.988 10.000 (*) 1.595.801
2019 - 2020 1.107.040 485.584 10.000 (*) 1.602.624
2020-2021 1.074.929 685.129 10.000 (*) 1.770.058
2021 -2022 1.140.000 497.000 10.000 (*) 1.647.000

(*) Dato estimado por la emisora por falta de estadisticas oficiales
Fuente: Elaboracion propia en base a datos del Centro Azucarero Argentino

La disminucién de la produccién de azlcar evidenciada en los ultimos afios se explica
fundamentalmente por la derivacion de un volumen creciente de cafia a la produccion de bioetanol
combustible.

El consumo de azucar en el mercado interno es de aproximadamente 1,45 millones de toneladas,
de las que el 76% se destina a la industria y el 24% restante al mercado de consumo masivo.
Debido a la estacionalidad de su produccién y a la baja elasticidad de su demanda, los excedentes
de produccién respecto de las necesidades del mercado interno son canalizados a través del
mercado externo. Por la misma razén, en periodos de condiciones climaticas adversas se observan
reducciones drasticas en los volimenes exportados.

A continuacién, se muestra el total de exportaciones del pais en las Gltimas zafras:
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Exportaciones de Azticar en Toneladas

Periodo Crudo Blanco Total
2011 -2012 96.813 69.769 166.582
2012 - 2013 94827 148.296 243123
2013 -2014 102.823 114704 217.527
2014 - 2015 63981 77.771 141.752
2015 - 2016 134430 135.585 270.015
2016 - 2017 365.100 252.480 617.580
2017 - 2018 53.811 107.700 161.511
2018 - 2019 62.670 114,450 177.120
2019-2020 144191 81.150 225.341
2020- 2021 64733 183.534 248.266
2021 - 2022 99.021 224392 323.414

Fuente: Elaboracidn propia en base a datos de la Aduana

La participacién de Argentina es de aproximadamente el 0,6% del volumen mundial de comercio,
por lo cual el pais no tiene ninguna incidencia en los precios del mercado internacional. Los
azucares crudos son negociados tomando como referencia los valores a los que cotiza el Contrato
N° 11 de Nueva York y el contrato N° 16 para la cuota americana, mientras que los blancos se
negocian de acuerdo al Contrato N° 5 de Londres (LIFFE).

Participacion en los distintos mercados

Ledesma produjo, en el ejercicio 2021-2022, 308.084 toneladas de azlcar refinada, de estas
toneladas, 286.879 corresponden a molienda de cafia propia, mientras que la diferencia
corresponde a azucar de cafieros. Es dificil estimar su participacion en el mercado debido a la
falta de informacion fehaciente sobre la materia, pero una aproximacion permite suponer un
market share de alrededor del 40% en el mercado de consumo masivo y de aproximadamente el
11% en el mercado industrial.

La Sociedad realiza exportaciones de azucar en la medida que disponga de saldos excedentes
luego de abastecer al mercado interno. Durante el ejercicio 2021-2022 se exportaron 97.446
toneladas. Los principales destinos son paises limitrofes, en particular la Republica de Chile,
debido al mayor margen de contribucion que la venta a éstos genera con respecto a las
exportaciones al mercado mundial. En la medida en que estos paises satisfacen su consumo, los
excedentes de azlcar de Ledesma que no se pueden colocar en ellos son vendidos a otros
mercados a través de traders internacionales.

Por otra parte, el alcohol producido por Ledesma se destina a dos segmentos principales: (i)
tradicional y (ii) biocombustibles. El uso tradicional del alcohol es el industrial y de licoristas al
que desde 2020 se agregaron productores de sanitizantes por el efecto de la pandemia. En el
gjercicio 2021-2022, Ledesma entreg6 9.207 m3 de alcohol a sus clientes de este segmento, con
una cuota de mercado de algo mas del 12%.

Ventas de los ultimos ejercicios

El siguiente cuadro muestra la evolucion de las ventas de azucar y alcohol en los Gltimos
gjercicios, distinguiendo entre ventas locales y ventas al exterior:

Ingreso Negocio Azucar y Alcohol (en millones de pesos)

Mercado Exportacion Total
interno P Negocio

™)
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2019/2020 31.109 2.736 33.845
2020/2021 28.120 6.937 35.057
2021/2022 32.208 6.729 38.937

(*) Ajustado por inflacién a mayo 2022
Fuente: informacion interna de la Emisora.

Estacionalidad

El Negocio Azucar y Alcohol presenta una fuerte estacionalidad productiva. Por razones
climaticas, la cosecha de cafia de azucar se desarrolla cada afio entre los meses de mayo y
noviembre. Es decir que se produce en seis meses lo que se consume durante todo el afio, lo que
plantea requerimientos adicionales muy fuertes en materia de capital de trabajo en relacion a otras
actividades manufactureras de produccion regular.

Dichos requerimientos se traducen en la necesidad de mantener inventarios elevados tanto de
productos terminados como en proceso y de afrontar la mayor parte de las erogaciones
productivas (mano de obra, combustibles y buena parte de los insumos como agroquimicos y
fertilizantes) durante el periodo mencionado.

La Sociedad, sin embargo, presenta una situacion ventajosa en comparacion a la de sus
competidores locales en esta materia, debido a que, gracias a la complementacion de la
produccion azucarera con la de la fabrica de papel, mantiene operativo el Complejo
Agroindustrial Ledesma todo el afio. A raiz de esto, la Emisora normalmente dispone de energia
no solamente durante el periodo de seis meses de zafra, sino durante todo el afio, lo que le permite
continuar refinando azlcar afinado (producto en proceso, todavia no apto para consumo) aun
después de finalizada la zafra de la cafia.

Consecuentemente, el esfuerzo logistico y financiero de almacenar azlcar en zafra se concentra
en el azucar afinado, el que luego se va refinando progresivamente durante 11 de los 12 meses
del ejercicio. Este esquema operativo tiene multiples ventajas, no solamente financieras, sino
también en materia de calidad de producto, facilidad para seguir la demanda del mercado, etc.

Materias Primas

Ledesma es una empresa altamente integrada. La principal materia prima para la fabricacion del
azucar, la cafia, es cultivada en su mayor parte (mas del 80%) en campos que son de propiedad
de la Sociedad, ubicados en la provincia de Jujuy. En cuanto a las materias primas que se
adquieren a terceros, las principales son combustibles (esencialmente gasoil y gas natural),
fertilizantes (urea) y envases (bolsas de papel, big bags y film impreso). La totalidad de estas
materias primas se compra a proveedores nacionales y la Sociedad no ha experimentado
dificultades para adquirirlas.

Politica Comercial

Estructura comercial: detalle de canales de venta

La Emisora cuenta con los siguientes canales de venta:

Azlcar Fraccionado: mayoristas, supermercados e hipermercados y grandes cadenas.

Surtido Endulzantes: mayoristas, supermercados e hipermercados y grandes cadenas.

Azlcar Industria: ventas directas a clientes industriales (embotelladoras de gaseosas y otras

bebidas, fabricantes de alimentos y de golosinas) y un distribuidor en zona AMBA.
Alcohol: venta directa a clientes industriales y fraccionadores.
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En azUcar, dada la trayectoria de la Sociedad y la calidad de su producto, sus ventas se concentran
en grandes consumidores de bajo riesgo crediticio. En lo que refiere a industria, las ventas se
enfocan fundamentalmente en embotelladores, fabricantes de lacteos, productores de panificados
y alimentos envasados y fabricantes de golosinas. En el azicar de consumo masivo las ventas se
canalizan a través de los distribuidores mayoristas de alimentos y las grandes cadenas de
supermercados.

Cabe destacar que en los Ultimos afios Ledesma ha comenzado un desarrollo en la categoria de
Endulzantes, lanzando Azucar Light, Azlcar Rubio Mascabo y Edulcorantes en Polvos enfocado
en el canal de consumo masivo.

En el caso del alcohol, la Sociedad concentra sus ventas en las principales industrias licoristas
establecidas en el mercado interno, aprovechando la ventaja competitiva que implica la alta
calidad del alcohol que produce. El alcohol para combustibles es vendido a Bio Ledesma, que lo
deshidrata y luego comercializa el total de su produccion a las refinerias alcanzadas por el Plan
de Biocombustibles.

En materia de exportaciones, Ledesma comercializa sus excedentes en los mercados cercanos
(Chile, Uruguay), en Estados Unidos (a través de la asi denominada “cuota americana”
administrada por el Ministerio de Agricultura) y, ante la existencia de un posible remanente para
exportar, éste es colocado en otros mercados internacionales. Las operaciones habitualmente son
realizadas con compafiias internacionales de trading de primer nivel.

Investigacién y Desarrollo, Patentes, Licencias, etc.

Si bien el Grupo Ledesma no cuenta con un departamento dedicado exclusivamente a la
investigacion y desarrollo, ni asigna contablemente de una manera especial las erogaciones
destinadas a este fin, la innovacion y la busqueda de la excelencia estan siempre presentes entre
las prioridades de la Direccion. Desde hace décadas se mostré el caracter innovador de los
accionistas cuando se decidio producir papel de alta calidad a partir del bagazo de la cafia, proceso
que, incluso hoy, esta poco extendido a nivel mundial.

La Emisora otorga un fuerte apoyo a la Asociacion Civil Chacra Experimental Agricola Santa
Rosa a través de contribuciones anuales de fondos. Esta institucion tiene como mision “desarrollar
y transferir tecnologia e innovacion genética en cafia de azlcar, focalizandose en los objetivos de
los ingenios accionistas, de manera econémica, ambiental y socialmente sostenible”.

Efectos de la Regulacién Estatal

Histéricamente, la comercializacion de azucar fraccionado en Argentina estuvo sujeta a diversas
politicas de regulacién de precios.

A partir de marzo de 2020, mediante la Res. 100/20 de la Secretaria de Comercio, se congelan los
precios de productos basicos, entre los cuales se encuentra la categoria completa de azlcar
fraccionado de kilo, quedando asi impactadas las marcas Ledesma y Doming.

En mayo de 2021 se suscribié un Convenio de Adhesion de Precios Cuidados, por las marcas
Ledesma Clasica y Domino.

En octubre 2021, mediante la Res 1050/21 de la Secretaria de Comercio Interior, se fijan precios
méaximos de venta al consumidor, vigente hasta enero de 2022, afectando a ambas marcas de
azucar, y provocando un importante atraso en el precio de venta respecto de los costos y la
inflacion.
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En enero de 2022 se firma un nuevo Acuerdo de Precios Cuidados con la Secretaria de Comercio
Interior, que continGa vigencia hasta enero de 2023, renovado trimestralmente.

Otro sector en que la regulacion estatal tiene un impacto importante sobre la economia azucarera
es el de bioetanol combustible, ya que es el Estado, a través de la Secretaria de Energia, determina
los cupos de entrega asignados a las distintas empresas productoras y fija los precios a través de
formulas de célculo establecidas oportunamente.

En agosto de 2021, el Congreso Nacional aprobé una nueva ley de Biocombustibles (Ley 27.640)
con una vigencia de 10 afios que mantiene el mismo corte del 6% para el Bioetanol de Cafa de
azucar. Respecto al precio, si bien la Ley establece un precio que debe calcularse teniendo en
cuenta el costo y la utilidad razonable del producto, el Estado Nacional, mediante el Decreto
852/21 establecio un ajuste mensual de los precios de biocombustible de acuerdo a la variacion
porcentual de los precios de las naftas en surtidor, ponderando para ello las variaciones en las
naftas grado 2 y grado 3, comercializados por la empresa YPF S.A. en la Ciudad Auténoma de
Buenos Aiires.

Cumpliendo con la regulacién vigente en la materia, Ledesma se encuentra inscripta ante el
Registro Nacional de Precursores Quimicos dado el tipo de sustancias involucradas en la
produccion y comercializacion de esta linea de negocio.

Por su parte, la Emisora cuenta con el reglamentario Certificado de Aptitud Ambiental para la
produccion, cosecha y transporte de cafia de azlcar, asi como también para la elaboracion y
refinacién de azucar y alcohol. Tal certificado es aplicable a sus actividades realizadas en el
territorio de la provincia de Jujuy.

Para mayor informacion sobre las instalaciones y plantas en operacion en relacién a este negocio,
véase el apartado “Activos fijos y sucursales de la emisora”.

Negocio Papel

En el siguiente cuadro se muestra la evolucién de la produccion de este segmento en los Gltimos
tres ejercicios:

Producto (en toneladas) 2019-2020 2020-2021 2021-2022
Conversiones Papel 89.748 82.255 101.609

Fuente: informacion interna de la Emisora.

Ledesma fabrica papel de alta calidad a partir de la fibra de cafia de azlcar, tanto en papeles
blancos como en papeles naturales. Este proceso esta poco extendido a nivel mundial, ya que solo
lo lleva a cabo un pequefio nimero de empresas.

Lineas de productos

En el segmento papeleria comercial y escolar, por el lado de la papeleria comercial la Sociedad
vende principalmente resmitas con la marca Autor, Vision, Punax y Ledesma NAT con diferentes
gramajes. Estas resmitas se utilizan principalmente para fotocopias, duplicacién e impresion. En
cuanto a la papeleria escolar, Ledesma produce cuadernos, repuestos y blocks con las marcas
Exito, Gloria, Avon, Executive, Essential, Desing, Classic, Quinquela, Linea 16, +Bio y Ledesma
NAT.
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Por otra parte, el segmento de insumos para el sector gréfico y convertidor, Ledesma ofrece su
papel obra con la marca Vision. Los clientes de la Emisora son empresas del sector gréfico y
convertidores de papel.

Principales mercados. Caracterizacion del sector papelero

El mercado de papel de impresion y escritura a nivel mundial se encuentra en retroceso desde
hace algunos afios. Los cambios de habitos de consumo por el avance de la tecnologia
(digitalizacion de la informacién y consolidacion de los e-books en un 20% en los mercados como
EE.UU.) han profundizado este proceso. Sin embargo, en el ambito regional y, particularmente
en el nacional, el consumo per capita de estos papeles es ain marcadamente menor que en los
paises desarrollados, dejando margen para expandir el consumo por habitante, acompafiando la
incorporacién de nuevos consumidores a la clase media en estos paises, como paso en el 2019 en
Colombia, Pera y Chile.

Por otra parte, el sector de celulosa y papel viene siendo afectado por camparias de
concientizacion contra el cambio climatico que entre otras cuestiones buscan proteger los
bosques, fomentando la reduccién del consumo de papel. Esta tendencia podria transformarse en
una oportunidad para los fabricantes que cuenten con alguna caracteristica especial (fibras
alternativas es decir no forestales) en sus procesos y productos que puedan ser valoradas por los
potenciales consumidores. Este es el caso de Ledesma que, por el origen de su fibra y su
certificado de producto Proyungas, tiene una oportunidad de posicionar sus productos apuntando
a la produccién responsable y al cuidado del medio ambiente.

Desde el punto de vista de la oferta del mercado y la competencia, Ledesma enfrenta situaciones
muy distintas en los distintos segmentos y subsegmentos de mercado en los que participa.

En papel obra, ademas de las tres fabricas locales (Ledesma, Celulosa, Papelera de Tucuman),
tienen presencia los papeles de origen brasilefio.

Para las lineas de articulos de libreria existe una mayor cantidad de competidores locales, ya que
las barreras industriales de entrada son muy inferiores y existe una amplia disponibilidad de la
materia prima principal, el papel obra. Sin embargo, cada pais consume en este segmento
productos de formatos y apariencias completamente distintas entre ellos, con lo cual se hace
complejo la importacién de productos de libreria de otros mercados. Ademas, al ser un negocio
de consumo, las marcas juegan un rol determinante y no todos los fabricantes han logrado
desarrollar marcas apreciadas por los consumidores. El excelente posicionamiento de Exito,
principalmente, y de Gloria y Avon juegan un rol central para el desempefio de Ledesma en este
mercado. Un hecho destacable es la incorporacion durante el 2019 de una linea completamente
innovadora, de mas de 8 productos para diferentes consumidores, bajo la marca Ledesma NAT.
Esta linea esta completamente alineada con la creciente demanda de productos alin mas amigables
con el medio ambiente.

Por otro lado, el desarrollo de papeles para embalaje certificados para contacto con alimentos,
incluyendo Ledesma NAT, permite a Ledesma acompafiar el crecimiento del uso de este tipo de
papeles en virtud del aumento del e-commerce.

Participacion en los distintos mercados

En el mercado de papeleria comercial, Ledesma es el lider de ambos mercados: resmitas y
papeleria escolar.

A fin de seguir consolidando ese liderazgo, se sigue impulsando las resmitas PUNAX que ofrecen
al mercado un producto con una muy buena relacién precio/calidad. Esta marca sigue mostrando
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un desarrollo sumamente exitoso. Hoy representa el 37% del volumen total de ventas de la
Emisora con una sola presentacién (resmitas A4 75gramos).

Las lineas de productos escolares Exito y Gloria, que ofrecen a los consumidores una propuesta
que se ajusta a sus necesidades, siguen mostrando su liderazgo con la mejor relacién
precio/calidad cada una en su segmento.

Ledesma, a pesar de la pandemia, continué desarrollando la nueva linea Ledesma NAT. Toda esta
linea estd confeccionada a partir del nuevo papel natural que resalta la fortaleza de Ledesma de
fabricar papel 100% de fibra de cafia de azUcar, o sea 0% fibra de arbol. Y el otro factor innovador
y diferenciador en su fabricacion es que no utiliza productos quimicos para su blanqueo, por eso
es papel natural. Es un papel TCF (Total Cloro Free) por contener 0% de blanqueadores quimicos.

La estrategia definida para este nuevo papel natural Ledesma NAT, es ofrecer tanto al mercado
local como a los mercados externos, una linea completa de productos con este nuevo concepto. A
los productos desarrollados para el sector corporativo (resmitas) y el educativo, Ledesma sumé
dentro de este concepto durante el ejercicio 2019/20, papel en formato hojas y bobinas para el
sector gréafico y editorial.

Ventas de los ultimos ejercicios

El siguiente cuadro muestra la evolucion de las ventas del Negocio Papel en los dltimos tres
ejercicios:

Ingresos Negocio Papel (millones de pesos)

*) Mercado Interno  Exportacion Total Negocio
2019-2020 18.966 1.385 20.352
2020-2021 15.793 1.864 17.657
2021-2022 19.301 2.169 21.470

(*) Ajustado por inflacién a mayo 2022
Fuente: informacion interna de la Emisora.

Estacionalidad

Las distintas lineas de negocio presentan caracteristicas especificas de estacionalidad. Los papeles
e insumos para el sector grafico se venden en forma estable durante todo el afio, con una pequefia
reduccion en la actividad en los meses de enero y febrero.

De manera similar, la demanda de resmitas no presenta variaciones significativas en el transcurso
del afio calendario; si bien, tal como ocurre con los papeles e insumos para el sector gréfico, su
consumo se reduce durante el verano por el efecto de las vacaciones y su demanda evidencia un
leve pico de ventas en el periodo marzo-mayo.

El consumo de articulos de libreria (cuadernos, repuestos y blocks) se ve afectado por una mayor
estacionalidad. Si bien se concretan ventas durante todo el afio calendario, las ventas de los
minoristas al consumidor final estdn principalmente concentradas al inicio del ciclo escolar, es
decir, en el periodo comprendido entre fines de febrero y principios de marzo.
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Teniendo en cuenta el plazo de comercializacion previo que se requiere para que los productos
sean adquiridos por los comerciantes minoristas, la temporada escolar a nivel mayorista comienza
en los meses de septiembre y octubre, a partir de lo que en el sector papelero se conoce como
“pre-temporada”. En el transcurso de esta pre-temporada, normalmente ocurren acciones de venta
anticipada que tienen como objetivo incentivar el inicio de la temporada propiamente dicha.

Materias Primas

La principal materia prima del Negocio Papel es la fibra de la cafia de azlcar llamada
técnicamente bagazo, que es un residuo de la produccion de azlcar. El hecho de utilizar fibra de
cafia de azlcar para la produccion de celulosa, en lugar de quemarla en las calderas, implica que
Ledesma debe adquirir gas para satisfacer las necesidades energéticas de su complejo
agroindustrial (en lugar de autoabastecerse como otros ingenios). Es por esto que se puede
considerar que, tanto directa como indirectamente, el gas es un insumo de la produccidn de papel,
sin perjuicio de que el programa de biomasa apunta a sustituir este insumo con resultados
promisorios.

Ledesma utiliza un porcentaje de fibra forestal en algunos tipos de papel que fabrica, aunque en
un bajo porcentaje. Ademas, tiene la certificacion del Forest Stewardship Council AC (FSC AC),
por medio de la cual se compromete a adquirir fibra forestal derivada de bosques que cumplan
con la cadena de custodia ecoldgica para el desarrollo de una gestion forestal sustentable.

Con la reduccidn en la utilizacion de estas fibras forestales, Ledesma ha venido realizando un
cambio estratégico en su negocio que ya se puede ver en algunos de sus papeles -Ledesma NAT
y Punax- que son 100% de fibra de cafia de azlcar. Esto ha generado beneficios en la reduccién
de costos, y a su vez, potencidé su factor diferenciador de comercializar papeles de fibras
alternativas.

Asimismo, el negocio comercializa los productos electroliticos excedentes que se producen en la
planta de electrolisis. Los productos comercializados son los siguientes: hipoclorito de sodio,
acido clorhidrico, soda céustica y cloro liquido. La comercializacion de estos productos ha tenido
un mayor desarrollo en los Gltimos cuatro ejercicios, logrando resultados econémicos crecientes.
Esto se ha logrado en virtud de que la fabrica de papel ha mejorado sus consumos especificos de
estos productos, liberando mas de éstos para su comercializacion. Por otro lado, el desarrollo de
una estrategia comercial mas sofisticada ha permitido crecer en cantidad de clientes, y por ende
crecer en la utilizacidon de la capacidad instalada. También esta nueva estrategia comercial ha
permitido crecer en los margenes de comercializacion de productos electroliticos (PPEE).

La Sociedad no ha tenido dificultades para adquirir estas materias primas tanto nacionales como
importadas en los Gltimos afios. En esos casos la Sociedad debe utilizar bagazo o malhoja para
reemplazar el gas en sus calderas.

Certificaciones

El Negocio Papel cuenta con un nimero importante y diverso de certificaciones. Las dos plantas
de papel cuentan con los sistemas de gestién de calidad 1ISO9001 en la Gltima version 2015. La
planta de cuadernos también posee el certificado ambiental 1SO14000. Son certificaciones
auditadas anualmente por la firma Det Norske Veritas — GL.

En cuanto a seguridad de las personas y patrimonial, las plantas cuentan con el programa de
Control de Pérdidas de DNV, empresa dedicada a la prestacion de servicios de manejo de riesgos.
Ademés, el Negocio Papel cuenta con el sello FCA Producto Yungas (Fibra Celuldsica
Alternativa) otorgado por la Fundacién ProYungas y auditado anualmente por el IRAM. Como
en algunos papeles se incorpora una cantidad acotada de fibras de origen maderero, se mantiene
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una cadena de custodia FSC (CoC FSC) certificada por la firma internacional SCS Global
Services.

A la existente verificacion del calculo de huella de carbono de los papeles para uso de oficina
(Autor, Punax, Executive) y su catalogacion como Green Products en el sitio de SCS, se sumo la
determinacion de la huella de carbono de la nueva resma Ledesma NAT, que llegd a un valor casi
neutro 0,11 kg de diéxido de carbono (CO2) por resma de 75 gramos. Un valor totalmente
amigable con el medio ambiente y alineado con la tendencia de los consumidores que buscan
ayudar a reducir el cambio climatico.

Durante el ejercicio 2020/21 se sumd el certificado de contacto secundario con alimentos para los
papeles liner fabricados para la marca Ledesma NAT en la planta de Jujuy.

El Negocio Papel también logro certificar la nueva Norma IRAM 3133 que aplica a los cuadernos,
y también certificé la Norma IRAM 3134 relacionada a papeles sin proceso de blanqueo que
aplica a la linea Ledesma NAT.

Politica Comercial

En términos generales la distribucion de los productos de la Sociedad varia mucho de acuerdo al
segmento de mercado. Es por eso que, si bien existen algunos casos donde algin canal de
distribucion se comparte entre los dos segmentos, estas son excepciones muy puntuales.

Segmento Grafico y Convertidor Papelero

Los papeles que Ledesma fabrica y comercializa en este segmento tienen como destino final la
confeccion de trabajos gréficos tanto de uso comercial (catalogos, sobres, facturas, remitos) como
de uso editorial. Si bien dentro del sector gréafico y convertidor papelero existen grandes
compaiiias (algunas multinacionales), el sector estd mayormente compuesto por un gran nimero
de Pequefias y Medianas Empresas (“PYMES”).

La Emisora comercializa sus productos en forma directa a grandes clientes graficos y editoriales
y, ademas, a distribuidores que proveen a clientes mas pequefios.

A su vez Ledesma, a través de su distribuidora Castinver, ofrece un porfolio de productos para
este sector.

Segmento de papelerias escolares y comerciales

Por su parte, en el negocio de papelerias comerciales y escolares, los productos que la Sociedad
fabrica estan orientados al consumidor final tanto en el ambito escolar y universitario (cuadernos,
repuestos, blocks, etc.), como en el profesional y comercial (resmitas, cuadernos).

La comercializacion de estos productos presenta un alto grado de complejidad, tanto desde el
punto de vista del consumidor al que se apunta (distintos segmentos de mercado) como en cuanto
al surtido que se ofrece. Todo esto obliga a utilizar mas canales de distribucién.

La Sociedad cuenta con una red de distribucion a nivel nacional compuesta por mas de 100
distribuidores y mayoristas.

Uno de los pilares de Ledesma para el segmento escolar es la forma de fabricar el papel, se realiza
en base de fibra de cafia de azlcar, un recurso natural y renovable anualmente. Se fija una
estrategia de comunicacion para potenciar este atributo diferencial tanto con la certificacion de
Producto Yunga-FCA (Fibras Celulésicas Alternativas) como con programas en escuelas y
colegios sobre como se hace el papel o coémo cuidar el agua, la luz y el medio ambiente.
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Se continuo con el programa de capacitaciones en las escuelas y colegios sobre la forma en que
se produce el papel. En el ejercicio 2021/22 se superé el objetivo de capacitaciones en un 15%,
alcanzando unos 31.163 alumnos, con 659 charlas en 286 establecimientos educativos de AMBA
y el interior. Esta estrategia se adaptd a partir de mayo de 2020 a la modalidad de capacitacion
virtual, permitiendo llegar con esta herramienta de posicionamiento de las marcas y del concepto
papel de cafia de azucar al interior del pais, aunque en el Ultimo ejercicio se volvi6 cada vez mas
a lamodalidad de charla presencial. Ademas, se realizaron 42 capacitaciones especificas: bilingle
(inglés), agro-técnicas para adultos, secundarios técnicos y dislexia.

Efectos de la Regulacién Estatal

En cumplimiento de la regulacion vigente en la materia, la Emisora cuenta con el correspondiente
Certificado de Aptitud Ambiental para la fabricacion de papel. Tal certificado es aplicable a sus
actividades realizadas en el territorio de la provincia de Jujuy.

Asimismo, Ledesma se encuentra debidamente inscripta en el Registro Provincial de
Generadores, Transportistas y Operadores de Residuos Peligrosos de San Luis como
consecuencia de sus operaciones de fabricacion de cuadernos y repuestos en la localidad de Villa
Mercedes, provincia de San Luis.

Para mayor informacion sobre las instalaciones y plantas en operacion en relacion a este negocio,
véase el apartado “Activos fijos y sucursales de la emisora”.

Negocio Frutas y Jugos

En el siguiente cuadro se muestra la evolucién de la produccion de este segmento en los Gltimos
tres ejercicios:

Producto 2019-2020 2020-2021 2021-2022
Frutas (*) 37.331Tn 34.725Tn 36.792 Tn
Jugos y Aceites 7.384Tn 5274 Tn 6.205Tn

(*) Incluye fruta comprada en packing de Ingenio
Tn: Toneladas
Fuente: informacion interna de la Emisora

El Grupo Ledesma posee en la actualidad un &rea destinada a la produccion de frutas que alcanza
las 2.800 hectéreas, distribuidas entre las provincias de Jujuy y Salta. Alli desarrolla el cultivo de
naranjas, pomelos y limones que se complementa con sus dos plantas de empaque y la fabrica de
jugos concentrados y aceites esenciales. La totalidad de su proceso productivo esta certificado
bajo el protocolo “Global G.A.P.”, imprescindible para mantener la competencia en un mercado
gue demanda alineacién internacional.

El Grupo Ledesma es el primer exportador de naranjas de la Argentina y continla creciendo en
su volumen de produccién y de exportacion afio tras afio. Por ser lider y tener marcas reconocidas
a nivel nacional y mundial, Ledesma comercializa productos de terceros, provenientes de las
provincias de Jujuy, Salta y Tucuman, aplicando los mismos niveles de control y exigencias de
sanidad y calidad que para la fruta de produccion propia.

Lineas de Productos
Fruta fresca: Ledesma cultiva y comercializa naranjas y limones. ElI mercado objetivo es el de

exportacion, principalmente a Europa y recientemente se incorpor6 el de Estados Unidos para la
exportacion de limon. Aquella fruta que no cumple con estandares para ser exportada es
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comercializada en el mercado interno o transformada en jugo concentrado y aceite esencial. El
proceso de empague cuenta con certificacion 1ISO 9001.

Jugos y aceites esenciales: Ledesma produce y comercializa jugos concentrados de naranja,
pomeloy limén, adecuando sus caracteristicas especiales para cada cliente. Ademas, de la cascara
de la fruta se extraen aceites esenciales. El jugo de pomelo y naranja se comercializa
principalmente en el mercado interno, mientras que el jugo de limén tiene como principal mercado
el de exportacion. La planta de jugos y aceites cuenta con certificacion BRC (British Retail
Consortium) de Seguridad Alimentaria.

Principales Mercados

Ledesma participa en el mercado interno y de exportacion de fruta fresca y en el mercado
industrial de jugos y aceites, tanto local como internacional.

En el ejercicio cerrado en mayo de 2022 la Sociedad produjo un total de 91.326 toneladas en
fincas propias y se adquirieron 25.168 toneladas a terceros.

En la planta de jugos concentrados se procesaron, ademas de la fruta de produccion propia, 25.168
toneladas de fruta adquirida a terceros, lo que permitié un mejor aprovechamiento de la capacidad
instalada. Se produjeron 6.494 toneladas de jugos concentrados y 528 toneladas de aceites
esenciales. Adicionalmente se compraron 2.396 tn. de jugo concentrado.

Tanto el mercado local como el internacional de fruta fresca se encuentran fuertemente
atomizados, por lo que la Emisora no tiene participacion significativa en ninguno de ellos. Lo
mismo sucede con el mercado internacional de jugos concentrados. Aungue es de destacar que
Ledesma es el primer exportador de Citricos de la Argentina, en términos de volumen.

Por otra parte, la Emisora tiene una participacion importante en los mercados locales de jugos
concentrados de naranja y pomelo (30% y 35% respectivamente). El principal competidor de la
Emisora en estos mercados es Litoral Citrus S.A.

Desde el punto de vista de los mercados, en el caso de la fruta fresca, se presenta una campafia
bastante compleja para la naranja Valencia, dado que la fruta del Hemisferio Norte terminara mas
tarde, lo que acorta la ventana comercial y la demanda se espera relativamente tranquila, bastante
mas baja que durante el excepcional 2020. En el caso del limén, los excesos de oferta se repetirian
este afio, con los principales mercados muy abastecidos y con precios competidos.

En el mercado de productos industriales, jugos, se nota una recuperacién del mercado interno,
luego de 3 afios de caida. En el mercado externo, se espera una cosecha menor de Naranjas (Brasil)
mejorando las perspectivas de precios y una gran cosecha de Limones (Argentina), que afectan
negativamente la comercializacion de jugos concentrados de limon.

El siguiente cuadro muestra la evolucién de las ventas de cada uno de los productos, distinguiendo
las ventas locales y ventas al exterior:

Ingresos Negocio Frutas, Jugos y Aceites (millones de pesos)

Mercado Interno| Exportacion Total Neg.
2019 - 2020 (*) 539 3.315 3.854
2020 - 2021 (*) 932 3.977 4.909
2021 - 2022 (*) 993 4.025 5.018

(*) Ajustado por inflaciéon a mayo 2022
Fuente: informacion interna de la Emisora
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Estacionalidad

La produccion de citricos es fuertemente estacional. Debido a que los productos son perecederos
las ventas se realizan casi en simultaneo a la cosecha, que tiene lugar entre los meses de marzo y
octubre.

En lo que respecta al mercado de jugos y aceites, la produccién también es estacional pero la
comercializaciéon es constante durante todo el afio dado que los productos se comercializan
congelados y pueden almacenarse hasta dos afos.

Materias Primas

Ledesma cultiva y produce en campos propios la mayor parte de los frutos y productos que
comercializa dentro del Negocio de Frutas y Jugos, lo que lo convierte en un negocio intensivo
en mano de obra. Debido a esto, la Emisora no depende de la adquisicion de grandes cantidades
de materias primas y, por lo tanto, no enfrenta grandes riesgos asociados a la volatilidad de los
precios de éstas.

Las principales materias primas adquiridas por la Emisora para este negocio son fertilizantes,
envases y fruta para reventa o para la produccion de jugos y aceites. La Sociedad no ha
experimentado inconvenientes para adquirir estos productos en el pasado.

Politica Comercial

Ledesma abastece a las mas importantes cadenas de supermercados en forma directa y a los
principales centros de consumo de Argentina a través de su red de mayoristas.

El principal destino de exportacion de frutas frescas de la Emisora es la Union Europea, con
crecientes envios a Europa Oriental, Medio Oriente, Sudeste Asiatico, Sudamérica y
Norteamérica. La mayor parte de estas exportaciones se realiza mediante ventas directas a los
importadores del exterior.

Los productos industriales (jugos y aceites) en su gran mayoria se comercializan en venta directa
a fabricantes de bebidas, blenders y elaboradores de sabores y fragancias, tanto en el mercado
interno, como en el mercado de exportacidn. Los principales destinos de las exportaciones de
jugos y aceites de la Sociedad son Europa, Israel y Norteamérica.

Para mayor informacion sobre las instalaciones y plantas en operacion en relacion a este negocio,
véase el apartado “Activos fijos y sucursales de la emisora”.

Efectos de la Regulacién Estatal

En cumplimiento de la regulacion vigente en la materia, la Emisora cuenta con su Certificado de
Aptitud Ambiental para la produccién de frutas citricas y no citricas, la elaboracién y envasado
de frutas y la elaboracion de jugos o concentrados de frutas. Tal certificado es aplicable a sus
actividades realizadas en el territorio de la provincia de Jujuy.

Asimismo, la subsidiaria Ledesma Frutas S.A.U. cuenta con la correspondiente habilitacion del
Servicio Nacional de Sanidad y Calidad Agroalimentaria (SENASA) por sus actividades en la
provincia de Salta vinculadas con el empaque de frutas.

Negocio Agropecuario
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En el siguiente cuadro se muestra la evolucion de la produccion de este segmento en los Gltimos

tres ejercicios:

Producto (en toneladas) 2019 - 2020 2020 — 2021 2021 — 2022
Granos 156.037 115.934 128.597
Hacienda 4.837 4.480 4.078

Fuente: informacidn interna de la Emisora

Ledesma produce granos y ganado bovino. La mayor parte de la produccidn se lleva a cabo en
cuatro establecimientos que son de propiedad de la Sociedad y estan situados en las provincias de
Buenos Aires y Entre Rios. La Sociedad cuenta con un total de 49.148 hectareas propias.
Principales Mercados

Los principales mercados de carnes y granos son la Unién Europea y China.

El siguiente cuadro muestra la evolucion de los ingresos del Negocio Agropecuario durante los
Gltimos tres ejercicios:

Ingresos Negocio Agropecuario (millones de pesos)

*) Granos Hacienda Total Negocio
2019 - 2020 4.737 985 5.722
2020 - 2021 3.927 2.328 6.255
2021 - 2022 3.681 1.509 5.190

(*) Ajustado por inflacion a mayo 2022.
Fuente: informacion interna de la Emisora

Estacionalidad

La actividad de produccion de granos que desarrolla la Sociedad estd afectada por la
estacionalidad de cada uno de sus cultivos, que deben ser sembrados y cosechados en distintas
épocas dentro de un mismo afio calendario, dependiendo de sus necesidades de humedad y
temperatura.

Por ejemplo: el trigo debe sembrarse entre mayo y julio y cosecharse en diciembre; el maiz debe
sembrarse entre agosto y diciembre y cosecharse entre marzo y agosto; y la soja debe sembrarse
entre octubre y diciembre y cosecharse entre abril y junio.

Si bien la Sociedad cuenta con instalaciones para almacenar parte de su produccion, las ventas
son mayores en los meses posteriores a la cosecha.

Materias Primas

Los principales insumos utilizados son fertilizantes, agroquimicos y semillas. Una porcién de
dichos fertilizantes es importada (fosforados) y los demas son adquiridos en el mercado interno
(nitrogenados), pero en ambos casos dependen de precios internacionales y pueden ser
influenciados por politicas estatales. Dado que los precios de dichos productos suelen cotizar con
referencia al délar, y en consecuencia se ven afectados por las fluctuaciones de dicha moneda, su
precio puede tener cierta volatilidad de un afio a otro.

48



Los agroquimicos utilizados por la Sociedad son en su mayoria importados, algunos en su
totalidad y otros en sus principios activos para luego finalizar su produccion en el mercado
interno. Debido a estas circunstancias, dichos agroquimicos se ven afectados por las mismas
fluctuaciones que los fertilizantes.

En cuanto a las semillas, de la totalidad del volumen requerido, una porcion de autdgamas -trigo
y soja- es obtenida a través de cultivo propio de la Sociedad por lo que se pagan regalias a los
semilleros; mientras que el resto debe ser adquirido a terceros —maiz-. La Sociedad también lleva
adelante el cultivo de semillas de soja para terceros, se factura un servicio de multiplicacion y
servicio de riego en donde hay este tipo de instalaciones.

La Sociedad no ha experimentado dificultades para acceder a ninguna de estas materias primas
clave para llevar adelante esta actividad.

Politica Comercial

La Sociedad vende su produccién exclusivamente en el mercado interno, a pesar de que muchos
de sus productos son finalmente exportados por terceros. Las ventas de granos se realizan de
forma directa o a través de corredores a exportadores y a consumidores locales. Por su parte la
venta de ganado para faena se realiza tomando como referencia el Mercado de Liniers y la de
reproductores se efectlia tanto de forma directa como a través de consignatarias.

Efectos de la Regulacion Estatal

Si bien los mercados de granos tienen un componente local, histéricamente han estado
fuertemente influenciados por los mercados internacionales.

El sector paga los mismos impuestos que otros, pero ademas derechos de exportacion siendo los
mismos de un 33% para la soja, 12 % maiz y trigo y 7 % para el girasol. Ademas, se mantuvieron
las retenciones a la carne del 9 % y la prohibicion de exportacién de ciertos cortes.

Durante el ejercicio 2021-2022 debido a la guerra entre Rusia y Ucrania el costo de la energia
subié exponencialmente y afecto el precio de los fertilizantes que en algunos casos se triplicaron.
La falta de divisas por el sobrecosto de importaciones energéticas trabé y encarecid el
abastecimiento de insumos.

El aumento de los costos, el impacto de los derechos de exportacion y el retraso cambiario
afectaron los resultados para el ejercicio 2022-2023 que es donde se deben recomponer los stocks
de insumos.

Eventos importantes en el desarrollo de los negocios de la Sociedad
Glucovil. Venta del 30% del paguete accionario a Cargill

En marzo del afio 2009, el negocio de molienda himeda de Ledesma comenz6 a operar a través
de Glucovil Argentina S.A., que tiene como base la fabrica Glucovil ubicada en Villa Mercedes,
provincia de San Luis. En el mes de mayo de 2009, Cargill, a través de su subsidiaria Corn Milling
S.R.L., adquirio el 30% de la nueva sociedad desembolsando un total de 36,1 millones de ddlares.
Esta inversion permitio ampliar la capacidad de produccion de la planta en un 70% y asi lograr
satisfacer la mayor demanda de clientes domésticos y de mercados de exportacion. Esta alianza
estratégica ha generado grandes sinergias ya que permitio potenciar el conocimiento de Ledesma
del mercado argentino y la experiencia de Cargill como lider mundial del mercado de derivados
del maiz.
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En mayo del afio 2018, Ledesma vendio el 40% de las acciones de Glucovil Argentina S.A. a
Cargill. De esta manera, se inviertia la participacion accionaria que se establecio en la creacién
del joint venture, Ledesma conservaba un 30% y Cargill poseia el 70% restante.

En octubre del 2020, Ledesma aceptd la oferta de compra de Cargill sobre la totalidad de su
participacion en Glucovil Argentina S.A., que era el 30% de las acciones. De este modo, Ledesma
concentrara sus esfuerzos en reforzar el crecimiento de sus negocios estratégicos, y Cargill queda
como Unica propietaria de Glucovil.

Cambios en el modelo de negocio en papel.

Después de varios afios de magros resultados en el segmento de encapado, en octubre del 2019
Ledesma cerrd su planta productora de papel encapado ubicada en la ciudad de San Luis. La
decision fue tomada con el objetivo de adaptar la oferta de productos papeleros a la nueva realidad
de la demanda de papeles, que esta siendo afectada por el avance de la digitalizacion.

La decision de cerrar la planta de encapado se complement6 con la inversién en una nueva linea
de conversién en resmitas que permitira elevar la capacidad total anual de produccién de 70.000
a 95.000 tn, el monto de la inversion sera de aproximadamente USD 5.000.000.

En simultaneo con el lanzamiento de esta inversion, durante el 2019 se lanzé una nueva linea de
productos sustentables dentro de los cuales se destacan las resmitas marca NAT, producidas 100%
a partir de cafia de azucar y sin el uso de productos quimicos en el proceso de blanqueamiento. Si
bien es un mercado a desarrollar, la empresa proyecta colocar la mayor parte de dicho producto
en los mercados de exportacion de USA y Europa.

Por otro lado, Castinver, la distribuidora de Ledesma continuara comercializando papel encapado
dentro del pais con la marca actual llusidn y sumara una nueva alternativa llamada Ilusion plus,
ambos de origen importado, a fin de seguir abasteciendo al mercado gréfico local.

Durante el ejercicio 2020-2021, el Negocio Papel enfrentd dos hechos extraordinarios de fuerte
impacto en su desarrollo: el impacto de la pandemia de COVID-19 tanto desde lo operativo como
desde el consumo de sus productos; y un incendio en un sector de la maquina de papel que
mantuvo inactiva la planta por 52 dias hasta el reinicio de la produccion.

Siniestro de la planta de papel

El 23 de diciembre del 2020 se produjo un incendio en un sector de la planta de papel. Fue
controlado por nuestro cuerpo de bomberos y el equipo de brigadistas de Papel que la compafiia
capacita cada afio para estas eventualidades. No hubo heridos y la planta estaba asegurada dentro
de la pdliza de todo riesgo operativo de la compafiia. La indemnizacién fue de USD 3.046.486,
se cobraron USD 1.753.788 en noviembre 2021 y USD 1.292.698 en enero 2022.

En febrero, luego de 52 dias y de un intenso trabajo de reacondicionamiento, la fabrica retomé la
produccion de papel

Pulpa Termo moldeada

Durante el ejercicio 2022/23 se decidié avanzar en el parque industrial de Ledesma, con la
instalacion de una nueva nave, en la cual se podré llevar adelante la produccién de productos
descartables (bowl sin tapa, bandejas y clamshell para el rubro gastronémico) fabricados con
Pulpa NAT, que es 100% fibra celul6sica proveniente de cafia de azlcar y no utiliza
blanqueadores quimicos. En su primera etapa, tendra 3 méaquinas para producir 50 millones de
unidades anuales, y en una segunda etapa, se sumardn 3 maquinas lo que permitira duplicar la
produccion anual. Esta nueva linea de productos ofrecera una alternativa al plastico de un solo
uso, que provoca un gran impacto ambiental a nivel mundial, y seguir diversificando el negocio.
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Es una inversion de aproximadamente USD 6,0 millones, y su puesta en marcha se realizara en el
gjercicio 2023/24.
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Il. FACTORES DE RIESGO

Invertir en las Obligaciones Negociables a emitirse en el marco del Programa implica riesgos.
Antes de adoptar una decision de inversion, los eventuales inversores deberan considerar los
riesgos descriptos a continuacion y los descriptos en el respectivo Suplemento de manera
cuidadosa, en caso de informarse alli riesgos adicionales. La actividad de la Emisora, su
situacion patrimonial y financiera y los resultados de sus operaciones podrian verse afectados
de manera adversa y grave por cualquiera de estos riesgos. El precio de negociacion de las
Obligaciones Negociables a emitirse en el marco del Programa podria verse afectado debido a
cualquiera de estos riesgos, pudiendo los inversores perder todo o parte de su inversion. Los
riesgos descriptos a continuacion, y los descriptos en el respectivo Suplemento, en su caso, son
riesgos de los que la Emisora tiene conocimiento en la actualidad y considera que pueden afectar
de forma sustancial a ésta y a quienes inviertan en las Obligaciones Negociables a emitirse en el
marco del Programa. La Emisora puede estar expuesta a riesgos adicionales que no son de su
conocimiento a la fecha del presente o a otros riesgos que hoy no considera sustanciales pero
gue podrian afectar a su actividad en el futuro.

Asimismo, las operaciones e ingresos de la Emisora estan sujetos a riesgos como resultado de
cambios en las condiciones competitivas, econdmicas, politicas, legales, regulatorias, sociales,
industriales, de negocios y financieras propias, como del contexto en el que desarrolla su
actividad. Los inversores deberan considerar estos riesgos de manera cuidadosa.

I. FACTORES DE RIESGO RELACIONADOS CON ARGENTINA
Introduccion

Ledesma es una sociedad andnima constituida en la Argentina. Practicamente la totalidad de sus
operaciones, activos Yy clientes, se encuentran en Argentina y como resultado de ello, su situacion
financiera y los resultados de sus operaciones dependen en gran medida de las condiciones
macroeconomicas, politicas y regulatorias imperantes en ese pais. Las medidas del Gobierno
Argentino (el “Gobierno”) en relacion con la economia, incluyendo medidas respecto de la
inflacién, el endeudamiento publico, las tasas de interés, los precios, las importaciones, las
regulaciones cambiarias, 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 a la Emisora y sobre los precios y rendimientos de los
titulos valores, incluidas las Obligaciones Negociables. No es posible garantizar que en el futuro
los acontecimientos econémicos, politicos y sociales que ocurran en Argentina, sobre los que la
Emisora carece de control, no afectaran negativamente sus negocios, su situacion financiera o el
resultado de sus operaciones, sus perspectivas o su capacidad para cumplir con sus obligaciones en
general y en particular bajo las Obligaciones Negociables.

Los negocios de la Emisora dependen en gran medida de las condiciones politicas y econémicas
de la Argentina.

La economia argentina ha experimentado una significativa volatilidad en las ultimas décadas,
incluyendo diversos periodos de crecimiento alto, de crecimiento bajo e, incluso, de contraccién
econOdmica. En consecuencia, los negocios y operaciones de la Emisora, han resultado y pueden
en el futuro continuar siendo afectados y en distinta medida por acontecimientos econdmicos y
politicos; y otros hechos significativos que afectan la economia argentina, como: la inflacion, las
crisis bancarias, los controles de precios, los controles de cambio; las variaciones en los tipos de
cambio de monedas extranjeras y las tasas de interés, las politicas de gobierno relacionadas al
gasto e inversion, el aumento de impuestos nacionales, provinciales o municipales y otras
iniciativas que incrementen la participacion del gobierno en la actividad econémica, los disturbios
civiles y las preocupaciones de seguridad locales.
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De acuerdo con cifras revisadas publicadas por el INDEC, el Producto Bruto Interno (PBI)
disminuy6 5,9% en 2009. En 2010 y 2011, el PBI crecié a 10,1% y 6,0% respectivamente, y
disminuy6 1,0% en 2012, crecio 2,4% en 2013, se contrajo 2,5% en 2014, volvié a crecer 2,6%
en 2015, disminuyd 2,2% en 2016, y crecid 2,9% en 2017, volvio a disminuir 2,5% en 2018, 2,2%
en 2019 y 9,9% en 2020. EI PBI cerr6 el 2021 con un crecimiento de 10,3% interanual y en 2022
una variacion interanual de 5,9%.

Asimismo, cabe destacar que, al estancamiento de la economia argentina se suma un contexto de
crisis internacional como consecuencia, entre otros factores, de la pandemia del Covid-19., La
inflacion de 2022 cerrd en 94,8% segun datos del INDEC., siendo el registro més alto desde 1991.
Dentro de la ultima década, la suba de precios de 2022 es casi el doble que en los afios mas
inflacionarios que le siguen, 2019 (53,8%) y 2021 (50,9%).

Por su parte, el Fondo Monetario Internacional (FMI), en su informe sobre las Perspectivas
Econdmicas Mundiales de octubre de 2022, previ6 para la Argentina un crecimiento de 2% tanto
para 2023 como 2024.

El 27 de octubre de 2019 tuvieron lugar elecciones presidenciales y legislativas en las que el
candidato presidencial de la coalicién Frente de Todos, Alberto Fernandez, resulté electo como
presidente. El presidente electo asumi6 el cargo el dia 10 de diciembre de 2019 y a la fecha ha
anunciado una serie de reformas econémicas y politicas significativas, entre las que se destacan:
(i) dejar sin efecto, por medio del Decreto 37/19, el limite de Ps. 4 por cada ddlar estadounidense
para las exportaciones primarias y servicios establecido por el Decreto 793/18 y fijar una alicuota
de derecho de exportacién del 9% para el resto de las exportaciones alli enumeradas; (ii) la
suspensidn del Consenso Fiscal, (iii) la declaracion por medio del Decreto 34/19 y modificatorios,
de la emergencia publica en materia ocupacional hasta el 30 de junio de 2022 (iv) la aprobacion
de la Ley N° 27.541 de “Solidaridad social y reactivacion productiva en el marco de la
emergencia publica” por medio de la cual se declardé la emergencia publica e implementd
importantes modificaciones en materia econémica, financiera, fiscal, administrativa, previsional,
tarifaria, energética, sanitaria y social; como ser: (a) el congelamiento y revision del marco de las
tarifas de luz y gas por 180 dias (plazo prorrogado por 180 dias adicionales mediante el Decreto
543/20 del 19 de junio de 2020 y por 90 dias adicionales mediante el Decreto 1020/20), (b) la
suspension y modificacion por 180 dias de las formulas de actualizacion jubilatoria, (c) un
impuesto transitorio del 30% a, entre otras operaciones, la compra de divisas extranjeras para
atesoramiento o sin un destino especifico vinculado al pago de obligaciones en los términos de la
reglamentacion vigente en el MLC, efectuada por residentes en el pais; y pagos para la adquisicién
de bienes o prestaciones y locaciones de servicios efectuadas en el exterior, que se cancelen
mediante la utilizacion de tarjetas de crédito, de compra y débito, (d) aumento de las alicuotas de
Bienes Personales, (e) eliminacion del impuesto cedular, y () el otorgamiento al poder ejecutivo
de la facultad —hasta el 31 de diciembre de 2021- para fijar derechos de exportacion cuya alicuota
no podra superar en ningun caso el 33% del valor imponible o del precio oficial FOB; (v) el
acuerdo con el FMI: el 18 de marzo de 2022 se publicé en el Boletin Oficial de la Nacidn el
Decreto Nro. 130/2022 que promulgé la Ley Nro. 27.668 que aprueba las operaciones de crédito
publico contenidas en el Programa de Facilidades Extendidas a celebrarse entre el Poder Ejecutivo
Nacional y el FMI para la cancelacién del Acuerdo Stand By celebrado oportunamente en el afio
2018, su fin es refinanciar durante los proximos dos afios y medio los mas de 44.000 millones de
dolares que la Argentina adeuda a dicho organismo. Para mayor informacion sobre el COVID-
19, medidas adoptadas por el gobierno y sus efectos en la economia argentina ver “El crecimiento
y la estabilidad de la economia argentina se ven desafiados por el Covid-19” y “La economia
argentina y su mercado financiero pueden verse afectados por la situacion de terceros paises y
de los mercados globales” en el presente capitulo.

En las elecciones legislativas que se celebraron en el pais en noviembre de 2021, la alianza “Frente

de Todos”, de la que forma parte el Presidente de la Nacion Alberto Fernandez, perdi6 en los
principales distritos de Argentina, solo imponiéndose solamente en 9 de los 24 distritos
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electorales. La alianza opositora “Juntos por el Cambio” se impuso en 13, incluyendo distritos
como la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y la Provincia de Buenos Aires. En dichas elecciones
se renovo la mitad de la Camara de Diputados (127 diputados) y un tercio del Senado de la Nacion
(24 senadores de 8 Provincias). En consecuencia, el Gobierno Nacional necesita apoyo politico
de la oposicion para implementar sus propuestas politicas y econdmicas, lo que ha creado
incertidumbre sobre la capacidad del Gobierno Argentino para aprobar ciertas medidas.

Por otra parte, es relevante mencionar los objetivos y planes que el BCRA establecio para el 2022,
segun lo establece el articulo 42 de la Carta Organica, en relacién con las politicas monetarias,
cambiaria, crediticia y financiera.

En relacion con la politica monetaria:

- Administrar la liquidez para evitar desequilibrios que atenten directa o indirectamente con el
proceso de desinflacion, permitiendo que el crecimiento real de la base monetaria acomparie la
mayor demanda de saldos reales derivada de la expansion econémica y del fortalecimiento del
mercado de trabajo.

- Fijar el sendero de la tasa de interés de politica de manera de propender hacia retornos reales
positivos sobre las inversiones en moneda local, y de preservar la estabilidad monetaria y
cambiaria.

- Contribuir con el desarrollo del mercado de capitales y resguardar el equilibrio financiero.

- Recalibrar el esquema de encajes para reforzar el canal de transmision de la politica monetaria.

En cuanto a la politica cambiaria:

- Preservar los niveles de competitividad externa, readecuando gradualmente la tasa de crawl en
el marco del régimen vigente de flotacion administrada al ritmo de la inflacion.

- Fortalecer la posicion de reservas internacionales a través de la acumulacion del superavit
externo reflejado en el mercado de cambios.

- Gestionar prudentemente las regulaciones cambiarias con el fin de adaptarlas a las necesidades
de la coyuntura, favoreciendo la estabilidad monetaria y cambiaria. En la medida que las
condiciones macroecondmicas lo permitan se iran flexibilizando las regulaciones, con el objetivo
de mantener en el mediano y largo plazo un conjunto de normativas macroprudenciales
compatibles con la dinamizacion de los flujos de capitales orientados a la economia real.

En cuanto a la politica crediticia:

- Estimular una mayor intermediacion financiera propendiendo a cumplir con las necesidades de
financiamiento para el desarrollo del consumo, la inversion productiva y el cambio tecnolégico.

- Mantener una politica crediticia activa y dinamica, que pueda adaptarse a las necesidades de la
coyuntura.

- Impulsar un crecimiento del crédito al sector privado en pesos en términos del PIB.

Sobre la politica financiera:

- Propiciar que las entidades financieras mantengan adecuados niveles de liquidez y solvencia.

- Implementar acciones de politica micro y macro prudencial que estén orientadas a favorecer un
escenario de estabilidad financiera, en linea con las mejores recomendaciones internacionales en
materia regulatoria.

- Reforzar las medidas destinadas a impulsar el crédito a las MiPyMEs y a los sectores
econdémicos mas dafiados por la pandemia. Profundizar el sesgo hacia opciones que permitan
escalar la inversion productiva del pais, sin descuidar las necesidades de recursos de aquellos
sectores que contintan reactivandose, ni de las necesidades de consumo e inversion de las
familias.

- Fortalecer el “Pago con Transferencia” y estimular el uso del cheque electronico y la factura de
crédito.

- Acompanfiar el desarrollo de las innovaciones tecnoldgicas sobre el sistema financiero de manera
tal de integrar la aplicacion de tecnologia y el surgimiento de nuevos proveedores de servicios
financieros en un marco prudencial de proteccidn, transparencia y seguridad para los los usuarios.

54



- Ampliar las acciones federales de educacién financiera.

- Continuar avanzando en acciones orientadas a mejorar la Ciber resiliencia y la ciberseguridad
de las entidades financieras, de las IMF, de los PSP, y demés actores del sistema financiero.

- Evaluar la evolucién e implicancias de los criptoactivos para el sistema y para las personas
usuarias de servicios financieros, mientras se monitorean los avances que van implementando
otras jurisdicciones y organismos internacionales.

- Encarar acciones en el marco de los compromisos internacionales y locales respecto del
desarrollo de las finanzas sostenibles, abordando los riesgos y oportunidades asociados.

Ademas, el programa econémico que el gobierno acordé con el FMI y que en marzo del 2022 el
Senado de la Nacion convirtié en ley, impactara directamente en la economia argentina. Es
imposible predecir con precision la totalidad de las consecuencias a mediano y largo plazo que el
mismo tendra sobre la economia argentina y en consecuencia sobre las actividades de la Emisora.

Por otro lado, el 24 de junio de 2021, Morgan Stanley Capital International, proveedora lider de
indices y servicios y herramientas de apoyo para la toma de decisiones para inversores globales,
reclasifico a la Argentina en la categoria de “mercado independiente”. El descenso de categoria a
la de “mercado independiente” (desde la categoria de “mercado emergente™) podria tener un
impacto directo en la capacidad de las empresas argentinas, incluida la Emisora, de obtener acceso
a los mercados de capitales internacionales, o de hacerlo en términos favorables, a fin de financiar
sus operaciones y crecimiento.

A la fecha del presente Prospecto, alin no es posible realizar un analisis completo sobre el efecto
de las medidas adoptadas en materia econémica ni el que tendran en la economia argentina otras
que en el futuro se adopten.

La Emisora no puede garantizar que los futuros acontecimientos econémicos, sociales y politicos
de Argentina y/o la implementacion de nuevas politicas gubernamentales, sobre las que no tiene
control, no afectaran sus actividades, su situacion patrimonial o el resultado de sus operaciones.
Tampoco puede garantizar que la economia no se contraerd, en cuyo caso los negocios, situacion
financiera o resultados de las operaciones de la Emisora, sus perspectivas o su capacidad para
cumplir con sus obligaciones en general y en particular bajo las Obligaciones Negociables podrian
verse adversamente afectados.

El crecimiento y la estabilidad de la economia argentina se ven desafiados por el COVID-19.

En diciembre de 2019, se informo a la Organizacion Mundial de la Salud de una nueva forma de
neumonia causada por un nuevo Coronavirus, cominmente denominado como COVID-19, y el
11 de marzo de 2020, la Organizacién Mundial de la Salud caracterizé al COVID-19 como una
pandemia.

En respuesta, el gobierno amplié mediante el Decreto N° 260 del 12 de marzo de 2020 la
emergencia publica en materia sanitaria establecida por la Ley N° 27.541 por el plazo de un afio.
Por otra parte, ante el agravamiento de la situacion epidemioldgica a nivel internacional y a nivel
nacional, mediante los Decretos N° 297 del 19 de marzo de 2020 y sus modificatorios; y N° 520/20
del 7 de junio de 2020 y modificatorios; el gobierno establecié hasta el 9 de abril de 2021 (i) el
aislamiento social preventivo y obligatorio para todas las personas que residan o se encuentren en
las zonas con transmision comunitaria del virus o que no cumplan con los demas parametros
epidemioldgicos y sanitarios establecidos; con los alcances y salvedades alli indicados; y (ii) el
distanciamiento social, preventivo y obligatorio para todas las personas que residan o se
encuentren en las zonas sin transmisién comunitaria del virus y con los alcances y salvedades alli
indicados. Luego de estas medidas, frente a la continuidad de la pandemia y en un contexto de
aumento sostenido de casos, el gobierno estableci6 mediante el Decreto N° 235/21 y
modificatorios, un conjunto de medidas generales de prevencion y disposiciones locales y
focalizadas de contencion, que deben cumplir todas las personas, con el fin de mitigar la
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propagacion del virus SARS-CoV-2 y su impacto sanitario, hasta el 30 de abril de 2021, inclusive.
Posteriormente, frente a la segunda ola de COVID-19, el gobierno establecié mediante el Decreto
N° 287/21 y modificatorios, parametros de prevencion comunes a todo el territorio nacional y
nuevas medidas en base a una clasificacion de zonas de riesgo a partir de criterios
epidemiolodgicos, hasta el 6 de agosto de 2021, inclusive (conforme Decreto N° 455/21).
Adicionalmente, el 30 de septiembre de 2021, se dicté el decreto 678/2021, con vigencia hasta el
31 de diciembre del 2021, en el cual se regulan pardmetros para definir situaciones de alarma
epidemioldgica y sanitaria, medidas sanitarias para todo el territorio nacional, medidas
adicionales que regiran en los aglomerados, departamentos o partidos en situacion de alarma
epidemioldgica y otras disposiciones uniformes para el territorio nacional como el cierre de
fronteras y la prérroga de protocolos. Actualmente, a través del decreto a traves del decreto
863/2022, el Gobierno nacional prorrogd hasta el préximo 31 de diciembre de 2023 la emergencia
publica en materia sanitaria establecida en la Ley 27.541, y extendida por el Decreto 260/2020, a
raiz de las consecuencias e impacto generados por la pandemia de la COVID-19.. Podemos
mencionar las siguientes medidas adoptadas recientemente por el gobierno: la distribucién de
vacunas pediatricas del laboratorio Moderna y la decision administrativa 837/2022 a traves de la
cual establecio que las medidas de control y prevencion de Covid-19 para el ingreso al pais seran
las mismas que para cualquier infeccién respiratoria

Asimismo, el gobierno adopt6 distintas medidas econdmicas para mitigar los efectos adversos en
la economia argentina que podria generar el aislamiento social, preventivo y obligatorio. Se podréa
encontrar mayor informacion sobre estas y otras medidas en la pagina oficial del gobierno
argentino (www.argentina.gob.ar/coronavirus/medidas-gobierno).

No se pueden predecir la totalidad de los efectos a largo plazo sobre la economia argentina del
actual brote de COVID-19 y de las medidas adoptadas o que se adopten en el futuro. Ellos pueden
incluir riesgos para la salud y seguridad de los ciudadanos, asi como una disminucién de la
actividad econdmica, que a su vez puede resultar en una disminucién de los ingresos para el
gobierno, mayores gastos y afectar adversamente la economia argentina y, por lo tanto, la
actividad y el resultado de las operaciones de la Emisora.

Altos niveles de inflacién pueden tener un efecto negativo sobre la situacion econémica del
pais.

Durante su historia, Argentina experimenté periodos de inflacion alta e incluso de hiperinflacién
gue tuvieron impactos negativos sobre la actividad econémica. Del 2009 al 2014, el IPC se
increment6 7,7%, 10,9%, 9,5%, 10,8 %, 10,9% y 23,9%, respectivamente, mientras que el indice
de precios al por mayor aumenté 10,3%, 14,5%, 12,7%, 13,1%, 14,7% y 28,3%, respectivamente.

En el periodo de diez meses finalizado el 31 de octubre de 2015, el aumento del IPC fue de 11,8%
de acuerdo con datos oficiales; y antes de que el indice de inflacién de noviembre 2015 fuera
publicado, el IPCNu fue discontinuado. En esta misma linea las mediciones de algunos analistas
del sector privado indican que la inflacion real ha sido significativamente mayor que la reflejada
en los informes del INDEC durante el periodo comprendido entre los afios 2007 y 2015.

En junio de 2016 el INDEC reanud6 la publicacion de las tasas de inflacion bajo una nueva
metodologia e inform6 un aumento del 16,9% en el periodo de mayo a diciembre de 2016; de
24,8% en 2017, de 47,6% en 2018, de 53,8% en el 2019, 36,1% en 2020 y 50,9% en 2021. Con
respecto al 2022, en enero, febrero, marzo, abril, mayo, junio, julio, agosto, septiembre, octubre,
noviembre, y diciembre se registré un aumento del IPC de 3,9%; 4,7%; 6,7%; 6%; 5,1%; 5,3%);
7,4%; 7%; 6,2%); 6,3%, 5,9%, 5,1% respectivamente. Por su parte, el IPC anual del 2022 cerré en
94,8%.
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La persistencia del entorno de altas tasas de inflacion y la incertidumbre sobre su evolucién futura
podria afectar negativamente la disponibilidad de crédito a largo plazo, el mercado agropecuario
y podria también socavar la competitividad de Argentina en el extranjero, afectando asi de modo
negativo el nivel de actividad econémica, el empleo, los salarios reales, el consumo y las tasas de
interés. Ello provocaria, como consecuencia, un efecto negativo sobre la situacion financiera y
los resultados de las operaciones de la Emisora. Ademas, altas y volatiles tasas de inflacion
dificultan la planificacion a mediano y largo plazo, lo que también podria tener un impacto
negativo sobre la Emisora.

La economia argentina y su mercado financiero pueden verse afectados por la situacion de
terceros paises y de los mercados globales.

La economia argentina es vulnerable a situaciones adversas que afectan a terceros paises por
diversas razones. En primer lugar, una disminucion significativa en el crecimiento econémico o
una depreciacion significativa de las monedas de cualquiera de los principales socios comerciales
de la Argentina, como por ejemplo Brasil (que en 2015 devalu6 su moneda hasta casi un 50% vy
perdid la calificacion de grado de inversion), China o los Estados Unidos, podria tener un efecto
material adverso en la balanza comercial (tanto por el efecto sobre los volimenes como por el
impacto sobre los precios de los productos exportados) y afectar negativamente el crecimiento
econémico del pais.

En relacion con los efectos que Brasil como socio comercial de la Argentina puede tener sobre su
economia, cabe destacar que el ex presidente izquierdista Luiz Inacio Lula da Silva se impuso en
el balotaje de octubre del 2022 en Brasil con el 50,90% de los votos, frente al 49,10% de Jair
Bolsonaro. El candidato del Partido de los Trabajadores (PT) asumid su cargo como nuevo
presidente de Brasil el 1° de enero del 2023.

Simpatizantes del expresidente Jair Bolsonaro han tomado, este 8 de enero de 2023, al asalto las
sedes del Congreso, del Tribunal Supremo Federal y del Palacio de Planalto, sede de la
Presidencia brasilefia. Las fuerzas de seguridad han lograron desalojar la sede del Supremo. Como
consecuencia, el Ministerio Publico Federal brasilefio ha anunciado la apertura de una
investigacion penal por los "actos violentos" en las manifestaciones que han derivado en estas
ocupaciones por parte de los simpatizantes del expresidente Bolsonaro, que exigen un golpe de
Estado.

Todavia es incierto el impacto que tendran en la economia global, y particularmente en Argentina,
las politicas de la administracién de Lula da Silva y la constante tension con la oposicion.

En segundo término, la economia argentina podria verse impactada por el llamado “efecto
contagio” ante una crisis en otras economias en desarrollo, tal como sucedié con la crisis de
Meéjico en el afio 1994, de las economias del sudeste de Asia en el afio 1997 o de Rusia en el afio
1998.

También pueden tener un impacto significativo en la economia local acontecimientos que sucedan
en paises desarrollados que tengan influencia en la economia global. Un ejemplo de esto Gltimo
fue la crisis econdmica y financiera global que comenzé en el afio 2008 y que tuvo su epicentro
en Estados Unidos y Europa pero que se extendid al resto del mundo, generando una
desaceleracion econémica, una caida en el comercio global y una caida en el precio de los
commodities, entre otros efectos.

Otro ejemplo de eventos de este tipo fue el denominado “Brexit”, o sea, la victoria del si en el
plebiscito celebrado el 23 de junio de 2016 sobre la salida del Gran Bretafia de la Unidn Europea.
Dicha salida se produjo el 31 de enero de 2020. Este evento inesperado cambi6 el panorama global
y es una muestra del creciente sentimiento nacionalista y antiglobalizacion.
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https://www.cronista.com/internacionales/elecciones-en-brasil-2022-segunda-vuelta-en-vivo-bolsonaro-vs-lula-da-silva-el-minuto-a-minuto-del-balotaje/

Se estima que entre las consecuencias negativas del Brexit para el Reino Unido seria posible una
caida en el producto bruto de largo plazo y una disminucién de la inversidn extranjera. Dicho
impacto podria extenderse también al resto de la Unién Europea ante la mayor incertidumbre de
su solidez como bloque. En el corto plazo se produjo una caida en los mercados financieros
globales, que luego se revirtid, y un fuerte debilitamiento de la libra. El impacto de largo plazo a
nivel global es incierto, pero una menor integracion del bloque europeo podria llevar a una
reduccion del comercio con impacto a nivel global.

Por otro lado, las tensiones comerciales entre Estados Unidos y China podrian afectar el comercio
internacional. Al respecto, el gobierno de los Estados Unidos aplicé nuevos o mayores aranceles
a ciertos productos importados de China quien a su vez, en represalia, aplicé y anuncié un plan
para aplicar, aranceles adicionales a un amplio rango de productos estadounidenses. Asimismo,
existe la preocupacion de que la imposicion de aranceles adicionales por parte de los Estados
Unidos o China podria resultar en la imposicion de aranceles por parte de otros paises también,
conduciendo a una potencial “guerra” comercial que, a su vez, podria afectar adversamente el
crecimiento econdmico mundial. ElI 15 de enero de 2020 se firmd la fase 1 de un acuerdo
comercial entre Estados Unidos y China que va en el sentido de aliviar las tensiones de los Gltimos
meses.

El 3 de noviembre de 2020, Joe Biden fue electo presidente de los Estados Unidos. Todavia es
incierto el impacto total que tendran en la economia global, y particularmente en Argentina, las
politicas de la administracién de Biden, como asi también en las relaciones comerciales con
China.

Asimismo, las crisis sanitarias pueden exacerbar riesgos politicos, sociales, econémicos, de
mercado y financieros preexistentes y podrian afectar negativamente a la economia global, asi
como a las economias de paises individuales, el desempefio financiero de empresas y sectores, y
a los mercados en general de maneras significativas e imprevistas.

La transmision del COVID-19 y los esfuerzos por contener su expansion resulté en el cierre de
fronteras y otras restricciones e interrupciones de viaje; interrupciones en las operaciones
comerciales, cadena de suministros y actividades de los consumidores, cancelacion y restriccién
de eventos, cancelacion y limitacion de servicios, desafios considerables en la industria médica,
y cuarentenas. Ello ha ocasionado una significativa volatilidad y caidas en los mercados
financieros mundiales, incluyendo los mercados de petréleo y commodities.

Adicionalmente, el 24 de febrero de 2022, tropas rusas invadieron Ucrania, iniciando un conflicto
bélico, provocando reacciones de diversos paises y organismos internacionales, tales como
sanciones econdmicas. Aunque la gravedad y la duracién de la accion militar en curso son
imprevisibles, el conflicto en Ucrania, la anexion previa de Crimea por parte de Rusia, el
reconocimiento de dos republicas separatistas en las regiones ucranianas de Donetsk y Luhansk
y las posteriores intervenciones militares en Ucrania han provocado la imposicion de sanciones
por parte de Estados Unidos, la Unién Europea y otros paises contra Rusia, con la amenaza de
imponer otras posibles sanciones adicionales. Estas sanciones econémicas han repercutido en la
economia mundial, ya que muchas empresas comerciales, industriales y financieras comenzaron
a cerrar operaciones en Rusia. Las restricciones comerciales impuestas a Rusia han provocado el
aumento de los precios del petroleo, la fluctuacion de los mercados de materias primas y la
volatilidad de las divisas. Asimismo, el escalamiento del conflicto bélico entre Rusia y Ucrania
comenzd a generar consecuencias inevitables para la Union Europea: (i) una reduccion de la
proyeccion del crecimiento de la region; (ii) un aumento generalizado en los precios de los
commaodities, lo cual implica la morigeracion de la inflacion y torna alin mas desafiante a la toma
de decisiones de politica monetaria; y (iii) una reduccion en las proyecciones de ganancias de las
empresas.

Durante los ultimos meses, las tensiones continuaron, sin dar lugar a la tregua declarada
unilateralmente por Vladimir Putin.
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Al respecto, en su informe sobre las Perspectivas Econdmicas Mundiales de octubre de 2022, el
FMI estimé que el crecimiento mundial se desacelerara de 6,0% en 2021 a 3,2% en 2022 'y 2,7%
en 2023. Esto obedece, entre otros factores, al impacto directo de la guerra en Ucrania y a las
sanciones impuestas a Rusia, que hacen que se proyecten marcadas contracciones para ambos
paises. Asimismo, la guerra continla afectando negativamente a la economia de la Uni6n
Europea, situdndola en una senda de menor crecimiento y mayor inflacién. Las previsiones
econdmicas (intermedias) del verano de 2022 vaticinan que la economia de la Uni6n Europea
creceraun 2,7 % en 2022 y un 1,5 % en 2023.

Segun el informe del FMI sobre las Perspectivas Econdmicas Europeas, la guerra de Rusia en
Ucrania ha impactado severamente a las economias de Europa. EI empeoramiento de la crisis
energética ha deprimido el poder adquisitivo de los hogares y ha elevado los costos para las
empresas, algo que las politicas pablicas han compensado solo parcialmente. Los bancos centrales
estan actuando de manera mas resuelta para reducir la alta y persistente inflacién a los niveles
fijados como meta; al mismo tiempo, las condiciones financieras se han tornado mas restrictivas.
Fuera de la regidn, el crecimiento se ha moderado en China y Estados Unidos, y la inflacion, que
es la mas alta en varias décadas, ha llevado a un endurecimiento generalizado de las politicas
monetarias.

Ademas, las subsistentes consecuencias del Covid-19 y de las medidas consiguientes destinadas
a combatirlo, sumado a otros eventos con impacto a nivel global como la guerra de Ucrania,
podrian suponer una reduccion del crecimiento econémico en cualquiera de los socios
comerciales de Argentina (como Brasil, la Union Europea, China y Estados Unidos). La
contraccién de las economias de los socios comerciales de Argentina podria tener un impacto
considerable y adverso en la balanza comercial y la economia de Argentina a través de una caida
en la demanda de exportaciones argentinas o una disminucion en los precios de los productos
agricolas.

Por otro lado, el fortalecimiento del dolar estadounidense y la devaluacion de las monedas de los
paises emergentes, incluidos los socios comerciales de Argentina podria aumentar la presion
financiera sobre el peso argentino y conducir a una devaluacion del tipo de cambio local, o causar
la pérdida de competitividad contra nuestros socios comerciales, como asi también, ello podria
dificultar el acceso al crédito por parte de las compafiias argentinas.

No es posible prever la ocurrencia 0 magnitud de eventos de este tipo, sin embargo, en el caso en
que ocurran, podrian llegar a tener un impacto adverso sustancial sobre el desempefio econémico
de la Argentina. A su vez, una caida en la economia local podria afectar negativamente los
resultados de la Emisora y sus flujos de fondos.

Aun existen litigios pendientes con acreedores del pais que podrian impactar negativamente en
las condiciones bajo las cuales Argentina puede financiarse en los mercados internacionales.

En diciembre de 2001, Argentina decidi6 suspender los pagos de una parte sustancial de su deuda
publica. El gobierno nacional realizé dos ofertas de canje sobre su deuda en default, en los afios
2005 y 2010, propuestas que en conjunto fueron aceptadas por mas del 90% de los acreedores.

En abril de 2016, con el fin de saldar la deuda relacionada a los tenedores que no hubieran entrado
en la reestructuracion, Argentina emitié los siguientes bonos por un monto total de US$16.500
millones: (i) bonos a tres afios con un 6,25% de tasa de interés por un monto de US$2.750
millones; (ii) bonos a cinco afios con una tasa de interés de 6,875% por un monto de US$4.500
millones; (iii) bonos a 10 afios con una tasa de interés de 7,5% por un monto de US$4.500
millones; y (iv) bonos a 30 afios con una tasa de interés de 8% por un monto de US$2.750
millones; lo que ha contribuido al levantamiento de ciertas 6rdenes judiciales que limitaban la
capacidad del pais para atender su deuda y completar las reestructuraciones previas.
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El levantamiento de las medidas cautelares para los tenedores participantes de los canjes de 2005
y 2010 eliminé un obstaculo importante para el acceso del pais al mercado de capitales, lo que ha
quedado demostrado por las exitosas emisiones de bonos que el Gobierno realiz6 en 2016 y 2017.
No obstante, futuras transacciones podrian verse afectadas si los litigios con los bonistas no
aceptantes contintan lo que podra tener un impacto directo en la capacidad de la Emisora de
obtener acceso al mercado de capitales internacional a fin de financiar sus operaciones y
crecimiento.

Demandas Internacionales

También existen accionistas extranjeros de algunas empresas argentinas que iniciaron demandas
ante el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (CIADI), alegando
que algunas medidas de emergencia implementadas por el Gobierno durante la crisis econdémica
de 2001-2002 fueron incongruentes con las normas de tratamiento justo y equitativo establecidas
en diversos tratados de inversidn bilaterales en los cuales la Argentina era sujeto obligado
oportunamente. El CIADI decidio varios casos, obligando al Gobierno Nacional a pagar a los
demandantes.

Los demandantes también han presentado demandas ante los tribunales de arbitraje bajo las reglas
de la Comision de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional (“CNUDMI”) y
en las normas de la Camara de Comercio Internacional (“CCI”’). Ambos tribunales también se han
pronunciado en contra de la Argentina en varios laudos.

A la fecha del presente prospecto aun existen demandas pendientes de resolver ante el CIADI y
otros tribunales arbitrales.

Si bien el Gobierno Nacional ha mostrado una clara intencién de regularizar la situacion con todos
sus acreedores, tanto los litigios como los reclamos instaurados ante el CIADI y la CNUDMI
pueden dar lugar a nuevos fallos adversos al Gobierno Argentino, incluyendo medidas que afecten
activos del pais. Las limitaciones al acceso al financiamiento en los mercados internacionales
podrian afectar la capacidad del Gobierno Argentino de obtener los recursos necesarios para
financiar obras de infraestructura necesarias para incentivar el crecimiento del pais y para
refinanciar sus vencimientos de deuda futuros o encarecer su costo, lo que a su vez podria tener
un impacto negativo sobre la economia del pais y podria afectar la capacidad de la Emisora para
acceder a financiamiento internacional, en caso de necesitarlo.

Fluctuaciones significativas en el valor del Peso podrian tener un impacto negativo sobre la
economia argentina y sobre el desempefio de la Emisora.

El valor del Peso ha fluctuado de manera significativa en el pasado, y podria seguir haciéndolo
en el futuro. La devaluacidn del Peso ocurrida en 2002, a pesar de los efectos positivos producidos
en los sectores de la Argentina orientados hacia la exportacién, tuvo un impacto negativo en la
situacion financiera de negocios e individuos. Dicha devaluacién tuvo un impacto negativo en la
capacidad de las empresas y del Gobierno para honrar sus deudas en moneda extranjera e,
inicialmente, derivé en altos niveles de inflacion, reduciendo asi el poder de compra de los salarios
e impactando negativamente en aquellas actividades cuyo éxito depende de la demanda del
mercado local.

Luego de un periodo de relativa estabilidad el Peso sufrié varios procesos devaluatorios. Méas
recientemente, el peso argentino se deprecié por 41,14% entre el 31 de diciembre de 2021 y el 22
de diciembre del 2022.

No es posible asegurar que la moneda argentina no se devaluara o apreciara considerablemente
en el futuro. Si el Peso se devaluara en forma significativa, podrian repetirse todos los efectos

60



negativos sobre la economia argentina relacionados con dicha devaluacion, con consecuencias
adversas para los negocios de la Emisora. Por otro lado, un incremento sustancial en el valor del
Peso frente al Délar Estadounidense también presenta riesgos para la economia argentina. La
apreciacion del Peso frente al Dolar Estadounidense impactaria negativamente en la situacion
financiera de entidades cuyos activos denominados en moneda extranjera superan sus pasivos
denominados en moneda extranjera. Asimismo, una apreciacion real significativa del Peso
afectaria adversamente las exportaciones. Esto podria tener un efecto negativo sobre el
crecimiento del PBI y el empleo y también reducir los ingresos del sector publico argentino,
disminuyendo la recaudacion de impuestos en términos reales, dado que en la actualidad parte de
los ingresos del sector publico provienen de los impuestos a las exportaciones.

Ademas, la caida del nivel de reservas del Banco Central, por debajo de un determinado nivel
podria generar dudas sobre la estabilidad de la moneda y sobre la capacidad del pais de hacer
frente a situaciones de inestabilidad. En los ultimos afios, el nivel de reservas internacionales
fluctud significativamente entre un minimo de U$S 24.141 millones el 17 de diciembre de 2015
y un maximo de U$S 77.481 millones el 9 de abril de 2019, luego de los desembolsos del FMI.
Durante los Ultimos meses las reservas internacionales disminuyeron llegando a
aproximadamente US$ 44.694 millones al 4 de enero de 2023.

En tal sentido, tanto una apreciacion como una depreciacién del peso o una caida pronunciada en
el nivel de reservas podrian tener efectos adversos sobre la economia argentinay, en caso de que
esto ocurriera, las operaciones y los negocios de la Emisora podrian verse afectados
negativamente.

Como resultado de la volatilidad del peso, la administracion anterior anuncié varias medidas para
restaurar la confianza del mercado y estabilizar el valor del peso argentino. Entre ellos, durante
2018, el gobierno argentino negocid dos acuerdos con el FMI, aumento las tasas de interés y el
Banco Central decidio intervenir en el mercado cambiario para estabilizar el valor del Peso.
Durante 2019, con base en un nuevo entendimiento con el FMI, el Gobierno establecié nuevas
pautas para un control mas estricto de la base monetaria, que permanecio vigente hasta diciembre
de 2019, en un intento por reducir la cantidad de Pesos disponibles en el mercado y reducir la
demanda de moneda extranjera. Complementando estas medidas, en septiembre de 2019 se
restablecieron los controles a la compra de moneda extranjera en Argentina. Como consecuencia
de la reimposicion de los controles de cambio, el diferencial entre el tipo de cambio oficial y otros
tipos de cambio resultantes implicitamente de ciertas operaciones comunes de los mercados de
capitales (“dolar MEP” o “contado con liquidacion”) se ha ampliado significativamente,
alcanzando un valor de aproximadamente un 90% por encima del tipo de cambio oficial.

Con fecha 5 de septiembre de 2022 se cre6 el "Délar Soja", un régimen cambiario especial
dispuesto por el Decreto 576/2022 que estuvo vigente durante el mes de septiembre del afio 2022.
El mismo fue establecido para la liquidacién de divisas de la soja y productos asociados a la
misma, para aquellos que adhieran al programa y que cumplan con los requisitos establecidos en
dicho decreto. Como resultado de este régimen cambiario especial, el Banco Central de la
Argentina logré aumentar sus reservas en un total de USD 8.123 millones aproximadamente.

El éxito de cualquier medida tomada por el gobierno argentino para restaurar la confianza del
mercado y estabilizar el valor del peso argentino es incierto y la continua depreciacion del peso
podria tener un efecto adverso significativo en nuestra condicion financiera y el resultado de
nuestras operaciones.

El 13 de octubre de 2022, mediante la Resolucion General N°5272/2022 emitida por la AFIP, se
establecieron dos tipos de cambio adicionales. En virtud de ello, los promotores de conciertos
locales estardn sujetos a un tipo de cambio especial aplicable al pago de artistas extranjeros, fijado
en un monto de ARS 204 por USD 1.
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Adicionalmente, la resolucion mencionada establecié que los consumos realizados en moneda
extranjera con tarjeta de crédito y débito para la compra de pasajes y/o paquetes turisticos por un
monto superior a los USD 300 al mes, deberan abonar una percepcion extra del 25% de concepto
de adelanto del impuesto a los Bienes Personales mas el Impuesto (PAIS) y la retencion del 45%
de Impuesto a las Ganancias. Este ultimo punto también abarca a aquellos bienes comprados en
el exterior y que sean considerados como suntuarios o “de lujo” (ej.: automdviles y motos de alta
gama, jets privados; embarcaciones; etc.).

La Emisora logro canalizar, hasta el momento, la totalidad de las operaciones de comercio exterior
por el Mercado Unico Libre de Cambios (“MULC”). En cuanto al “Délar Soja”, particip6 en la
primera edicion del programa con la venta de algo méas de 9.000 toneladas de soja de la campafia
2021/22, que se vendieron al precio especial.

Pensando a futuro, se considera que las operaciones de la empresa pueden verse afectadas por un
salto importante del tipo de cambio del MULC. En este caso, como la empresa exporta cuatro
veces mas de lo que importa el efecto seria beneficioso. Por otro lado, si continta el diferencial
entre el tipo de cambio oficial y otros tipos de cambio, y el Gobierno continlia o aumenta la
restriccion de las importaciones y sus pagos por el MULC, la Empresa podria verse obligada a
cancelar sus importaciones por algunos de los tipos de cambio alternativos (“délar MEP” o
“contado con liquidacioén). Si esto ocurriese, aumentaria el costo de produccién y como
consecuencia podria verse afectada la rentabilidad. Con respecto al “Doélar Soja” o alguno similar
que se implementara a futuro, tendrian un impacto favorable porque queda pendiente de vender
casi la totalidad de la nueva cosecha.

La renegociacidn de los términos del acuerdo con el FMI puede afectar negativamente a la
economia argentina.

Frente a la significativa devaluacion del Peso con respecto al ddlar estadounidense a partir de
abril de 2018 y a fin de reducir el impacto de la mayor volatilidad financiera internacional en la
economia argentina, el gobierno solicité formalmente al FMI el 14 de junio de 2018 un préstamo
bajo la modalidad “stand-by” por un periodo de 36 meses y un monto de USD 50 mil millones (el
“Acuerdo”) cuyos términos fueron aprobados por el Directorio del FMI el 20 de junio de 2018.

Entre los compromisos y lineamientos asumidos por el gobierno en el marco del Acuerdo se
destacan (i) una mas rapida convergencia al equilibrio fiscal cumpliendo la nueva metas de déficit
primario; (ii) la reduccién del gasto publico a niveles adecuados y sostenibles; (iii) reforzar la
autonomia del BCRA mediante el envio de un proyecto de ley para modificar su Carta Organica;
(iv) cumplimiento de las nuevas metas inflacionarias; (v) mantener un tipo de cambio flexible y
determinado por el mercado y (vi) la proteccién de los sectores sociales mas vulnerables.

A fines de septiembre de 2018 el gobierno llegd a un acuerdo adicional con el FMI para reforzar
una serie de politicas econdmicas que apuntalaran el Acuerdo y se elevd el monto total disponible
en el marco del programa a USD 56.300 millones hasta 2021. Adicionalmente, los recursos
disponibles en el marco del programa ya no se consideraran de caracter precautorio.

Con el cambio de gobierno, y tras haberse desembolsado la suma de USD 44.149 millones, el
Gobierno decidio no solicitar los fondos remanentes del Acuerdo suscripto con el FMI'y comenzar
negociaciones para alcanzar un programa nuevo.

Asimismo, se puso en marcha una serie de comisiones de asesoramiento para elaborar propuestas
para el pago de la deuda. Ademas, la Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva faculto
al Poder Ejecutivo nacional a llevar adelante las gestiones y los actos necesarios para recuperar y
asegurar la sostenibilidad de la deuda publica de la Republica Argentina.
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En ese sentido, el 5 de febrero de 2020 el Congreso aprobd la ley de “Restauracion de la
Sostenibilidad de la Deuda Publica Externa” mediante la cual se declara prioritario para el interés
de Argentina la restauracion de la sostenibilidad de la deuda publica externa y autorizando a ese
fin al Ministerio de Economia para realizar las operaciones de administracion de pasivos, canjes
0 reestructuraciones de los servicios de vencimiento de intereses y amortizaciones de capital de
los titulos publicos emitidos bajo ley extranjera.

El 9 de marzo de 2020, el gobierno establecié - por medio del Decreto N° 250/20- en USD
68.842.528.826 0 su equivalente en otras monedas, el monto nominal maximo de las operaciones
de administracion de pasivos y/o canjes y/o reestructuraciones de los titulos publicos de Argentina
emitidos bajo ley extranjera existentes al 12 de febrero de 2020, detallados en dicho decreto; y
que, conforme lo dispuesto en el articulo 3° de la Ley N° 27.544, por hasta un monto que no
supere el indicado anteriormente, que las prérrogas de jurisdiccion sean a favor de los tribunales
estaduales y federales ubicados en las ciudades de Nueva York, Londres y de los tribunales
ubicados en la ciudad de Tokio.

Adicionalmente, mediante el Decreto N° 346 del 5 de abril de 2020 se difirié hasta el 31 de
diciembre de 2020 —o fecha anterior que el Ministerio de Economia determine- los pagos de los
servicios de intereses y amortizaciones de capital de la deuda puablica nacional instrumentada
mediante titulos denominados en dolares estadounidenses emitidos bajo ley argentina, salvo
aquellos expresamente exceptuados por el mencionado Decreto.

En dicho contexto, mediante el Decreto N° 391/20 de fecha 21 de abril de 2020, el gobierno
dispuso la reestructuracion de los titulos publicos elegibles emitidos bajo ley extranjera en el
marco de la reestructuracion del afio 2005 y bajo el contrato de fideicomiso del 2016 (los “Bonos
Elegibles”); mediante una invitacion a su canje (la “Oferta de Canje”) de acuerdo con los términos
del suplemento de prospecto de la misma fecha, segun fuera enmendado, por los siguientes diez
nuevos titulos denominados en ddlares estadounidenses y euros: i) bonos con tasa de interés
creciente y vencimiento en 2030; ii) bonos con tasa de interés creciente y vencimiento en 2035;
iii) bonos con tasa de interés creciente y vencimiento en 2038; iv) bonos con tasa de interés
creciente y vencimiento en 2041; y v) bonos con tasa de interés creciente y vencimiento en 2046.
Asimismo, la Oferta de Canje incluyé la entrega de un bono denominado en dolares
estadounidenses con vencimiento en 2029 o la entrega de un bono denominado en euros con
vencimiento en 2029, en cada caso, por un monto total de capital determinado en referencia al
interés devengado e impago desde el 22 de abril de 2020 inclusive hasta el 4 de septiembre de
2020 exclusive.

El 31 de agosto de 2020, el Ministerio de Economia anuncié que el dia 28 de agosto de 2020, los
tenedores del 93,55% del monto total de capital pendiente de todos los Bonos Elegibles aceptaron
la Oferta de Canje y brindaron su consentimiento a las acciones propuestas en la Oferta de Canje;
Y que, en consecuencia, obtuvo los consentimientos requeridos para canjear y/o modificar el
99,01% del monto total de capital pendiente de todas las series de Bonos Elegibles.

A su vez, el 4 de agosto de 2020 el Congreso sanciono la Ley N° 27.556 de "Restauracién de la
sostenibilidad de la deuda publica instrumentada en titulos emitidos bajo la ley de la Republica
Argentina" que dispuso la reestructuracion del tramo de la deuda publica emitida en dolares
estadounidenses bajo ley argentina, a través de un canje voluntario por nuevos bonos, con un
tratamiento similar a la propuesta realizada a los acreedores bajo ley extranjera. El 15 de
septiembre de 2020, el Ministerio de Economia anuncid que la invitacion al canje recibié una
adhesion del 99,41% del monto total de capital pendiente de todos los titulos elegibles a ser
reestructurados.

A su vez, tras meses de negociaciones, el 3 de marzo de 2022, a través de una declaracion del

FMI, se informo que dicho organismo y las autoridades argentinas llegaron a un acuerdo a nivel
del personal técnico de reestructuracion que tiene como objetivo proporcionar a Argentina apoyo
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presupuestario y de balanza de pagos para abordar los desafios econdmicos mas apremiantes del
pais y mejorar las perspectivas de todos los argentinos mediante la implementacion de medidas
disefiadas para promover el crecimiento y la proteccion de programas sociales esenciales.

El 18 de marzo de 2022 el Senado de la Nacidn convirtio en ley el acuerdo con el FMI, el cual
fue aprobado por el directorio del FMI el 25 de marzo de 2022 por lo que se dio inicio formal al
nuevo programa econdémico con el que el pais refinancia los USD 45.000 millones de
vencimientos del préstamo de 2018.

En el programa econdémico, que tendré una vigencia de dos afios y medio, el Gobierno argentino
se comprometié a cumplir una serie de metas macroeconémicas que seran exigibles por parte del
FMI como condicion para habilitar desembolsos trimestrales, que le serviran al estado argentino
para cumplir con el calendario de vencimientos con el organismo. El directorio del FMI aprobd
en junio del 2022 la primera revision del acuerdo lo cual, segin informé Reuters, permite que el
organismo realice el desembolso de unos 4.000 millones de délares. En octubre del 2022 el FMI
aprobd la segunda revisién del acuerdo, la evaluacién positiva del organismo incluyd el nivel de
reservas y el techo al financiamiento del déficit fiscal alcanzados por el pais a fines de septiembre.
Hubo un “waiver” por incumplimiento en algunos aspectos.

En diciembre del 2022 el equipo técnico del FMI y el Gobierno aprobaron la tercera revision del
programa con Argentina y se espera la aprobacion del directorio, lo que destrabaria un giro de
unos US$6.000 millones antes de fin del 2022. EI FMI sefiald que hubo “avances”, pero que la
situacion macroecondmica "aun es fragil".

El Directorio Ejecutivo del FMI concluyé el 22 de diciembre del 2022 la tercera revisién del
acuerdo de 30 meses a favor de Argentina en el marco del SAF, lo cual permite un desembolso
inmediato de aproximadamente USD 6.000 millones.

A grandes rasgos, de acuerdo al nuevo programa econémico argentina debera tener un déficit
primario de, como maximo, 2,5% del PBI, una monetizacién del rojo fiscal equivalente al 1% del
PBI, un nuevo esquema de segmentacion tarifaria con la eliminacion de los subsidios a la
electricidad y el gas para el 10% de los consumidores con mayor capacidad de pago desde el 1°
de junio del 2022.

A la fecha del presente Prospecto, no se puede asegurar si el alivio de la deuda publica nacional
logrado como resultado de las reestructuraciones sefialadas sera suficiente para la recuperacion
de la sostenibilidad de la deuda publica de Argentina. No se puede predecir con exactitud los
efectos que puedan tener en la economia y situacion financiera argentina y, en consecuencia, en
la economia y la situacion financiera de la Emisora, la falta de éxito; pero ello podria afectar
negativamente la capacidad del gobierno argentino de emitir titulos de deuda u obtener términos
favorables cuando surja la necesidad de acceder a los mercados de capitales internacionales y, en
consecuencia, la capacidad de la Emisora para acceder a estos mercados también podria ser
limitada.

La implementacién de nuevos controles cambiarios y de restricciones a las transferencias de
fondos al exterior y al ingreso de capitales puede tener impacto sobre la economia argentina

En septiembre de 2019, por medio del Decreto 609/19 segun fuera modificado, se restablecieron
ciertas reglas relacionadas con las exportaciones de bienes y servicios, con las transferencias al
exterior y con el acceso al mercado cambiario revirtiendo fuertemente la tendencia hacia la
flexibilizacion del mercado cambiario que fue la norma en los afios anteriores.

Por otra parte, el BCRA establecio restricciones adicionales para el acceso al mercado de cambios

relacionadas a la importacion de bienes, egresos a traves del mercado de cambios, a la venta o
transferencia al exterior de titulos valores con liquidacion en moneda extranjera. A la fecha del
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presente Prospecto, Ledesma cumple con los requerimientos de la Comunicacion “A” 7030 y
modificatorias y ya ha accedido al pago de importaciones de bienes y servicios posteriores a su
publicacién. De la misma manera, Ledesma deberia poder acceder al MLC para el pago de deuda
de capital e intereses con entidades del exterior.

Por otra parte, mediante la Comunicacion “A” 7106 y modificatorias, el BCRA establecio que
quienes registren vencimientos de capital de deuda financiera por un monto mayor al equivalente
a (i) US$ 1 milloén por mes calendario, programados entre el 15 de octubre de 2020 y el 31 de
diciembre de 2021; y (ii) US$ 2 millones por mes calendario, programados entre el 1° de abril de
2021y el 31 de diciembre de 2021, deberan refinanciarlos. En este sentido, el BCRA daré acceso
al mercado de cambios en los plazos originales por un monto de hasta 40% de los vencimientos -
o superior, so6lo si se cumplen determinadas condiciones- y debera refinanciarse el resto del capital
a un plazo de, como minimo, dos afios de vida promedio. Este régimen fue ampliado en diversas
oportunidades, y por aplicacion de lo establecido en el Punto 3 de la Comunicacion “A” 7416,
fue extendido a todos aquellos endeudamientos que tuvieran vencimientos hasta el 30 de junio de
2022. A la fecha del presente Prospecto, Ledesma no tiene vencimientos de capital que se
encuentren afectados por las disposiciones de la Comunicacion “A” 7106, 7416 y modificatorias.

No puede asegurarse que las reglamentaciones cambiarias vigentes no seran modificadas en el
futuro tornandolas mas flexibles o restrictivas. Mayores regulaciones podrian tener un impacto
negativo sobre la actividad econdmica del pais ya sea limitando el acceso a bienes importados o
a fuentes de financiamiento externas o desincentivando el ingreso de inversiones de no residentes
ante la incertidumbre sobre su capacidad de repatriar sus ganancias. No se puede asegurar que
cambios en esta regulacion no afectardn adversamente la capacidad de la Emisora de honrar sus
deudas en moneda extranjera actuales o que asuma en el futuro (ya sean comerciales o
financieras). Para un analisis mas extenso sobre las medidas adoptadas y el marco regulatorio
cambiario vigente a la fecha ver el capitulo “CONTROLES DE CAMBIO ” del presente Prospecto.

Incidencia del déficit/ superavit fiscal en la economia argentina

A lo largo de su historia, Argentina ha sido poco prudente en cuanto a sus politicas fiscales,
manteniendo altos déficits durante periodos prolongados que han desembocado en financiamiento
monetario y/o altos niveles de endeudamiento que a su vez desencadenaron crisis recurrentes.

En el pasado reciente el pais atravesé uno de estos periodos de alto gasto publico y déficits
sostenidos lo que, entre otras razones, termind generando una crisis de confianza y una corrida
contra el Peso en abril de 2018. Como respuesta a esa crisis y a la imposibilidad de renovar los
vencimientos de la deuda publica en el mercado el Gobierno Argentino llegé a un acuerdo con el
FMI en el que se comprometié a avanzar en una reduccion del déficit fiscal primario. Tanto en
2018 como en 2019 el Gobierno cumplié con la meta prevista en el acuerdo, cerrando 2019 con
un déficit primario de sélo 0,4% del PBI.

Si bien el esfuerzo por reducir el déficit fue significativo, es posible que este no sea suficiente
para volver sustentable la situacion de la deuda publica, ya que el déficit financiero continla
siendo elevado y los mercados voluntarios de deuda se encuentran cerrados.

Adicionalmente, el gobierno introdujo ciertos programas en marco de la emergencia publica
establecida por la Ley N° 27.541 como asi también en el marco de la pandemia del COVID-19,
que resultaron en un aumento significativo del gasto publico. Efectivamente, en el 2020, las
cuentas terminaron con un déficit primario de 6,5% del PBI disminuyendo a un 3% en el 2021.
En diciembre el Sector Publico Nacional registr6 un déficit primario de $502.128 millones,
estimandose un déficit primario del 2,4% del PBI durante 2022. Para el afio 2023 se formula un
Proyecto de Presupuesto de la Administracion Publica Nacional con un Resultado Primario
presupuestario de -2,5% del PIB.
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A la fecha del presente Prospecto existe incertidumbre acerca de la evolucion futura de los saldos
fiscales y de los efectos que estos puedan tener en la economia argentina y los negocios de la
Emisora.

La estabilidad del sistema bancario y financiero podria ser puesta a prueba en el futuro

En 2001y la primera mitad de 2002, el sistema financiero argentino experiment6 un masivo retiro
de depdsitos en un periodo corto de tiempo, dada la pérdida de confianza de los depositantes en
la capacidad del Gobierno de repagar su deuda externa y de sostener la paridad del peso frente al
délar. Como consecuencia de ello, el Gobierno argentino adopt6 ciertas medidas, en particular la
limitacién del derecho de los depositantes a retirar libremente su dinero de los bancos y la
pesificacion y reestructuracion de sus depoésitos, que generaron fuerte oposicién de los
depositantes, por las pérdidas generadas a sus ahorros, y socavaron la confianza en el sistema
financiero.

Si bien la situacién del sistema financiero ha mejorado y las regulaciones se han flexibilizado
considerablemente, es importante considerar que este equilibrio podria no sostenerse en el futuro.
La confianza de los depositantes es una variable volatil y diversas cuestiones podrian impactarla
desfavorablemente.

Cualquier deterioro del sistema financiero local tendria un impacto negativo en la economia
argentina, lo que podria influir a su vez sobre la situacion financiera o el resultado de las
operaciones de la Emisora. Ademas, la Emisora cuenta con lineas de crédito en entidades
bancarias locales para financiar su operatoria por lo que se veria negativamente impactada si estas
entidades no pudieran cumplir eficientemente su rol como intermediarios financieros.

Las restricciones en el abastecimiento de energia podrian afectar adversamente la economia
argentina.

Durante varios afios las tarifas de los servicios publicos estuvieron pesificadas y crecieron por
debajo de la inflacion. Producto de dicha politica se redujeron las inversiones en produccion y
transporte de gas y energia eléctrica al mismo tiempo que aumentaba el consumo debido al
crecimiento econémico y a las tarifas bajas. Esto generd que sea necesario importar energia 'y que,
en ciertos periodos de alta demanda, se produzcan situaciones de desabastecimiento.

En consecuencia, el gobierno nacional declar6 el estado de emergencia del sistema eléctrico
nacional, el cual estuvo vigente hasta el 31 de diciembre de 2017. El estado de emergencia
permitié al Gobierno Argentino tomar acciones designadas para garantizar el suministro de
electricidad. Ademas, a través de diversas Resoluciones del Ministerio de Energia y Mineria de
la Nacion; del Ente Nacional Regulador de la Electricidad y del Ente Nacional Regulador del Gas;
se eliminaron algunos subsidios a la energia vigentes y se produjo un aumento sustancial de las
tarifas eléctricas y de gas.

El 23 de diciembre de 2019 se promulgé la ley 27.541 mediante la cual se congelaron por 180
dias las tarifas de electricidad y gas natural bajo jurisdiccion federal y se faculté al Gobierno
nacional a iniciar un proceso de renegociacion de la Revision Tarifaria Integral vigente o iniciar
una revision de caracter extraordinario para fijar los nuevos valores de los servicios publicos.
Dicho plazo fue prorrogado por 180 dias adicionales desde su vencimiento por medio del Decreto
N° 443 del 18 de junio de 2020. El 16 de diciembre de 2020, mediante el Decreto 1020/20, el
gobierno prorrogé por 90 dias adicionales el congelamiento de las tarifas y determind el inicio
del proceso de renegociacion de la Revision Tarifaria Integral vigente. En este orden, se ha de
destacar que al dia de la fecha se continta el procedimiento de Renegociacion de la Revision
Tarifaria Integral - Régimen de Transicion del servicio de distribucion de energia eléctrica. A
través del decreto 871/2021, el Poder Ejecutivo extendid la intervencion de ENRE y ENARGAS.
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De esta manera, a partir del 1° de enero de 2022 la intervencidn de éstos se extendera por un afio,
para que ambos organismos puedan concluir la renegociacion con empresas prestadoras de los
servicios publicos.

Por otra parte, como consecuencia de la expansion del COVID-19, el gobierno argentino resolvio
a través del Decreto 311/2020 (reglamentada por la Resolucion 173/2020 del Ministerio de
Desarrollo Productivo), segun fuera modificado, que las empresas que prestan servicios de
energia eléctrica, gas por redes, agua corriente, telefonia fija 0 movil, internet, T.V. por cable no
podran por 180 dias, suspender o cortar el servicio por mora o falta de pago de hasta 7 facturas
con vencimiento desde el 01/03/2020.

Asimismo, el 10 de abril de 2020, la Secretaria de Energia emitié la nota N° 25148550-APN-
SEMDP, en la cual instruye a los productores de gas a extender la vigencia de los contratos, cuyo
vencimiento operaba el 31 de marzo de 2020, hasta la finalizacion del periodo de congelamiento
de tarifas de 180 dias establecido en la Ley N° 27.541 de Solidaridad Social.

El 16 de noviembre de 2020, mediante el Decreto 892/20, el gobierno declar6 de interés publico
nacional la promocion de la produccion del gas natural argentino y aprobo el “Plan de Promocion
de la Produccion del Gas Natural Argentino — Esquema de Oferta y Demanda 2020-2024” o
“Plan GasAr”, el que se basa en un sistema competitivo en el punto de ingreso al sistema de
transporte (“PIST”) mediante subastas diaria de 70 millones de m3 (modificables) para los 365
dias de cada afio de duracion del esquema. Asimismo, se establece que el estado nacional podra
tomar a su cargo el pago mensual de una porcion del precio del gas natural en el PIST para
administrar el impacto del traslado del costo del gas a los usuarios; y, que el BCRA debera
establecer mecanismos idéneos para facilitar el acceso al MLC para la repatriacién de las
inversiones directas y sus rentas o la atencién de servicios de renta o principal de endeudamientos
financieros del exterior, en la medida que los fondos hayan sido destinado a la financiacion de
proyectos en el marco del Plan GasAr.

Si la inversidn requerida para incrementar capacidad de produccion y transporte de gas natural y
la capacidad de generacion y transporte de energia eléctrica, en el mediano y largo plazo, no se
efectuara a tiempo, la actividad econémica argentina se podria ver seriamente afectada y con ella
el resultado de las operaciones de la Emisora.

Una caida en los precios internacionales de los principales commodities exportados por la
Argentina podria afectar, de modo adverso, el crecimiento de la economia del pais.

La economia argentina histéricamente ha sido dependiente de sus exportaciones de commaodities,
cuyos precios han sido volatiles en el pasado y estan fuera de su control. La recuperacion argentina
de la severa recesion y crisis sufrida entre 1999 y 2002 dependi6 significativamente del aumento
del precio de los commodities, particularmente de la soja, su principal commodity de exportacion.
Los altos precios de estos productos, en términos histéricos, han contribuido significativamente a
aumentar los ingresos del pais por impuestos sobre las exportaciones. Si bien los precios han caido
desde los maximos histdricos alin se mantienen en valores aceptables.

Si los precios de estos commodities sufrieran disminuciones significativas en el futuro, los
ingresos del pais y el crecimiento de la economia argentina podrian verse afectados adversamente.
En dicha situacién podria esperarse que la Emisora viera negativamente afectados sus negocios,
su situacion financiera o los resultados de sus operaciones, sus perspectivas o su capacidad para
cumplir con sus obligaciones en general y en particular bajo las Obligaciones Negociables.

Il. FACTORES DE RIESGO RELACIONADOS CON EL SECTOR EN EL QUE LA
EMISORA SE DESARROLLA
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La Emisora se encuentra sujeta a regulacién y supervisién nacional, provincial y municipal.

La Emisora y todas las subsidiarias a través de las que opera, son reguladas y supervisadas por
distintos entes y organismos de caracter nacional, provincial y municipal. Esta regulacion se lleva
a cabo a traveés de leyes, decretos y normas en general, relativas a prevision social, salud pablica,
proteccion al consumidor y medio ambiente, entre otras cuestiones. No es posible garantizar que
las regulaciones actuales, o aquellas que puedan surgir en el futuro, no obligarén a la Emisora a
incurrir en gastos significativos para adecuarse a las mismas, como asi tampoco gue no afectaran
de manera adversa la forma en que la Emisora lleva adelante sus negocios y como consecuencia,
el resultado de sus operaciones.

Desde el inicio del mandato del actual gobierno, diciembre 2019, la Secretaria de Comercio
comenzd a trabajar en una nueva version del programa de precios cuidados. A partir de marzo de
2020, mediante la Res. 100/20 de la Secretaria de Comercio, se congelan los precios de productos
bésicos, entre los cuales se encuentra la categoria completa de azlcar fraccionado de kilo,
guedando asi impactadas las marcas Ledesma y Domind. En mayo de 2021 se suscribi un
Convenio de Adhesion de Precios Cuidados, por las marcas Ledesma Clésica y Domin6. En
octubre 2021, mediante la Res 1050/21 de la Secretaria de Comercio Interior, se fijan precios
méaximos de venta al consumidor, vigente hasta enero de 2022, afectando a ambas marcas de
azucar, y provocando un importante atraso en el precio de venta respecto de los costos y la
inflacién. En enero de 2022 se firma un nuevo Acuerdo de Precios Cuidados con la Secretaria de
Comercio Interior, que continla vigencia hasta enero de 2023, renovado trimestralmente. Si bien
la naturaleza de los controles de precios es hacer foco en las marcas de bajo precio y canales
masivos (cadenas nacionales), dependiendo del momento politico, los programas han sido mas o
menos amplios.

El negocio azucar y alcohol destina aproximadamente el 30% de su produccion anual de azlcar
equivalente al segmento de azlcar fraccionada para consumo masivo. Cabe aclarar, que el 30%
de la produccién de azlcar equivalente representa hoy aproximadamente el 14% de la facturacion
del grupo Ledesma.

Las actividades de la Emisora se encuentran sujetas a riesgos climaticos.

La Emisora se dedica principalmente al procesamiento de derivados de la actividad agricola la
cual se encuentra sujeta a riesgos climaticos, ya que estos estdn en la propia naturaleza del
negocio. Ejemplos de los principales riesgos climaticos que afectan a la Emisora y sus cultivos
son, entre otros, las heladas, las sequias y el granizo.

La capacidad de produccidn de azlcar, alcohol y papel de la Emisora esta intimamente ligada al
cultivo de la cafia de azucar, de modo que si éste se viera afectado por factores climaticos ello
impactaria negativamente sobre la capacidad productiva y por ende sobre los resultados de la
Emisora. Los factores climaticos también pueden afectar severamente la produccion de frutas
frescas y de otros productos agricolas que cultiva la Emisora, siendo los mas relevantes soja, trigo
y maiz, todos ellos muy sensibles a condiciones climaticas adversas. Toda disminucion en la
cosecha de sus cultivos, originada en factores climaticos, podria afectar negativamente los
resultados operativos y la situacion financiera de la Emisora.

Si bien la relevancia para el negocio de la Emisora es menor, también fueron significativas las
sequias que afectaron a la cosecha gruesa -maiz y soja- en la zona ndcleo de la Argentina en las
campafias que comprendieron a los afios 2008-2009 y 2010-2011 y que provocaron fuertes caidas
en la produccion. Para la campafia 2022-2023, la ajustada humedad superficial y la falta de
precipitaciones, podria disminuir la cantidad de hectareas sembradas o la produccion de las
mismas.
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Asi mismo, la sequia en el norte del pais afect6 la produccion de cafia de azucar de las dos ultimas
zafras y este tercer afio no es la excepcidn. El impacto de la sequia no solo es por la falta de lluvias
sino también por el menor caudal de agua de los rios, que se usa para riego. Las lluvias
disminuyeron de 800 a 400 mm en la Ultima zafra con respecto al historico, generando una merma
en el volumen de cafia. Durante esta zafra no hubo heladas y el impacto del granizo fue leve.

La Emisora intenta mitigar los riesgos antes mencionados mediante la utilizacion de sistemas de
riego para parte de las plantaciones de cafia y citricos (que permiten cubrir parcialmente las
necesidades de agua de estos cultivos en el caso de sequias) y mediante la modificacion del orden
de cosecha de la cafa de azlcar ante la ocurrencia de heladas en determinados lotes. No obstante
estos intentos de mitigacion, la Emisora se encuentra sujeta a riesgos climaticos que, de
materializarse, podrian tener un impacto negativo significativo sobre sus negocios, su situacion
financiera o los resultados de sus operaciones, sus perspectivas o su capacidad para cumplir con
sus obligaciones en general y en particular bajo las Obligaciones Negociables.

Los cultivos pueden sufrir plagas o enfermedades

En forma adicional a las condiciones climaticas referidas anteriormente, la actividad agricola de
la Emisora se ve amenazada por las plagas o enfermedades que pueden afectar sus cultivos. Si
bien en el pasado reciente los cultivos de la Emisora no han sufrido plagas o enfermedades que
las hayan afectado seriamente, la Emisora no puede garantizar que no seran afectadas en un futuro,
sin perjuicio de que considera gque dispone de la tecnologia necesaria para impedirlas o0 en su caso,
mitigar los efectos de las mismas.

Dependiendo de cada cultivo y regién, son distintas las enfermedades o plagas que pueden
afectarlos. En el caso de la cafia de azUcar, la Emisora utiliza una amplia variedad de especies de
la misma, seleccionando aquellas que resultan mas resistentes. Como cada especie es mas
propensa a sufrir determinadas enfermedades o plagas, en caso de surgir alguna, ésta deberia
guedar contenida dentro de los cafiaverales plantados con dicha especie. Ademas, se instrumentan
mecanismos de control y alerta temprana de insectos para evitar su propagacion.

Asimismo, en el caso de los citricos, el noroeste argentino cuenta con barreras fitosanitarias
solventadas por los propios productores, asociados a la Asociacion Fitosanitaria del Noroeste
Argentino (“AFINOA”) con el fin de controlar el ingreso de material contaminado con nuevas
enfermedades o plagas.

No obstante, no puede garantizarse que las medidas anteriormente descriptas impidan totalmente
que puedan producirse efectos adversos por plagas y enfermedades que eventualmente podrian
afectar a los cultivos de la Emisora y en consecuencia sus flujos de fondos, sus negocios, su
situacion financiera o los resultados de sus operaciones, sus perspectivas o su capacidad para
cumplir con sus obligaciones en general y en particular bajo las Obligaciones Negociables.

Fluctuacién del precio de los productos agricolas

Los precios de los productos agricolas y sus derivados han sido histéricamente ciclicos y sensibles
a cambios en la oferta y la demanda, tanto local como internacional. Los precios que puede
obtener la Emisora por los productos agricolas y sus derivados que produce (principalmente
granos, azUcar, frutas y jugos) dependen de muchos factores fuera de su control, incluyendo:

- condiciones de oferta y demanda, locales e internacionales;

- cambios en politicas de subsidios de productos agricolas de ciertos paises o regiones
productoras (especialmente Estados Unidos y Europa) y la adopcion por parte de dichos
paises o regiones de politicas que afectan los precios y las condiciones de mercado;

69



- cambios en las barreras comerciales por parte de los principales consumidores
(especialmente, China, India, Estados Unidos y Europa);

- nivel de inventario mundial de los commodities;

- condiciones climaticas y desastres naturales en &reas agricolas;

- intervencion del gobierno nacional mediante la aplicacidn de retenciones u otras
medidas que puedan afectar los precios que recibe el productor local.

La Emisora intenta mitigar este riesgo mediante la contratacion de distintos tipos de cobertura en
aquellos productos para los que existe un mercado para hacerlo. Sin embargo, dado que la Emisora
no posee coberturas de precio por la totalidad de sus productos agricolas, se ve afectada por la
volatilidad de éstos. La variacidon de los precios de mercado de estos productos podria tener
efectos adversos significativos en sus negocios, situacion financiera o resultados de sus
operaciones, sus perspectivas 0 su capacidad para cumplir con sus obligaciones en general y en
particular bajo las Obligaciones Negociables.

Un aumento significativo del precio de las materias primas que se utilizan en los procesos de
produccion o un faltante de estas materias primas, podrian afectar adversamente los negocios
de la Emisora.

Si bien la Emisora genera una parte importante de las materias primas que necesita para el
desarrollo de sus productos manufacturados, depende de ciertas materias primas adquiridas a
terceros. Las principales materias primas adquiridas a terceros son, entre otras, gas, gasoil,
productos quimicos y envases. El precio de estas materias primas depende de diversos factores
que estan fuera del control de la Emisora y un incremento significativo de los mismos, en la
medida que no pueda ser trasladado al precio de los productos comercializados, podria tener un
impacto negativo sobre los resultados de los negocios de la Emisora.

Asimismo, algunas de las materias primas adquiridas por la Emisora son importadas o tienen su
precio atado al valor del ddlar, por lo que una depreciacion significativa del Peso podria tener un
impacto sobre los costos de produccién.

Si bien en el pasado la Emisora no ha tenido inconvenientes para adquirir las materias primas
necesarias para elaborar sus productos, no puede descartarse que esto suceda en el futuro, ya que
la provisidn de éstas no esta totalmente bajo el control de la Emisora. En caso de no poder adquirir
las materias primas necesarias ello podria tener resultados adversos significativos en sus negocios,
situacion financiera o resultados de sus operaciones, sus perspectivas o su capacidad para cumplir
con sus obligaciones en general y en particular bajo las Obligaciones Negociables.

Regulacion ambiental y exposicion a riesgos relacionados con posibles procesos en materia
ambiental

Como toda empresa agroindustrial, la Emisora se encuentra expuesta a distintos riesgos
ambientales. Las actividades de la Emisora estan sujetas a diversas regulaciones en esta materia,
tanto a nivel nacional, como provincial y local, incluidas, entre otras, regulaciones sobre la
manipulacion y disposicion de residuos y derivados de sus procesos industriales, la descarga de
efluentes en el suelo, aire 0 agua, y la salud y seguridad de sus trabajadores y las comunidades
gue la rodean.

Teniendo en cuenta esto, la Emisora ha realizado inversiones para adecuar los procesos
productivos a la normativa vigente y realiza todos los controles y presentaciones que la autoridad
de control en la materia exige. Para obtener una descripcion de estos esfuerzos, véase los
apartados “Informacién de la Emisora” y “Politicas de la Emisora”.

Sin perjuicio de lo expuesto, la Emisora no puede garantizar que en el futuro no se dictaran nuevas
normas que obliguen a la misma a realizar desembolsos significativos de capital para adecuarse a
ellas o que cualquiera de las operaciones realizadas por la misma no tendrdn consecuencias
ambientales indeseadas, ni que, como consecuencia de ello, no se iniciaran reclamos en su contra
relacionados a temas ambientales.
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De suceder cualquiera de dichos supuestos, podrian producirse efectos adversos significativos en
la situacion financiera o los resultados de las operaciones de la Emisora, sus perspectivas o su
capacidad para cumplir con sus obligaciones en general y en particular bajo las Obligaciones
Negociables.

La Emisora opera en mercados altamente competitivos

Las actividades de la Emisora se desarrollan en mercados altamente competitivos y se prevé que
estos lo seguiran siendo en el futuro. Actualmente la Emisora es el principal productor de azucar,
y papel obra del pais y es el principal exportador de naranjas y pomelos.

No obstante, la Emisora no puede garantizar que en el futuro podrd mantener su posicién actual
en los mercados en los cuales participa ni que no ingresaran a éstos otras empresas competidoras
gue cuenten con mayor capacidad financiera y/u operativa que la de la Emisora. En caso de que
otros actores ingresen al mercado, ello podria derivar en resultados adversos significativos en sus
negocios, su situacion financiera o los resultados de sus operaciones, sus perspectivas o su
capacidad para cumplir con sus obligaciones en general y en particular bajo las Obligaciones
Negociables.

Nuevas barreras fitosanitarias podrian restringir la capacidad de exportar fruta fresca

Actualmente la Emisora vende naranjas y limones principalmente en Europa Occidental y Rusia.
En Europa existen requisitos de trazabilidad de la fruta para evitar enfermedades fitosanitarias
gue la Emisora cumplimenta en su totalidad.

En 2017 se abrié el mercado solo para limén a Estados Unidos. Se estad ganando experiencia en
el manejo necesario para cumplir con el programa de trabajo acordado. Como desafio, buscamos
finalizar la apertura para poder exportar citricos dulces, para la cual ya hubo una visita del Servicio
de Inspeccion Sanitaria Animal y Vegetal (el “APHIS”) del Departamento de Agricultura de los
Estados Unidos (el “USDA”) en la Argentina en agosto del 2019.

En los ultimos afios también hubo aperturas de mas mercados internacionales, pero no para las
dos especies en simultaneo.

- Brasil: el mercado se abrié en 2017 para todos los citricos. Tiene como requisito un
sistema integrado de medidas para la disminucion del riesgo, oficialmente supervisado y
acordado con el pais importador. Requiere tratamiento fitosanitario que la Emisora
cumplimenta en su totalidad.

- Chile: el mercado se encuentra abierto solo para naranja, mientras que para el limoén
continlia cerrado, y la negociacion esta paralizada desde el 2017.

- Corea del Sur: el mercado esta abierto solo para naranjas, pero con altos derechos de
importacion. Mientras que las negociaciones de para el limoén se encuentran paralizadas
desde el 2016.

- China: el mercado se abri6 en 2019 para todos los citricos con el protocolo fitosanitario
firmado en diciembre 2019. Exige tratamiento de frio en transito para mitigar la mosca
de los frutos. En el 2020 se deben concretar envios para ajustar aplicacion del tratamiento
de frio y generar historia de exportaciones. La Emisora habilitd sus unidades productoras
para posibilitar envios a este destino.

- Japdn: mercado abierto para todos los citricos. Exige tratamiento de frio en transito para
mitigar la mosca de los frutos. Requiere la certificacion en origen por técnico japonés y
presencia de funcionario de SENASA (o0 Embajada) en destino.

- India: posee el mercado abierto solo para Limoén. Se encuentra pendiente la negociacion
sanitaria para las demas frutas citricas.
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Desde el 2020 Europa exige nuevos requisitos de monitoreo de la fruta, que consistiran
en recorrida perimetral del establecimiento (para limén) y perimetral de cada UP (para dulces)
donde se observaran los frutos en las plantas, en blsqueda de mosca de los frutos. Mayores
exigencias y cumplimiento de las enfermedades fitosanitarias de la UE, en particular, de Mancha
Negra. Siendo el principal mercado de exportacion de la Emisora.

Una disminucion de la demanda de los productos de la Emisora podria afectar de modo
negativo sus ingresos

Los ingresos de la Emisora dependen en gran medida de la capacidad de compra de sus clientes
y consumidores.

No se puede garantizar que en el futuro no ocurran procesos recesivos o caidas importantes en el
poder de compra de los consumidores que puedan repercutir negativamente en la demanda de los
productos ofrecidos por la Emisora.

Asimismo, es posible que sucedan cambios en los patrones de consumo de la poblacion que
pueden alterar la demanda de los productos de la Emisora. Un cambio en las preferencias de los
consumidores de las marcas y productos de la Emisora podria afectar adversamente su negocio y
su rentabilidad.

Si la Emisora no logra responder exitosamente a los rapidos cambios en la demanda o preferencias
de sus consumidores, sus ventas 0 margenes podrian verse afectados adversamente conjuntamente
€on sus negocios, su situacion financiera o los resultados de sus operaciones, sus perspectivas 0
su capacidad para cumplir con sus obligaciones en general y en particular bajo las Obligaciones
Negociables.

La Emisora puede enfrentar reclamos de sus clientes o de los consumidores finales en los casos
en que sus productos fueran defectuosos o causaran algin dafio.

La Emisora se encuentra expuesta a los reclamos que pudieran surgir por dafios causados por sus
productos. Si bien la Emisora no ha incurrido en erogaciones sustanciales en relacion con
reclamos por dafios o defectos de este tipo, podria estar sujeta a responsabilidades relevantes en
el caso que alguno de sus productos cause algin dafio grave.

Las autoridades podrian llegar a ordenar, o la Emisora decidir, la remocion de algin producto del
mercado de conformidad con las normas relacionadas, lo que naturalmente tendria un efecto
adverso para los negocios de la Emisora.

A su vez, la defensa ante los reclamos por dafios causados por, o por los defectos de, los productos
que la Emisora comercializa puede ser costosa, no solo a los efectos de satisfacer indemnizaciones
pecuniarias sino también en relacion a los dafios que una sentencia desfavorable a la Emisora
puede causar a su imagen; lo que podria incidir de manera negativa en las ventas de sus productos
y de esta manera afectar la condicidn financiera de la Emisora.

El incremento de los impuestos a las exportaciones o la imposicion de nuevos gravamenes
podrian tener un impacto adverso en las ventas de la Emisora.

A fin de incrementar la recaudacion impositiva y reducir el precio local de determinados

productos exportables el Gobierno Argentino, mediante la Resolucion N° 11/02 del Ministerio de
Economia y Produccion, con las reformas introducidas por las Resoluciones 35/02, 160/2002,
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307/2002 y 530/2002 y con vigencia a partir del 5 de marzo de 2002, estableci6 un régimen de
impuestos a ciertas exportaciones.

En diciembre de 2015 el Gobierno Argentino, mediante el decreto 133/2015, elimind las
retenciones a la exportacion de trigo, maiz, carne y productos de las economias regionales.
Ademas, redujo de 35% a 30% la alicuota de la retencion a la exportacion de soja y plante6 un
esquema de reduccion gradual de la alicuota.

Por otra parte, a principios de septiembre de 2018, como consecuencia de un contexto
internacional més desafiante, la necesidad de acelerar la consolidacion fiscal, y la significativa
devaluacion del peso y su efecto en los precios internos; el gobierno emiti6 el Decreto 793/18
por el cual se modificaron transitoriamente los derechos de exportacion. Asi, se fijo hasta el 31
de diciembre de 2020 un derecho de exportacion del 12% del valor imponible o precio oficial
FOB (si lo hubiera) a todas las exportaciones; el cual, sin embargo, no podia exceder de pesos 4
por cada ddlar estadounidense para las exportaciones primarias y servicios; o los Pesos. 3 por
cada dolar estadounidense para el resto de las exportaciones. Paralelamente, se anuncio la
reduccion al 18% de la alicuota para porotos, harinas y aceite de soja.

Luego, en diciembre de 2019, ante la grave situacion de las finanzas pablicas y el deterioro del
valor del peso, el gobierno establecid, mediante el Decreto 37/19, la derogacion de las retenciones
fijas en pesos, pero las sustituyd por retenciones porcentuales pasando a ser del 12 % del valor
FOB en el caso del trigo y del maiz y del 30 % para el caso de la soja.

Al mismo tiempo, mediante la sancion de la Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva
en el Marco de la Emergencia Publica, se otorgd al gobierno hasta el 31 de diciembre de 2021,
la facultad para aumentarlas un 3% adicional; y en linea con ello, por medio del Decreto 230/2020
del 5 de marzo de 2020, se incrementaron al 33% las retenciones a la soja pero, a su vez, se
redujeron al 7% las retenciones a la harina de trigo y girasol, y aceite de girasol, entre otros.

Por otra parte, en octubre de 2020 el gobierno establecid, mediante el decreto 790/20, una
reduccion temporal para las retenciones de la soja y la reimplantacion de un diferencial de
derechos de exportacion para sus subproductos. En dicho sentido, los derechos de exportacion
de los granos de soja se redujeron de 33 a 30% en octubre, pero luego se incrementaron al 31,5%
en noviembre, al 32% en diciembre y volvieron al 33% en enero de 2021. En cuanto al aceite y
harina de soja (subproductos), las retenciones se redujeron al 28% en octubre, pero después seran
de 29,5% en noviembre, 30% en diciembre y 31% a partir de enero de 2021.

La Emisora exporta parte de su produccion y vende localmente productos cuyo precio se ve
afectado por la existencia de gravdmenes a la exportacién (principalmente cereales vy
oleaginosas). Un incremento de los impuestos a la exportacion o la introduccion de impuestos
nuevos podria tener un efecto negativo sobre el resultado operativo de la Emisora y sobre sus
flujos de fondos generando ello un efecto adverso significativo en sus negocios, su situacién
financiera, sus perspectivas o su capacidad para cumplir con sus obligaciones en general y en
particular bajo las Obligaciones Negociables.

Restricciones en el suministro de gas podrian reducir la produccién y, por lo tanto, afectar
negativamente el resultado de las operaciones de la Emisora.

Debido a que la Emisora produce papel con el bagazo de la cafia de azlcar, el complejo
agroindustrial Ledesma (en adelante el “Complejo Agroindustrial Ledesma”) no se autoabastece
de energia, como hacen otros ingenios, sino que depende del suministro de gas por parte de
proveedores externos.

Es por eso que, en caso de producirse interrupciones en la provision de dicho combustible podria
generar reducciones en la produccion e impactos negativos sobre los resultados de la Emisora.
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La Emisora inici6, hace unos afios, un proyecto para reducir gradualmente el consumo de gas y
reemplazarlo por biomasa. Mediante la utilizacion de calderas especiales se ha comenzado a
utilizar como combustible tanto la hoja de la cafia, que anteriormente era dejada en el campo
luego de la cosecha, como chips de madera.

A pesar de estos esfuerzos y de que la Emisora trabaja activamente para garantizar la
disponibilidad de este insumo, no puede garantizarse que en el futuro no se registraran
restricciones en el suministro de gas, especialmente durante los meses de invierno, que puedan
afectar la produccion de la Emisora y sus resultados.

La existencia de conflictos laborales podria afectar la actividad de la Emisora.

La Emisora emplea a aproximadamente 7.000 personas en distintas locaciones en la Republica
Argentina. La mayoria de estos empleados se encuentran afiliados a distintos sindicatos, de
acuerdo a su actividad.

En los ultimos afios la conflictividad gremial en el pais se ha incrementado y los sindicatos han
tomado un rol preponderante. En particular, algunas empresas de la industria azucarera han
enfrentado conflictos de envergadura en el pasado reciente.

Si bien la Emisora en la actualidad no enfrenta paros o huelgas que impacten significativamente
sus resultados o flujos de caja, dado el nimero de trabajadores que emplea y el hecho que su
actividad principal se desarrolla en una provincia que histéricamente present6 alta conflictividad
social, no es posible descartar que en un futuro se realicen medidas de fuerza que puedan afectar
las operaciones y causar perjuicios econdmicos a la Emisora.

Reembolsos de Exportacién

El régimen de reembolsos a las exportaciones ha ido variando a lo largo de los afios como
consecuencia de las diversas politicas econdmicas instauradas en el pais. Actualmente, y como
una expresion de la politica de estimulo a las exportaciones, determinados productos cuentan con
el beneficio de recibir un reembolso sobre el monto exportado.

No puede garantizarse que futuras politicas econémicas que se implementen no eliminaran o
modificaran el régimen hoy vigente.

El retraso en el pago, la eliminacion o modificacion de dichos reembolsos podria afectar los
resultados de la Emisora o su situacion financiera.

Una parte relevante de los activos de la Emisora estdn compuestos por campos y fabricas, que
son iliquidos

Considerados a valor de mercado, los campos y las fabricas propiedad de la Emisora son algunos
de los activos principales de la misma. Dado su caracter de iliquidos, ante circunstancias en las
cuales la Emisora se encuentre en falta de liquidez, en caso de no poder valerse de otros activos
de realizacién mas inmediata, ésta podria afrontar problemas para obtener fondos mediante la
venta de estos activos en un plazo que sea menor al que normalmente requiere su enajenacion.
Dado que se encuentran afectados a procesos productivos y de cultivo, estos activos tienen
modificaciones y construcciones que restringen sus posibilidades de venta o que podrian dificultar
dicho proceso. Por ello es poco probable que la Emisora pueda recurrir a su venta como respuesta
a cambios en las condiciones econémicas y del negocio.

Riesgo de iliquidez y acceso al financiamiento
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La actividad azucarera requiere abundante liquidez para financiar capital de trabajo. Esto se debe
a que la zafra se realiza a lo largo de seis meses, pero el azlcar es comercializado a lo largo de
todo el afio calendario, con lo cual la Emisora debe mantener importante stock de producto
terminado durante varios meses del afio.

La Emisora financia su capital de trabajo principalmente a través de préstamos financieros en
pesos y dolares de corto, mediano y largo plazo con diversas entidades financieras del pais y del
exterior.

La Emisora mantiene excelentes relaciones comerciales con el sistema financiero local,
disponiendo de suficientes lineas de financiacién para el desarrollo de sus operaciones normales
y habituales. Sin perjuicio de lo antedicho, no puede garantizarse que en el futuro la Emisora
podré acceder a estas fuentes de financiamiento, lo que podria afectar adversamente sus negocios
y operaciones.

La actividad de la Emisora esta expuesta a riesgos operativos

Las operaciones de la Emisora se encuentran sujetas a distintos riesgos, incluyendo condiciones
climaticas adversas, incendios, sismos, errores humanos, plagas y enfermedades, dafios fisicos en
las propiedades y equipos y contingencias ambientales, entre otros. Si bien la Emisora cuenta con
seguros sobre gran parte de sus activos y operaciones, no se puede garantizar que algunos de los
riesgos mencionados o riesgos que la Emisora desconoce a la fecha del presente, no afectaran sus
activos y por ende sus negocios, su situacion financiera o los resultados de sus operaciones, sus
perspectivas o su capacidad para cumplir con sus obligaciones en general y en particular bajo las
Obligaciones Negociables.

Obligaciones asumidas en contratos de préstamos

Los términos y condiciones de cierto endeudamiento de la Emisora determinan obligaciones que
limitan diversas cuestiones vinculadas al negocio.

En ese sentido, se establecen ciertas condiciones y compromisos que la Emisora debe cumplir
durante la vigencia de los mismos, entre los que se encuentra el cumplimiento de indices o ratios
financieros especificos. Estos compromisos podrian incumplirse bajo determinadas condiciones
lo que obligaria a la Emisora a solicitar “waivers” a sus acreedores para evitar que dicho
incumplimiento determine una penalidad para la misma. El incumplimiento de ciertos
compromisos podria generar la aceleracion y ejecucion de ciertas deudas, incluidas las
Obligaciones Negociables, lo que podria generar perjuicios econdémicos para la Emisora como ser
una limitacion para acceder a créditos a las tasas de financiamiento actuales.

Procedimientos legales en curso

La Emisora es parte de una cierta cantidad de procesos laborales, comerciales, civiles, fiscales,
penales, ambientales y administrativos que, ya sea en forma independiente o junto con otros
procesos, y de resolverse en forma total o parcialmente adversa en su contra, podrian resultar en
la imposicion de costos materiales, sentencias, multas u otras pérdidas. A agosto de 2022, los
procesos en curso contra la Emisora eran 251 y el monto total previsionado fue de $202.256.767.

Si bien la Emisora considera que ha provisionado tales riesgos adecuadamente, en base a los
dictdmenes y asesoramiento de sus asesores legales externos y de acuerdo con las normas
contables aplicables, ciertas contingencias se encuentran sujetas a cambios. Esto es asi dado que
se desarrolla nueva informacion y es posible que las pérdidas resultantes de dichos riesgos, si los
procedimientos se resuelven en forma adversa a la Emisora en forma parcial o total, puedan
exceder significativamente las previsiones, lo que afectaria la situacion financiera de la Emisora.

75



Sumarios en curso

Se informa que la Sociedad es objeto de los sumarios que a continuacion se detallan:

Frente a la AFIP:

1. LEDESMA SAAI. Ol 1888925.

Conceptos no remunerativos: presentacion de respaldos de los conceptos no
remunerativos liquidados.

- Objeto del sumario: verificar el cumplimiento dado a los Recursos del Régimen
Nacional de Seguridad Social para lo cual solicitaron a la Sociedad que presente:

1) Aporte por los Convenios Colectivos de Trabajo y/o acuerdos con la
correspondiente homologacién de la autoridad competente.

I) Informe por escrito en cardcter de declaracion jurada de distintas
situaciones, condiciones, remuneraciones y conceptos informados en los formularios
F.931 de periodos detallados en cada caso.

Estado Actual: Se presentaron los respaldos requeridos por AFIP, a la espera de la

resolucion.

2. LEDESMA SAAL. Ol 1983674.

Devolucion de saldos de libre disponibilidad — RG 2.224: Periodo 05/2011.

Objeto del sumario: la Sociedad solicitd la devolucion de un saldo a favor correspondiente
al periodo 05/2011. Para dar curso a la solicitud, se le requirié presentar la documentacion
que sustentara dicho pedido.

Estado Actual: Se presentaron los respaldos requeridos por AFIP, a la espera de la
resolucion.

Frente al Registro Nacional de Trabajadores Rurales y Empleadores, (“RENATRE”):

1.

LEDESMA SAAI. Acta de Verificacion 41645.

Infraccion de Libretas de Trabajo.

Contribucion RENATRE: Periodos: 02.2022 a 05.2022

Sumario: Diferencias en las contribuciones ingresadas en los periodos mencionados
Estado Actual: Por la Infraccion de Libretas de Trabajo se firmé un Convenio de Pago
que esta vigente y la Sociedad cumpli6 con los pagos a la fecha.

Por las contribuciones, la Sociedad se encuentra revisando las diferencias detectadas para
determinar si corresponden y presentar el descargo cuando la Resolucion les sea enviada.

LEDESMA SAAI. Acta de Verificacién 935017.

Contribucion Renatre: Periodos: 09.2013 a 01.2022.

Sumario: Diferencias en las contribuciones ingresadas en los periodos mencionados.
Estado Actual: Por las contribuciones, la Sociedad se encuentra revisando las diferencias
detectadas para determinar si corresponden y presentar el descargo cuando les sea enviada
la Resolucion.
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Régimen de Regulacion y Promocion para la Producciéon y Uso Sustentables de
Biocombustibles

La ley N° 26.093 sancionada el 29 de abril de 2006 cre6 el Régimen de Regulacion y Promocion
para la Produccion y Uso Sustentables de Biocombustibles. Dicho régimen establecioé que todo
combustible liquido caracterizado como nafta que se comercialice dentro del territorio nacional,
debera ser mezclado, por aquellas instalaciones que hayan sido aprobadas por la autoridad de
aplicacién para el fin especifico de realizar esta mezcla, con la especie de biocombustible
denominada "bioetanol”, en un porcentaje de cdmo minimo el cinco por ciento (5%), medido
sobre la cantidad total del producto final.

Mediante la Resolucion 1294/2008, la Secretaria de Energia establecié el mecanismo para
calcular el precio de adquisicion del bioetanol por parte de las refinerias a los productores. Se
determind que este precio - calculado y publicado en forma mensual por la Secretaria -seria igual
al mayor valor entre el costo teérico inicial de produccidn de bioetanol mas un margen de ganancia
razonable ajustado por inflacion (el “Precio 1”) y el precio promedio ponderado de la nafta super
sin plomo de mas de noventa y dos RON (el “Precio 2”), teniendo el Precio 2 un valor tope
equivalente al del valor del Precio 1 méas 35%.

Mediante la Resolucion 698/2009, la Secretaria de Energia asign6é cupos anuales a distintas
empresas para la provision de bioetanol. Dichos cupos -asignados por la Secretaria de Energia en
forma mensual- fueron ampliados posteriormente.

El 22 de septiembre de 2014 se publicé en el Boletin Oficial la Resolucion 44/2014 de la
Secretaria de Energia que dispuso que las empresas encargadas de realizar las mezclas de
combustibles fosiles con Biocombustibles que se comercialicen en el pais para el abastecimiento
del mercado interno deberan agregar en las naftas una proporcion de Bioetanol que no podra ser
inferior a 8,5% a partir de la entrada en vigencia de la resolucién, a 9% a partir del 1° de octubre
de 2014, a 9,5% a partir del 1° de noviembre de 2014 y a 10% a partir del 1° de diciembre de
2014, quedando facultada la Subsecretaria de Combustibles para determinar la excepcidn de la
obligatoriedad mencionada precedentemente en las terminales de almacenamiento de
combustibles que pudieran presentar complicaciones logisticas a los efectos de llevar a cabo las
mezclas en cuestion. La Resolucién, en el marco de la ley N° 26.093, fue sancionada el 29 de
abril de 2006 y cre6 el Régimen de Regulacién y Promocion para la Produccion y Uso
Sustentables de Biocombustibles. Los precios de adquisicion del bioetanol -calculados
mensualmente y publicados por la Secretaria de Energia como valores de transferencia fijos a
salida de planta- eran en base a los costos de produccién de bioetanol mas un margen de
rentabilidad (el precio dejé de estar relacionado al precio de las naftas y gener6 una disminucion
en el precio recibido por los productores).

A través del Decreto N° 543 del 31 de marzo de 2016 y la Resolucion de la Secretaria de Energia
37/2016 se increment6 del 10% al 12% la participacion obligatoria del Bioetanol en su mezcla
con las naftas de uso automotor para el abastecimiento del mercado interno, a partir del 1° de abril
de 2016. Este incremento debe ser enteramente satisfecho con alcohol proveniente de la cafia de
azucar, logrando que el corte se realice 50% con alcohol de cafia y 50% con alcohol de maiz. En
diciembre 2016 la mezcla del 12% fue completamente implementada, 6% se mezcla con bioetanol
producido a partir de cafia de azlcar y 6% con bioetanol producido a partir de maiz.

En agosto de 2021, el Congreso Nacional aprobd una nueva ley de Biocombustibles (Ley 27.640)
con una vigencia de 10 afios que mantiene el mismo corte del 6% para el bioetanol de cafia de
azlcar. Respecto al precio, si bien la Ley establece un precio que debe calcularse teniendo en
cuenta el costo y la utilidad razonable del producto, el Estado Nacional, mediante el Decreto
852/21 establecid un ajuste mensual de los precios de biocombustible de acuerdo a la variacion
porcentual de los precios de las naftas en surtidor, ponderando para ello las variaciones en las
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naftas grado 2 y grado 3, comercializados por la empresa YPF S.A. en la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires.

La Emisora participa de este mercado a través de la subsidiaria Bio Ledesma S.A.U, empresa que
vende la totalidad de su produccidn de bioetanol en el marco del régimen de biocombustibles. En
el caso que dicho régimen se discontinuase, o que la Secretaria de Energia dejase de asignar la
totalidad o una parte sustancial del cupo mensual actual de Bio Ledesma S.A.U., 0 que se
modificase unilateralmente la metodologia de fijacion del precio, esto podria tener efectos
adversos significativos sobre los negocios, la situacién financiera, los resultados de las
operaciones y la capacidad para cumplir con sus obligaciones de la Emisora.

Descalce de moneda

Al 30 de noviembre de 2022, aproximadamente el 49% de la deuda de Ledesma estd denominada
en dolares estadounidenses y aproximadamente el 20% de la facturacion fue realizada en la misma
moneda y se proyecta que para los proximos 12 meses se mantenga en un porcentaje similar. Este
20% de facturacion corresponde a las exportaciones de frutas, jugos, aceites, azUcar y papel mas
las ventas de mercado interno de cereales y oleaginosas, ventas que por las caracteristicas de su
mercado se realizan 100% en délares estadounidenses. Cabe aclarar, que el 49% de la deuda que
esta denominada en ddlares estadounidenses representa un monto menor al que representa el 20%
de la facturacion.

Por otro lado, por ser productos exportables, los precios del azucar y del papel que son
comercializados en el mercado doméstico tienden, ante fuertes devaluaciones, a tener una suba
menor a la del délar, pero mayor a la de la inflacién doméstica.

En definitiva, tomando como referencia un horizonte de plazo de 12 meses desde gque se pueda
producir una devaluacion del peso, el aumento de la deuda medida en pesos generado por la
porcién de la deuda denominada en dolares seria mas que compensado por el aumento de los
ingresos en pesos producto de esa misma devaluacion.

Situacion actual y proyectada en cada una de las unidades de negocios y medidas generales
adoptadas para reducir los riesgos y mantener la operatoria general.

Negocio de Azlcar y Alcohol

Una vez que la pandemia de Covid-19 pas6 a una etapa de menor influencia sobre el desarrollo
econémico doméstico e internacional, el negocio Azlcar y Alcohol de Ledesma pudo desarrollar
sus actividades en forma habitual durante el ejercicio 21/22.

Ledesma produjo, en el ejercicio 2021-2022, 308.084 toneladas de azlcar refinada, de estas
toneladas, 286.879 corresponden a molienda de cafia propia, mientras que la diferencia
corresponde a azUcar de cafieros.

Durante el ejercicio 2021-2022 se exportaron 97.446 toneladas. Los principales destinos son
paises limitrofes, en particular la Republica de Chile, debido al mayor margen de contribucion
que la venta a éstos genera con respecto a las exportaciones al mercado mundial.

Por otra parte, el alcohol producido por Ledesma se destina a dos segmentos principales: (i)
tradicional y (ii) biocombustibles. El uso tradicional del alcohol es el industrial y de licoristas al
gue este afio se agregaron productores de sanitizantes por el efecto de la pandemia. En el ejercicio
2021-2022, Ledesma entregd 9.207 m3 de alcohol a sus clientes de este segmento, con una cuota
de mercado de algo mas del 12%.

78



Negocio Papel

En el presente ejercicio, la nueva realidad de la post-pandemia nos enfrentd a un mercado interno
con una demanda creciente de papel. Por la vuelta a la presencialidad en las empresas,
administracion puablica, escuelas y universidades, tuvimos, en el segundo semestre del ejercicio,
una dindmica de mayor demanda. Esto se vio claramente impulsado por el requerimiento
extraordinario de papel para las licitaciones del Ministerio de Educacion de la Nacion (impresion
de manuales educativos), el censo nacional, las elecciones legislativas de 2021 y una mayor
demanda de articulos de libreria.

De esta manera, Ledesma acompario el crecimiento del Consumo Nacional Aparente (CNA), que
en mayo de 2022 fue de 175.320 toneladas contra 154.574 toneladas acumuladas en el ejercicio
anterior, lo que representa una suba del 13.4%.

Venimos apostando al crecimiento de las exportaciones de Ledesma NAT, junto a la exploracion
de nuevos mercados. Cerramos este ejercicio en 19.742 toneladas de venta -un 14% de aumento
respecto al ejercicio anterior-, enfocadas principalmente en resmitas. Aumentamos nuestra venta
en los paises limitrofes, disminuimos las ventas a mercados ocasionales y dimos un fuerte impulso
a las ventas de productos de mayor valor agregado, que en la actualidad conforman el 30% sobre
el total de las ventas.

Proyectando el préximo ejercicio 2022/23, el Negocio Papel planea seguir con el desarrollo de su
linea de productos Ledesma NAT (papel 100% de cafia de azucar, 0% arboles y 0% bloqueadores
quimicos), tanto en el mercado doméstico, como internacional. Esto se viene dando dentro del
fuerte crecimiento de la concientizacion de la importancia del cuidado del medio ambiente: hace
un mes verificé y certifico la huella de carbono de su resmita Ledesma NAT, en valores muy
cercanos a carbono neutro: 0,18 kg/resma. A su vez, producto de la normalizacién de las
actividades post-pandemia, se ve una recuperacion del consumo de sus otras marcas de resmitas:
Autor, y su opcion mas econdémica, Punax. Esta Gltima tiene un fuerte crecimiento dado que ofrece
una valorada relacién precio/calidad por parte del mercado. Su desarrollo se logré sobre la base
de un producto de buena relacidn precio/calidad a un costo muy competitivo. Asimismo, la vuelta
a las clases presenciales en todas las jurisdicciones del pais y el regreso parcial al trabajo
presencial en las oficinas estan generando un aumento de la demanda de cuadernos, repuestos
escolares y de resmitas. De mantenerse esta situacion, se espera que la demanda en estos dos
segmentos para el ejercicio 2022/23 sea superior a la del ejercicio 2021/22.

Negocio de Frutas y Jugos

La recuperacion de la demanda producto de las restricciones de Covid-19 es méas lenta de la
esperada y abarca tanto a la fruta fresca como a los productos industriales. Ledesma ha iniciado
su cosecha de limén y ha colocado la misma en el mercado internacional con precios mas bajos
que los del afio pasado y demanda estable. Nuestro principal producto de exportacién (naranja de
la variedad Valencia) acaba de finalizar su campafia con una produccion mayor a la esperada y
préacticamente ya esté vendida en su totalidad, con precios moderados producto del contexto.

En el caso de los jugos concentrados, que sirven como materia prima para la elaboracion de
productos finales, la demanda no ha tenido mayores novedades. La produccién de Ledesma esta
en plena capacidad. En la medida que el clima lo permita, Ledesma planea avanzar con la cosecha
primero del limén y luego de las naranjas y los pomelos cumpliendo estrictos protocolos de
seguridad Covid que han sido elogiados tanto por la provincia de Jujuy como por los gremios.

Los aceites esenciales siguen siendo demandados y Ledesma prevé mantener los volimenes de
venta de la camparia 2019.

Negocio Agropecuario
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Ledesma reaccion6 con acciones de prevencion desde el inicio de la Pandemia. Se operé con total
normalidad durante la cosecha de maiz y sojay en las entregas de grano a destino y tampoco hubo
problemas con la operacion de compra-venta de hacienda por segundo afio consecutivo.

Se suministraron todos los elementos de prevencion a nuestro personal y las operaciones se
realizaron bajo el estricto cumplimiento de protocolos de operacién adaptados para la cosecha de
granos, operaciones de maquinarias de campo y operaciones ganaderas.

En el mercado de carnes, la demanda de carne en Europa es de cortes caros; Cuota Hilton, Cuota
481y U.E. y la demanda a China, su otro gran comprador, es de cortes de bajo precio. Durante el
Gltimo ejercicio no tuvimos inconvenientes para exportar a Europa o a China salvo por el sobre
costo del transporte que baja el precio de compray el cierre temporal del puerto de Shangai.

En el caso particular de Ledesma, el modelo de negocios incluye una gran proporcién de carne
producida a pasto, lo que abarata el costo del kilo producido y nos permite seguir siendo rentables
aun con la caida del precio. Este ultimo afio practicamente no se produjo carne en feedlot, resultd
conveniente vender la recria y vender el maiz evitando suministrarlo como alimento.

China ha recuperado su stock de cerdos luego de sufrir la peste porcina, seguird demandando
poroto de soja que le falta para producir carne e importando maiz. El hemisferio Norte registro
una severa sequia que abarco durante el verano 2022 a China, Europa, y Estados Unidos y los
stocks de granos ahora dependen de la produccién del hemisferio sur, especialmente de Brasil. Si
bien la demanda de carne vacuna se mantendrd alta, la crisis mundial puede morigerar el avance
los precios por lo que seremos cautos al momento de comprar hacienda o entrar en el feedlot.

Cobranzas

Las cobranzas de Ledesma en general no han sido afectadas en forma relevante.

I11. FACTORES DE RIESGO RELACIONADOS CON LA OFERTA

Las Obligaciones Negociables estaran efectivamente subordinadas al pago del endeudamiento
garantizado.

Las Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo el Programa, constituiran un endeudamiento
directo, incondicional, no privilegiado y no subordinado de la Emisora con garantia comin y
tendran en todo momento el mismo rango en su derecho de pago que todas las deudas existentes
y futuras no privilegiadas, no garantizadas y no subordinadas de la Emisora (salvo las
obligaciones que gozan de preferencia legal, como por ejemplo, entre otras, las acreencias por
impuestos y de indole laboral). Sin perjuicio de lo anterior, el Suplemento respectivo podra
establecer respecto de una clase o serie en particular, que las Obligaciones Negociables de dicha
clase o serie estén subordinadas a otros pasivos de la Emisora o bien cuenten con garantia o
privilegio de algun tipo.

Si la Emisora iniciase un procedimiento concursal, se declarase en quiebra o fuese liquidada, los
acreedores cuyos créditos se encuentren, de alguna forma, garantizados tendran prioridad de pago
por sobre los reclamos de pago de las Obligaciones Negociables no garantizadas de la Emisora.
Si quedaran activos luego del pago de los acreedores garantizados, esos activos podrian resultar
insuficientes para satisfacer los créditos de los tenedores de las Obligaciones Negociables y de
cualquier otra deuda no garantizada de la Emisora, asi como los créditos de otros acreedores
generales quienes tendrdn derecho a participar a prorrata con los tenedores de Obligaciones
Negociables.
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Asimismo, de asi especificarlo el respectivo Suplemento, la Emisora podra emitir Obligaciones
Negociables que estén subordinadas a otros pasivos de la Emisora. En ese caso, las Obligaciones
Negociables subordinadas que se emitan, estaran sujetas en todo momento al pago previo de otros
pasivos de la Emisora, segun describa el respectivo Suplemento.

Podra no desarrollarse o no ser sostenible un mercado de negociacion activo para las
Obligaciones Negociables.

Las Obligaciones Negociables a ser emitidas en el marco del Programa constituyen titulos nuevos
para los que actualmente no existe un mercado de negociacion activo. En virtud de ello, no es
posible garantizar que se desarrollard un mercado de negociacién activo para las Obligaciones
Negociables de una clase o serie a ser emitida bajo el Programa, o de desarrollarse, que se
mantendra tal mercado. Tampoco puede garantizarse que los futuros precios de negociacién de
las Obligaciones Negociables no serén inferiores al precio al que fueron inicialmente ofrecidas al
publico, ya sea por motivos inherentes a la Emisora o por factores totalmente ajenos a la misma.
Asimismo, la liquidez y el mercado de las Obligaciones Negociables pueden verse afectados por
las variaciones en la tasa de interés y por el decaimiento y la volatilidad de los mercados para
titulos valores similares, asi como también, por cualquier modificacién en la liquidez, la situacion
patrimonial, econdémica, financiera o de otro tipo, la solvencia, los resultados, las operaciones o
los negocios de la Emisora, su capacidad de cumplir con sus obligaciones en general o con sus
obligaciones bajo las Obligaciones Negociables en particular.

La Emisora podra rescatar las Obligaciones Negociables antes de su vencimiento, segun se
prevea en las condiciones de emision

En caso que la Emisora decida rescatar las Obligaciones Negociables de cualquier clase o serie a
ser emitidas bajo el Programa antes de su vencimiento (segln se describe en el Capitulo XII “De
la Oferta y la Negociacion — Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables” del
presente Prospecto) es posible que un inversor no pueda reinvertir los fondos recibidos en virtud
del rescate de las Obligaciones Negociables, en titulos similares o a una tasa de interés efectiva
tan alta como la tasa de interés abonada por las Obligaciones Negociables.

Los intereses de los accionistas mayoritarios de la Emisora pueden diferir de los intereses de
los tenedores de las Obligaciones Negociables.

A la fecha de la ultima Asamblea de Accionistas de la Emisora, aproximadamente el 90% de las
acciones se encontraban en poder del grupo de control compuesto por la familia Blaquier.

El capital social de Ledesma estad compuesto por una Unica clase de acciones y en virtud de lo
dispuesto por el Estatuto de la Emisora, los accionistas tienen derecho a elegir los miembros del
Directorio. Los accionistas que conforman la mayoria manejan los negocios de la Emisora a través
de la eleccion de los miembros del Directorio, siendo este ultimo quien lleva adelante la
conduccion de los mismos.

Teniendo en cuenta lo expuesto, pueden existir circunstancias en las cuales el interés de los

accionistas mayoritarios, reflejado en las decisiones del Directorio respecto de la conduccion de
la Emisora, pueda diferir de los intereses de los tenedores de las Obligaciones Negociables.
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I11. POLITICAS DE LA EMISORA

Politicas de Inversiones, de Financiamiento y Ambientales

Inversiones significativas de los ultimos ejercicios

Nueva linea de resmitas

La nueva resmitera en Fabrica Papel, inaugurada a inicios del ejercicio 2022/23, gracias a la
inversion de US$ 4,5 millones, ya logré aumentar la produccién en 20.000 toneladas lo que nos
permitird, durante el afio, fabricar un 11% mas de productos Ledesma NAT. Esta nueva linea de
resmitas, llamada NAT, busca introducir en el mercado el concepto de un papel mas natural y con
una produccién que es mas amigable con el medioambiente. EI papel NAT, es producido 100% a
partir de fibra celul6sica proveniente de cafia de azlcar y no utiliza los blanqueadores quimicos
en su proceso productivo.

Cambio turbogenerador

Se aprob6 avanzar con el cambio de uno de los turbos generadores de la central termoeléctrica
por uno de tecnologia avanzada que permitird aumentar la confiabilidad y seguridad en la
generacion de energia eléctrica para todo el complejo agro-industrial. Ademas, se estima que se
obtendrd un retorno de aproximadamente USD500.000 por la venta de excedente de energia
eléctrica. Es una inversion de USD 10,4 millones puesta en marcha durante el ejercicio 2022/23.

Renovacion del parque de maquinas agricolas

Durante el ejercicio 2022/23 se decidié avanzar con una renovacion del parque de maquinas
agricolas superior a la habitual. Para el negocio azucar y alcohol se compraron 13 maquinas por
un monto total de USD4,9 millones (4 cosechadoras, 5 motoniveladoras, y 3 topadoras). Con la
inversion se espera aumentar la productividad de las maquinas, y reducir los costos operativos de
mantenimiento.

Nuevo cargadero de productos electroliticos (2021/2023)

En el ejercicio 2021/22 se avanz6 con la construccion de una nueva playa de carga de productos
quimicos, la cual se planeé realizar en el transcurso de dos ejercicios. La inversién, cuyo costo
aproximado es de USD1,7 millones, tiene por objetivo perfeccionar la performance de la
compafiia en tres ejes claves: Seguridad en la carga de productos quimicos, sostenibilidad de la
estrategia del negocio, y mejora en la eficiencia de la carga.

Pulpa Termo moldeada

Durante el ejercicio 2022/23 se decidié avanzar en el parque industrial de Ledesma, con la
instalaciéon una nueva nave, en la cual se podra llevar adelante la produccién de productos
descartables (bowl sin tapa, bandejas y clamshell para el rubro gastronémico) fabricados con
Pulpa NAT, que es 100% fibra celul6sica proveniente de cafia de azlcar y no utiliza
blanqueadores quimicos. En su primera etapa, tendrd 3 méquinas para producir 50 millones de
unidades anuales, y en una segunda etapa, se sumaran 3 maquinas lo que permitira duplicar la
produccion anual. Esta nueva linea de productos ofrecera una alternativa al plastico de un solo
uso, que provoca un gran impacto ambiental a nivel mundial, y seguir diversificando el negocio.
Es una inversion de aproximadamente USD 6,0 millones, y su puesta en marcha se realizara en el
gjercicio 2023/24.
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Medio Ambiente

Ledesma desarrolla actividades agricolas e industriales en las provincias de Jujuy, San Luis, Entre
Rios, Salta y Buenos Aires. Los procesos agroindustriales se concentran principalmente en Jujuy
y estan asociados tanto al cultivo de la cafia de azucar y sus derivados (incluyendo el papel,
alcohol y bioetanol) como a la produccion citricola y sus derivados.

A lo largo de nuestra extensa historia, siempre pensamos que no es posible la generacion
sostenible de valor si no se realiza cuidando el ambiente y los recursos naturales. Este principio
ha colocado en el centro de la escena la obligacion de preservar los entornos naturales en los que
se desenvuelve la produccion de azucar, de frutas y de otros alimentos.

En Ledesma tenemos mas de 114 afios de historia ejerciendo un liderazgo proactivo en busqueda
del crecimiento econémico, el progreso social y la preservacion del ambiente.

Politica y Plan de Sostenibilidad

En Ledesma tenemos mas de 110 afios de historia ejerciendo un liderazgo proactivo en bisqueda
del crecimiento econémico, el progreso social y la preservacion del ambiente.

Esta mirada hacia el futuro la construimos con base en nuestros valores, en las mejores practicas
de la industria, en alianzas estratégicas, y en el didlogo con nuestros grupos de interés. En 2019
lanzamos nuestra Politica de Sostenibilidad, estructurada en cinco pilares de accién y dos ejes
transversales, con aprobacion por parte del Comité de Sostenibilidad, conformado por el gerente
general y los directores que le reportan, con la supervision por parte del Directorio de Ledesma.

Para implementar la Politica, desarrollamos un Plan de Sostenibilidad que se apoya en iniciativas
impulsadas por las distintas gerencias y negocios de la compafiia, quienes son responsables de la
medicion de los indicadores de cada proyecto.

Nuestra Politica de Sostenibilidad, estructurada en cinco (5) pilares de accién y dos (2) ejes

transversales, establece el marco para impulsar la gestion sostenible de los negocios, con la mirada
puesta en el futuro.

Ejes transversales
Gobernanza, ética y transparencia

Asegurar el cumplimiento de los valores y compromisos éticos corporativos, la legislacion
vigente, y alinear el accionar de la compafiia a los méas altos estandares de desempefio.

Innovacion

Impulsar la consolidacion de una cultura de innovacién, apoyada en procesos de mejora continua,
para la generacién de valor econémico, social y ambiental en todos los procesos de la compafiia.

Pilares de accion
Competitividad econémica
- Asegurar un crecimiento econémico rentable y sostenible.

- Establecer sistemas de produccion eficientes basados en los mejores estandares.
- Realizar y mantener inversiones sostenibles.
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Desarrollo de la cadena de valor

- Liderar el desarrollo de productos y servicios sostenibles de calidad, enfocados a
satisfacer las necesidades y expectativas de nuestros clientes y mercados.

- Acompariar la generacion de capacidades de proveedores locales.

- Gestionar la logistica desde una perspectiva eficiente y sostenible.

- Extender el compromiso con la sostenibilidad a toda la cadena de valor.

Bienestar y seguridad de las personas

- Generar empleo de calidad.

- Capacitar y acompanar el desarrollo de los colaboradores.

- Crear y mantener un ambiente de trabajo seguro y un entorno saludable.
- Promover la inclusion y diversidad laboral.

- Incentivar la conciliacion de la vida personal y laboral.

Progreso de las comunidades locales

- Respetar y proteger los derechos humanos.

- Impulsar el desarrollo econémico local.

- Contribuir a mejorar la salud y el bienestar.

- Fortalecer la educacion y la cultura.

- Contribuir a la reduccion de la brecha tecnoldgica.

Preservacion del ambiente

- Gestionar responsablemente nuestras operaciones para proteger los ecosistemas y la
biodiversidad.

- Aplicar un enfoque preventivo en el uso de los recursos naturales.

- Maximizar nuestra eficiencia energética.

- Impulsar tecnologias mas limpias y eficientes.

- Promover la incorporacion de las mejores practicas.

- Concientizar acerca de la preservacion del ambiente.

Durante el Ejercicio 2021-2022 avanzamos en la implementacion del Plan de Sostenibilidad. El
Plan consta de 25 iniciativas con indicadores que permitiran monitorear sus resultados. Este
proceso es aprobado por el Comité de Sostenibilidad, conformado por el Gerente General y los
directores que le reportan, y supervisado por el Directorio de Ledesma.
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Politica Ambiental

Nuestra actividad productiva se desenvuelve principalmente en las yungas del Noroeste argentino,
selvas subtropicales de montafia, una de las ecorregiones mas diversas de la Argentina.
Conscientes del gran valor que representa para el medioambiente, tomamos el compromiso de
desempefiar nuestros negocios de forma sostenible, sin alterar el ecosistema. Bajo nuestra Politica
Ambiental cuidamos que todos nuestros colaboradores, proveedores y clientes operen y actlen
conforme al marco legislativo ambiental vigente y aplicable y los pilares que definimos como
fundamentales. Dado que el compromiso con el medioambiente es transversal a todos los
negocios y areas, el Comité de Medio Ambiente esta integrado por un Equipo Técnico de
Ledesma donde hay un miembro titular y un suplente por cada gerencia: Medio ambiente,
Legales, Institucionales, Papel, Azucar, Campo, Frutas, Energia, Salud y Seguridad Ocupacional;
asi como un asesor legal ambiental.

Ledesma a través de su Politica Ambiental se compromete con los siguientes principios:
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A Normas y certificaciones.

En Ledesma respetamos la legislacion nacional y las normas provinciales en los territorios donde
operamos. Particularmente en la provincia de Jujuy, cumplimos con la Ley Provincial N° 5.063,
llamada Ley General del Ambiente, sus decretos y normas complementarias. Esto regula la
evaluacion de impacto ambiental; proteccion de la atmosfera, las aguas y el suelo; y hasta el
tratamiento y disposicion de residuos. Para poder certificar la ley presentamos un detalle de las
actividades, inputs, procesos y outputs derivados de las operaciones de la compafiia. Las
evaluaciones para presentar esta informacion son realizadas por laboratorios externos
debidamente habilitados por la autoridad de aplicacion.

Los Certificados de Aptitud Ambiental otorgados por la Secretaria de Calidad Ambiental de la
provincia de Jujuy se encuentran en vigencia hasta 2023 con el siguiente alcance: Gerencia de
Campo, Gerencia de Frutas (areas quintas, planta de empaque y planta de jugos concentrados y
aceites esenciales), Gerencia de Papel y Gerencia de Azlcar y Alcohol. Adicionalmente,
contamos con el sello ProductoYungas para los negocios de Azucar, Alcohol y Papel. Este
certifica el origen y la sostenibilidad de productos, procesos y servicios elaborados en la
ecorregion de Yungas y es avalado por el Instituto Argentino de Normalizacion y Certificacion
(IRAM). También certificamos la 1SO 14001:2015: para la gestion integral de residuos en el
complejo agroindustrial en Jujuy.

B. Proteccion de los ecosistemas y la biodiversidad.

El cuidado de esta region es un compromiso que forma parte de la historia de Ledesma. En 1979,
donamos 76.000 hectareas para la creacion del Parque Nacional Calilegua. Luego, en el afio 2002,
esta region de Jujuy fue declarada por la UNESCO como “reserva de bidsfera”.

En 2005 nos aliamos con la Fundacion ProYungas para llevar a cabo un proceso de revalorizacién
de las areas silvestres en nuestras 157.000 hectareas. Supimos obtener uno de los primeros
ordenamientos territoriales realizado por una empresa privada en la Argentina, bajo la
responsabilidad de conservar 2 hectareas de ambientes naturales por cada hectarea en produccion.
Desde 2007, implementamos un programa de monitoreo ambiental que incluy6 relevamientos de
floray fauna. A partir de 2010, llevamos adelante el programa Paisaje Productivo Protegido (PPP)
junto a la Fundacion ProYungas. Este es prueba de que los ecosistemas silvestres pueden ser
conservados integrando sistemas productivos gestionados adecuadamente. Las principales
actividades incluyen:

1. La planificacion territorial a escala predial: se destinaron 100 mil hectareas de
espacios silvestres a la conservacion de la naturaleza;
2. Monitoreo de fauna terrestre: se han registrado 32 especies dentro de las cuales se

encuentran algunas especies relevantes en términos de conservacion por contar con
alguna categoria de amenaza como el yaguareté, tapir y 0so hormiguero, lobito de
rio, pecari labiado, entre otras.

3. Relevamiento de flora: mediante el seguimiento de parcelas permanentes en
bosques nativos y areas de restauracion, las cuales son medidas periédicamente para
relevar informacion sobre el estado de conservacion de los distintos ambientes de
las areas de reserva privada de Ledesma.

4, Monitoreo de cuencas: evaluacion de la calidad de los recursos hidricos con el
seguimiento de indicadores como los peces, invertebrados acuéticos y pardmetros
fisicoquimicos.

En 2021 actualizamos el Plan de Gestion de Biodiversidad 2021-2030.

Objetivos del Plan de Gestion de Biodiversidad de Ledesma:
- Asegurar la conservacion de las areas silvestres incluidas en el territorio de Ledesma en
las provincias de Jujuy, Entre Rios y Buenos Aires, manteniendo su biodiversidad y los servicios
ambientales que brindan.
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- Fomentar el manejo sostenible de los recursos naturales vivos mediante la adopcién de
practicas que integren las necesidades de la conservacion con las prioridades del desarrollo para
lograr una integracion coherente entre los sistemas naturales y productivos.

- Proponer un programa de monitoreo ambiental que brinde informacién técnica sélida
para la toma de decisiones en la gestion ambiental de la empresa.

- Promover la educacion, sensibilizacion y participacion de los grupos de interés locales en
la proteccion de la biodiversidad.

C. Cuidado del agua.

El agua es un recurso esencial para nuestras operaciones y para el equilibrio de las yungas, es por
ello que buscamos continuamente formas mas eficientes para utilizar este recurso. Realizamos
cambios en la metodologia y buscamos equipos que permitan disminuir el consumo de agua. Para
abastecernos aprovechamos los cursos de agua que bajan de las cuencas montafiosas al oeste de
los cultivos y los distribuimos a través de una extensa red de canales. ElI 95% de nuestras
superficies cultivadas se encuentra bajo riego, y el restante 5% se cultiva a secano (sin riego). En
nuestros campos de cafia de azucar utilizamos tres tipos de sistemas de riego: por gravedad (o por
surco) con alance al 90% de nuestras fincas; por aspersion (pivotes, avance frontal, aspersion
movil) y por goteo. Estos dos Gltimos, con alcance al 10% de nuestras fincas, requieren de energia
para presurizarlos y ademas, nos permiten tener una eficiencia del 75% al 95% del uso del agua.
Otra accion para mejorar la eficiencia en el uso del agua es el monitoreo satelital. Esta tecnologia
nos permite conocer el nivel de hidratacion del cultivo a partir de la observacion de imagenes
satelitales cada cinco dias, y asi identificar qué sectores necesitan ser regados y cuéles no,
mejorando la asignacion del recurso.

Para la plantacion de frutas mantenemos el Certificado de conformidad Global G.A.P. SPRING.
Este es un programa sostenible de riego y uso de aguas subterraneas pensado en un enfoque
sostenible para la gestion del agua.

D. Energia y emisiones.

En Ledesma nos abastecemos de energia eléctrica y térmica y aprovechamos los residuos de la
cosecha de la cafia de azlicar como combustible renovable para generar energia. Usamos el vapor
producido en las calderas de potencia para generar energia eléctrica y aportar calor a los procesos
industriales. Buscamos aprovechar mejor el vapor con el uso de evaporadores de placa para la
concentracion de jugo de cafia. Contamos con un programa de ahorro de energia eléctrica en todo
el complejo, con foco en los sistemas de aire comprimido y la modernizacion de los sistemas de
iluminacidn, entre otras actividades. Al mismo tiempo, trabajamos en el ahorro de gas en calderas
bagaceras con un indicador referenciado a m3N de gas por tonelada de vapor generado. Ademas,
realizamos proyectos de eliminacién de purgas y trampas de vapor.

El 58% de las emisiones de gases de efecto invernadero son por la generacién y consumo de
energia, mientras que el transporte y maquinaria son el 21%, la produccion agricola el 12% y los
procesos industriales el 5% de las emisiones totales. El 4% restante se produce en la gestion de
residuos y efluentes del Complejo Agroindustrial Ledesma (CAL).

Las emisiones directas han representado el 90% o mas de las emisiones totales a lo largo de todos
gjercicios. Para el ejercicio 2021-2022 se emitieron 469.487 t CO2eq en el CAL, un 2,5% menos
respecto al ejercicio anterior.

La reduccion de emisiones se debe fundamentalmente a las siguientes medidas:

1. Menor consumo de combustibles para las actividades de cosecha y transporte de cafia,
que mostro una disminucion del 14% en el gasoil consumido.
2. Reduccion del 8% en el volumen de efluentes generados, con destino a la planta de

tratamiento in situ, asi como una disminucién de la carga organica de dicho efluente,
determinada y monitoreada diariamente durante todo el afio en el sistema de
tratamiento.

87



3. Menos emisiones indirectas derivadas del transporte de materias primas e insumos, asi
como de los productos finales desde el Complejo hacia los principales centros de
comercializacion.

Captura de carbono: Compensamos mas del 70% de nuestras emisiones en el Complejo
Agroindustrial Ledesma gracias a la implementacion del programa Paisaje Productivo Protegido.
Mantenemos alrededor de 100.000 hectéreas de espacios silvestres, que generan una captura de
maés 350.000 t CO2 por periodo. Mas del 70% de nuestras emisiones son compensadas gracias a
la captura de carbono de las areas silvestres en conservacion.

Huella de carbono de productos: En marzo 2020, la huella de carbono de nuestro producto NAT
Office Paper Ream se verificd y fue de 0,11Kg de CO2, un valor amigable con el medioambiente.
La verificacion fue realizada por SCS Global Services, que utiliz6 los requisitos del Protocolo
WRI / WBSCD GHG: estandar de contabilidad e informes corporativos del Protocolo GHG
(Estandar corporativo del Protocolo GHG).

E. Residuos y efluentes.

La gestion de residuos sélidos y peligrosos es clave en nuestro compromiso por preservar el
ecosistema donde producimos. Por ello fomentamos la reduccién de residuos, la separacion en
origen y cumplimos con la normativa legal vigente, al mismo tiempo que promovemos la
innovacion tecnoldgica. Aplicamos una politica 5R para el tratamiento de los residuos solidos:
reeducar, reducir, reutilizar, reciclar y recuperar. Desde 2019 renovamos la certificacion 1SO
14001:2015 para nuestra gestion integral de residuos. En nuestra Planta de Tratamiento de
Residuos Industriales se define el destino de los residuos, si pueden ser reutilizados, reciclados o
enviados a disposicion final. Se transformaron, embalaron y vendieron para reutilizarse como
materias primas en la produccion de nuevos bienes el 83% de los residuos sélidos industriales. El
ingreso recibido por la venta de residuos reciclables logr6 cubrir gran parte de los gastos de
recoleccién, acondicionamiento y disposicion final.

Ademas, trabajamos con el Sistema Integral de Tratamiento de Efluentes (SITE) para manejar y
tratar los efluentes liquidos industriales y mantener las aguas del rio San Francisco dentro de los
Niveles Guia de Calidad de Agua previsto por el D.R.: N° 5980/06.

Responsabilidad Social

De acuerdo con nuestra politica de responsabilidad social, en Ledesma procuramos alinear el
crecimiento econémico con el progreso social y el cuidado del ambiente, con especial foco en el
desarrollo de Jujuy. Contamos con un equipo de 30 profesionales dedicados a gestionar los
programas de desarrollo humano y social, y a acompafar las iniciativas propuestas por la
comunidad. Establecemos alianzas con actores sociales e instituciones de la sociedad civil para
lograr objetivos de desarrollo sostenible, en particular en las comunidades cercanas a nuestro
complejo industrial de Jujuy: son mas de 100.000 personas que conforman la comunidad Ledesma
en las localidades de Libertador General San Martin, Calilegua, Fraile Pintado, Caimancito, El
Piquete, Vinalito y El Talar.

Nuestros objetivos estratégicos en el trabajo con la comunidad son:

A. Estimular el empleo y la empleabilidad
B Mejorar la calidad de la educacion

C. Fortalecer la salud y el bienestar

D Promover el deporte y la cultura
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A Empleo y la empleabilidad.

Capacitamos sobre nuevas competencias y potenciamos las ya existentes especialmente en
jévenes para que logren insertarse en el mundo del trabajo.

- El Programa de Innovacion y Tecnologia: El Programa busca, desde 2002, contribuir con la
empleabilidad de los jovenes, promover la innovacién, la creatividad y el espiritu de
investigacion, brindando capacitacién tecnoldgica libre y gratuita a mayores de 16 afios de la
comunidad de Ledesma. Desde 2015, incorporamos talleres cortos para nifios desde los 10 afios
en robdtica y lenguaje basico de programacion. Desde su creacion, pasaron por nuestro programa
alrededor de 23.400 alumnos. Ledesma cuenta con tres centros educativos ubicados en Libertador
General San Martin, Calilegua y El Talar.

- Programa de Capacitacion en Oficios: Desde 2015 Ilevamos adelante la Escuela de Oficios de
Ledesma y la Escuela Técnica Herminio Arrieta, cuyo objetivo es brindar la posibilidad del
desarrollo de capacidades y competencias técnicas en oficios y de habilidades blandas para el
empleo de la poblacién joven de Jujuy.

- Programa de emprendedores agroecolégicos: Desde 2016 llevamos adelante nuestro programa
de fortalecimiento a emprendedores rurales en los departamentos Ledesma y Santa Barbara,
Jujuy. Acompafiamos y estimulamos el trabajo de comunidades de pequefios productores
agricolas para que mejoren sus practicas agronémicas y adquieran competencias de desarrollo
comercial y de progreso social. Articulamos acciones de acompafiamiento en conjunto con el
INTA para la mejora en procesos agroecolégicos, la entrega de semillas, las implantaciones de
especies nuevas Yy la incorporacién de sistemas de riego. Nuestros proyectos de emprendedores
rurales alcanzan a un total de 100 productores que desarrollan su actividad en un total de 120
hectéreas subdivididas en pequefios lotes productivos. Acompafiamos a 3 comunidades rurales
del interior de Jujuy: la Comunidad Guarani Arete Guazl de Caimancito, la Asociacion de
Productores Cerqueros de Caimancito y la Asociacion de Productores EI Bambu de El Talar. En
estos espacios comunitarios, estimulamos la produccién de cultivos regionales, donamos la
refaccion integral de un tractor y materiales para cercado perimetral, construimos un canal de
riego de 600 m de largo, facilitamos un boyero eléctrico con Panel solar y una motobomba,
equipamiento de trabajo, mochilas fumigadoras y un porton de hierro.

B. Calidad educativa.

Promovemos el fortalecimiento de la educacion y la mejora de la propuesta educativa con foco
especial en la educacion técnica de las comunidades donde operamos. En 2021 comenzamos a
implementar un plan de mejora en Lengua y Matematica en 3 escuelas de Libertador General San
Martin, Jujuy, que alcanza a un total de 660 alumnos y 30 docentes de ler y 2do grado.

- El programa de alfabetizacion “Aprendo Leyendo” tiene como objetivo que los alumnos
alcancen un optimo nivel de comprension lectora a temprana edad. En 2021 desarrollamos un
nuevo formato de préacticas bajo el cumplimiento de protocolos de bioseguridad, lo que permitid
la proyeccién de clases de capacitacion dictadas por empleados de la empresa, en formato
audiovisual, que fueron creadas exclusivamente para cada especialidad educativa.

- Desarrollo emprendedor para Vinalito — Agrotécnica N°11: Trabajamos para mejorar las
practicas educativas de jovenes de El Talar y Vinalito. Para lograrlo, brindamos capacitacion
constante para que los futuros egresados sean técnicos idoneos, formados para afrontar
responsabilidades en el mundo actual del trabajo. Un total de 33 alumnos participaron del
proyecto que consistio en charlas sobre la produccion de cafia de azlcar y recorridas por espacios
productivos de Finca El Talar.

- Escuela Técnica Herminio Arrieta (ETHA): Desde Ledesma colaboramos para mejorar 3 ejes
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1. Eje Proyecto Anual Relevante, acompafando en la construccion de un aula-taller con
equipamiento tecnoldgico de avanzada en el area de disefio, relevamiento y desarrollo
de construccion que sera destinada a alumnos del ciclo superior de la Tecnicatura en
Maestro Mayor de Obra, para jerarquizar la formacion préctica.

2. Eje Pedagdgico, aportando en el acompafiamiento de un gabinete psicopedagdgico,
de 4 profesionales (psicopedagoga, trabajadora social y una asesora pedagogica,
quienes realizan los seguimientos de acuerdos institucionales educativos con los
docentes del colegio.

3. Eje de Insumos, permitiendo la compra de insumos de limpieza, recursos
informaticos e insumos didacticos para clases tedricas.

- Colegio Fasta: Trabajamos en la mejora educativa en 3 gjes.

1- En el eje educativo, realizamos aportes para concretar la implementacion de
programas de mejora educativa, ademas de las capacitaciones a cargo de expertos.
2- En el eje de orientacion educativa, acompafiamos en la implementacién del Programa

Aprender a Amar, junto al &rea de orientacion y tutoria que implementé el programa
en todos los afios de los tres niveles (inicial, primario y secundario) con bibliografia,
plataforma digital para docentes y capacitaciones a cargo de expertos.

3- En el eje tecnolégico, equipamos la sala de informatica de nivel primario, y donamos
12 computadoras para que cada alumno pudiera trabajar de forma individual.

C. Fortalecer la salud y el bienestar

Acompariamos el trabajo del sistema y de efectores de salud locales, mediante la provision de
equipamiento de alta complejidad, aporte de materiales para mejorar la infraestructura y generar
actividades innovadoras mediante trayectos de formacién y capacitacion destinadas al personal
de salud.

En 2022 promovimos la firma de un convenio entre Ledesma, la Universidad Maimonides de la
Provincia de Buenos Aires y el Hospital Oscar Orias, para concretar la rotacion de estudiantes del
Galtimo afio de medicina. En 2022, un total de 16 rotantes realizaran su internado anual rotatorio
de 8 semanas por los Servicios de Clinica Médica, Pediatria, Ginecologia y Atencién Primaria de
la Salud del Hospital.

- Capacitacion Curso PARES — Fundacién Trauma: Ledesma becé a 20 profesionales médicos,
enfermeros y kinesiélogos que se desempefian en el Hospital Dr. Oscar Orias. Curso Pares es una
capacitacion virtual en cuidados criticos y organizacion de las instituciones sanitarias, con
respaldo cientifico y acompafiada por expertos con el objetivo de fortalecer al equipo de salud y
a las autoridades sanitarias. El objetivo de la capacitacion es preparar a los médicos, enfermeros
y kinesi6logos no intensivistas de hospitales publicos y privados de todo el pais para colaborar
con los profesionales intensivistas en la atencion de pacientes criticos con Covid durante
situaciones epidemioldgicas criticas.

- Programa Cuidadores de la Casa Comun: Programa que surge de la Conferencia Episcopal
Argentina y es administrado en Jujuy por el Obispado a través de la Comisién Pastoral Social. El
proyecto busca ofrecer espacios de contencidn a través de acciones de prevencion e incentivar el
desarrollo de emprendimientos sustentables que permitan consolidar un proyecto de vida para los
jévenes en situacion de vulnerabilidad. Actualmente trabajamos articuladamente con el programa
en 3 localidades: Localidad de Libertador General San Martin, El Talar y Calilegua.

- Fundacion Madres de la Esperanza: Ledesma lleva adelante desde hace varios afios un
acompafiamiento institucional a la Fundacion para realizar acciones de prevencion en el ambito
educativo formal y no formal, impactando en 2.100 personas beneficiarias.

- Centro Comunitario Marista B° San Lorenzo: el Centro tiene como objetivo estratégico el
acompariamiento al Club Deportivo y Social San Lorenzo, de Libertador Gral. San Martin, que
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contiene alrededor de 60 nifios, y 90 adolescentes y jovenes. El objetivo es promover un espacio
de contencion para nifios, adolescentes y jovenes que les posibilite el desarrollo de habilidades
deportivas y sociales integrandolos a la comunidad.

- Programa de apoyo a centros barriales: El programa tiene el propdsito de respaldar el trabajo
comunitario de inclusion y contencion de mas de 2.000 nifios, jévenes y adultos en situacion de
vulnerabilidad social. Aportamos mensualmente insumos para la preparacion de la canasta basica
de alimentos de 28 centros barriales y merenderos en cuatro localidades. Ademas, contribuimos
con los proyectos de valor que los espacios comunitarios llevan adelante, y articulamos y
desarrollamos con el INTA un plan de capacitacion en Huerta Agroecolégica en 3 comedores con
donacién de herramientas para las actividades, donamos herramientas y pallets para potenciar los
programas de capacitacion en ecocarpinteria en 2 centros barriales.

D. Deporte y cultura

- Torneo Integracién de Futbol Infantil: En 2022, Ledesma y el Club Atlético Ledesma cumplen
orgullosamente 10 afios organizando el campeonato de futbol infantil, nuestro Torneo
Integracién, que cuenta con una gran convocatoria de nifios y nifias de Jujuy y de distintas
regiones del NOA. Brindamos charlas presenciales para los referentes de los equipos, a cargo de
los profesores del Club Atlético Ledesma. En 2022 se retomé la actividad deportiva con la
participacion de mas de 3.100 nifios y nifias de entre 8 y 13 afios que pertenecen a 171 equipos de
las zonas San Salvador de Jujuy, Ledesma, El Talar, Calilegua, Fraile Pintado y Yuto. Este afio
se incorpord la categoria femenina, con la participacion de 11 equipos. Con el inicio del Torneo
se prevé las participaciones de nifios, nifias y referentes en actividades de capacitacion y clinicas
deportivas para estimular, compartir la practica del deporte y promover los valores de la
integracidn, unién, la solidaridad, el respeto y compromiso. 3.100 nifios y nifias participan en el
Torneo Integracion Ledesma.

- Centro de Visitantes Ledesma: Nuestro Centro de Visitantes Ledesma es, desde 2008, nuestra
institucion social y cultural emblema para recibir a la comunidad y mostrar nuestro impacto en el
desarrollo sostenible de Jujuy y la actividad agroindustrial de la compafia. Llevamos a cabo
actividades de educacidn, de cultura y de recreacion y encuentro comunitario. Desplegamos una
agenda anual a través de recursos visuales e interactivos que comunican activamente las diferentes
dimensiones en las que Ledesma produce y se vincula con la comunidad desde hace 114 afios.
Desde marzo de 2020 fortalecimos nuestro centro con produccién de contenidos educativos y
artisticos. En 2021 desarrollamos la 8va edicion del Premio Ledesma de Artes Visuales,
adaptando a la virtualidad el programa y las gestiones culturales e institucionales. El jurado se
reunid y evalud las obras en una plataforma digital y generamos visitas virtuales con tecnologia
360° en cuatro salas de exposicion de la capital jujefia y Libertador General San Martin. Creamos
una nueva categoria en realidad aumentada, que ofrece una innovadora experiencia de percepcion
tanto al publico especializado como a la comunidad en general, que disfrutan de la vinculacion
del arte y la tecnologia.

Politica de distribucién de dividendos

Ledesma decide el destino de sus utilidades en funcion a una estrategia conservadora y prudente
en materia de financiamiento y niveles de deuda. Esta politica ha permitido atravesar con éxito
diversas crisis, tanto locales como internacionales, posibilitando una significativa creacion de
valor para los accionistas. Esta estrategia permitié ademas financiar importantes inversiones
realizadas durante los ultimos afios que contribuyeron al crecimiento del negocio y a la generacion
futura de resultados.

El directorio de la Emisora evalla las circunstancias imperantes al momento de proponer los

cursos de accidn a seguir, pudiendo destinar las utilidades a (i) ser reinvertidas en el negocio y/o
(i) distribuir dividendos.
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Ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022

La Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de fecha 16 de septiembre de 2022 resolvié que el
resultado correspondiente al centésimo noveno ejercicio social cerrado el 31 de mayo de 2022
tenga el siguiente destino:

(i) destinar la suma de miles de $ 281.881 a la integracion de la Reserva Legal correspondiente al
presente ejercicio en los términos del articulo 5 del Capitulo 111, del Titulo IV de las normas de la
Comision Nacional de Valores (T.O. 2013); (ii) destinar la suma de $250.000.000 a distribucion
de Dividendos en efectivo; y (iii) destinar la suma de miles de $5.105.740 a la constitucion de
Reserva Facultativa para realizar inversiones y financiar capital de trabajo. Se aclara que
conforme el articulo 3, punto 1, e), del Capitulo 111, del Titulo IV de las Normas de la CNV (T.O.
2013) el monto de dividendos expresado en la moneda de fecha de celebracion de la Asamblea
de accionistas mediante la utilizacion del indice de precios al consumidor correspondiente al mes
anterior a dicha reunidn ascendi6 a $302.441.489.

Ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021

La Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de fecha 22 de septiembre de 2021 resolvié que el
resultado correspondiente al centésimo octavo ejercicio social cerrado el 31 de mayo de 2021
tenga el siguiente destino:

(i) la suma de $260.126.000 a la integracién de la Reserva Legal correspondiente al presente
gjercicio en los términos del articulo 5 del Capitulo 111, del Titulo IV de las normas de la Comision
Nacional de Valores (T.O. 2013); (ii) la suma de $4.712.806.303 a la constitucion de Reserva
Facultativa para realizar inversiones y financiar capital de trabajo, y (iii) la suma de $229.589.697
a la distribucion de dividendos en efectivo a los Sres. accionistas. Se aclara que conforme al
articulo 3, punto 1, e), del Capitulo Il del Titulo IV de las Normas de la CNV (T.O. 2013) el
monto de dividendos expresado en la moneda de fecha de celebracion de la Asamblea de
accionistas mediante la utilizacion del indice de precios al consumidor correspondiente al mes
anterior a su reunion asciende a $250.000.000.
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IV. INFORMACION SOBRE LOS DIRECTORES O ADMINISTRADORES,
GERENTES, PROMOTORES, MIEMBROS DEL ORGANO DE FISCALIZACION,
DEL CONSEJO DE VIGILANCIA Y COMITE DE AUDITORIA (TITULARES Y
SUPLENTES)

DIRECTORES Y ADMINISTRADORES TITULARES Y SUPLENTES, Y GERENTES:
Directorio

Generalidades

Conforme surge del articulo octavo del estatuto social, cuya Gltima modificacion fuera aprobada por la
Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas celebrada el 16 de septiembre de 2022 y que aln
se encuentra en tramite de inscripcion ante la Inspeccion General de Justicia (la “1GJ (el “Estatuto”),
la administracién de la Sociedad estd a cargo de un Directorio designado por la Asamblea General
Ordinaria de accionistas, compuesto del nimero de miembros titulares que fije la misma, entre un minimo
de seis (6) y un maximo de quince (15). La Asamblea puede elegir igual 0 menor nimero de suplentes
que los titulares. El directorio de la Emisora esta actualmente compuesto por siete (7) directores titulares
y tres (3) directores suplentes.

En relacién a la duracion de los directores en su cargo, los directores titulares y suplentes duraran dos
(2) anos en el ejercicio de sus funciones y se renovaran por mitades cada afio. Los directores podran
ser reelegidos en forma indefinida y permaneceran en sus cargos hasta ser reemplazados.

Los directores designados nombrardn en su primera reunién un presidente que ejercerd la
representacion legal de la Sociedad y un vicepresidente, quienes duraran un afio en sus cargos. En
caso de ausencia o impedimento del presidente y el vicepresidente, la representacion legal de la
sociedad recaera sobre otro director titular designado por el Directorio.

El Directorio funciona con el quérum de la mayoria absoluta de sus miembros, y las decisiones se
adoptan por el voto de la mayoria absoluta de los miembros que se tengan por presentes. En caso de
empate, el Presidente tiene doble voto. El Directorio puede funcionar con los miembros presentes,
0 comunicados entre si por medios de transmision simultanea de sonido, imagenes y palabras;
estos Ultimos seran tenidos por presentes y se los computara a los efectos del quérum, debiendo
ello constar en el acta respectiva. En caso de haber participado miembros que no estaban
fisicamente presentes, el érgano de fiscalizacion dejara constancia en el acta de la regularidad de
las decisiones asi adoptadas.

Deberes y obligaciones de los directores

Conforme a la ley argentina, el Directorio tiene a su cargo la administracion de la Sociedad y
toma todas las decisiones relacionadas con ese fin, asi como aquellas decisiones expresamente
establecidas en la Ley General de Sociedades, en el Estatuto de la Sociedad y otra normativa
aplicable. De este modo, el Directorio es el responsable de ejecutar las decisiones asamblearias y
del desarrollo de las tareas especialmente delegadas por los accionistas.

En virtud de la Ley General de Sociedades, los directores estan obligados a cumplir sus funciones
con la lealtad y diligencia propias de un buen hombre de negocios. Son ilimitada y solidariamente
responsables ante la sociedad en la cual ejercen dichos cargos, sus accionistas y los terceros por
el indebido cumplimiento de sus funciones, por infringir la ley o el Estatuto de la Sociedad y por
cualquier otro dafio producido por dolo, abuso de facultades o culpa grave. Asimismo, la Ley de
Mercado de Capitales, en su articulo 78, prevé para las sociedades que hagan oferta publica de
sus acciones, como es el caso de Ledesma, que se entenderan especialmente comprendidas en el
deber de lealtad con que deben actuar los directores, las siguientes: a) La prohibicion de hacer
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uso de los activos sociales y la de hacer uso de cualquier informacion confidencial, con fines
privados; b) La prohibicion de aprovechar o de permitir que otro aproveche, ya sea por accion o
por omision, las oportunidades de negocio de la sociedad; c¢) La obligacion de ejercer sus
facultades unicamente para los fines para los que la ley, el Estatuto, la asamblea o el directorio se
las hayan concedido; y d) La obligacién de velar escrupulosamente para gue su actuacion nunca
incurra en conflicto de intereses, directo o indirecto, con los de la sociedad.

El director debera informar al Directorio y a la Comision Fiscalizadora de la Sociedad sobre
cualquier conflicto de intereses que pudiera tener en una operacién propuesta, y debera abstenerse
de votar al respecto.

Miembros del Directorio

La composicion del actual Directorio de la Sociedad fue decidida mediante resolucion de los
sefiores accionistas adoptada en la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria celebrada el 16 de
septiembre de 2022 y en la reunion de Directorio de la misma fecha. Se fij6 en siete (7) el nimero
de directores titulares y en seis (6) el nimero de directores suplentes.

Se informa que las autoridades denunciadas en el presente Prospecto se encuentran inscriptas en
la Inspeccion General de Justicia.
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Nombre y Apellido DNI, CUIL/CUIT Cargo Fecha de designacion Vencimiento de
mandato
Carlos Herminio DNI: 11045431 - .
Blaguier CUIT: 20-11045431-g | Fresidente 22 de septiembre de 2021 | 31 de mayo de 2023
Alejandro Blaquier DNI: 13417443 Vicepresidente | 16 de septiembre de 2022 | 31 de mayo de 2024
CUIT: 23-13417443-9
Ignacio Blaquier DNI: 20987402 Director 16 de septiembre de 2022 | 31 de mayo de 2024
CUIT: 20-20987402-5 Titular
Santiago Blaquier DNI: 20384887 Director 22 de septiembre de 2021 | 31 de mayo de 2023
CUIT: 20-20384887-1 Titular
Juan Ignacio DNI: 29193507 Director 22 de septiembre de 2021 | 31 de mayo de 2023
Pereyra Iracla CUIT: 23-29193507-9 Titular
Mariano Ignacio DNI: 18286838 Director 16 de septiembre de 2022 31 de mayo 2024
Letemendia CUIT: 20-18286838-9 Titular
Matias Guillermo DNI: 16940566 Director 22 de septiembre de 2021 | 31 de mayo de 2023
Sanchez Sorondo | CUIT: 20-16940566-3 Titular
Eugenio de Bary DNI: 4414521 Director 16 de septiembre de 2022 | 31 de mayo de 2023
CUIT: 23-04414521-9 Suplente
Ezequiel Braun DNI: 28862571 Director 16 de septiembre de 2022 31 de mayo 2024
Pellegrini CUIT: 23-28862571-9 Suplente
Jorge Otamendi DNI: 4991910 Director 16 de septiembre 2022 31 de mayo de 2024
CUIT: 20-04991919-1 Suplente
Fernando Martin De DNI: 18138964 Director 22 de septiembre de 2021 | 31 de mayo de 2023
las Carreras CUIT: 2018138964 9 Suplente
Patricio Gutierrez DNI: 29191780 Director 22 de septiembre de 2021 | 31 de mayo de 2023
Equia CUIT: 20-29191780-2 Suplente
Gustavo Javier Di DNI: 13254983 Director 22 de septiembre de 2021 | 31 de mayo de 2023
Maggio Diez CUIT 20-13254983-5 Suplente

A continuacién, se indica brevemente los antecedentes profesionales de los directores de la

Sociedad:

Carlos Herminio Blaquier. Nacido el 8 de julio de 1954, su nimero de DNI es 11.045.431 y su
nimero de CUIL es 20-11045431-8. Es Abogado, egresado con Diploma de Honor de la
Universidad de Buenos Aires, y Licenciado en Administracién de Empresas, egresado de la
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Universidad de Buenos Aires. Ingresé a la Emisora en 1981, y se ha desempefiado como
Subgerente General y como Gerente General. En 1994 fue nombrado Vice Presidente. Es actual
Presidente de Ledesma S.A.A.l. Adicionalmente, integra como miembro suplente el Comité de
Auditoria de Ledesma. Es ademas, Presidente de las siguientes sociedades controladas por
Ledesma: Ledesma Frutas S.A.U. y Bio Ledesma S.A.U, y Director Suplente de la sociedad
controlada por Ledesma, Castinver S.A.U.

Alejandro Blaquier. Nacido el 1 de diciembre de 1957, su nimero de DNI es 13.417.443 y su
numero de CUIL 23-13417443-9. Es Abogado, egresado de la Pontificia Universidad Catdlica
Argentina. Ingreso a la Sociedad el 1 de mayo de 1983 y se desvincul6 el 31 de mayo de 1988,
luego reingresé el 1 de febrero de 1992. Se ha desempefiado como Universitario en
Entrenamiento, Sub-administrador General de Ingenio, Sub Gerente de Asuntos Legales y
Gerente de Asuntos Legales. Estos ultimos dos puestos los ha desempefiado formando parte del
Directorio. Actualmente ocupa el cargo de Director Titular de Ledesma y asimismo ocupa el cargo
de Presidente del Comité de Auditoria. Adicionalmente, ocupa el cargo de Presidente en la
sociedad controlada por Ledesma, Castinver S.A.U., y el cargo de Director Titular de las
sociedades controladas por Ledesma: Ledesma Frutas S.A.U. y Franquicias Azucareras S.A. Es
ademas, Vicepresidente de la sociedad controlada por Ledesma: Bio Ledesma S.A.U.

Ignacio Blaquier. Nacido el 5 de junio de 1969, su nimero de D.N.I. es 20.987.402 y su nimero
de CUIL 20-20987402-5. Es Licenciado en Administracion de Empresas, egresado de la
Pontificia Universidad Catélica Argentina. Se incorporo a la Sociedad el 1 de junio de 1995. Es,
ademas, Vicepresidente de las sociedades controladas por Ledesma: Castinver S.A.U. y Ledesma
Frutas S.A.U.; y Director Suplente de la sociedad controlada por Ledesma, Bio Ledesma S.A.U.

Santiago Blaquier. Nacido el 26 de julio de 1968, su nimero de D.N.I. es 20.384.887, y su CUIL
20-20384887-1. Es Licenciado en Administracion de Empresas, egresado de la Pontificia
Universidad Catolica Argentina. Santiago Blaquier ha ingresado a la Emisora en 1995 y se ha
desempefiado como Gerente de Negocio Frutas y Jugos. Actualmente, es Director Titular de
Ledesma S.A.A.l., y ocupa el cargo de Presidente de Franquicias Azucareras S.A., y el cargo de
Director Titular de Ledesma Frutas S.A.U., sociedad controlada por Ledesma. Ademas, es
Director Suplente de las sociedades controladas por Ledesma, Bio Ledesma S.A.U. y Castinver
S.AU.

Juan Ignacio Pereyra lIraola. Nacido el 27 de noviembre de 1981, su nimero de DNI es
29.193.507 y su nimero de CUIL 23-29193507-9. Es Licenciado en Administracion de Empresas,
egresado de la Universidad Torcuato Di Tella, y realiz6 un MBA en The Wharton School,
Pennsylvania University, Estados Unidos. Ingresé a la Emisora con fecha 4 de abril de 2011, y se
ha desempefiado como Asistente de Directorio con un programa de entrenamiento durante un
periodo aproximado de treinta meses pasando por las diferentes areas de la Sociedad. Actualmente
Ocupa el cargo de Director Titular de Ledesma. Adicionalmente, ocupa el cargo de Director
Titular en Bio Ledesma S.A.U, y Castinver S.A.U., sociedades controladas por Ledesma.

Mariano Ignacio Letemendia. Titular del D.N.I. 18.286.838 y nimero de CUIL 20-18286838-9.
Es Magister en Administracién de Empresas de la Universidad de Loyola University of Chicago
(1998). Mariano Letemendia forma parte del Directorio de la Sociedad desde el 21 de septiembre
de 2018, y actualmente es Director Titular. Asimismo, es miembro titular del Comité de Auditoria
de Ledesma S.A.A.lL

Matias Guillermo Sanchez Sorondo. Titular del D.N.I. N° 16.940.566, y su nimero de CUIL 20-
16940566-3. Matias Guillermo Sanchez Sorondo forma parte del Directorio de la Sociedad desde
el 24 de septiembre de 2019, fecha en la cual fue designado Director Titular. Asimismo, es
miembro titular del Comité de Auditoria de Ledesma S.A.A.1.
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Eugenio de Bary. Nacido el 5 de abril de 1943, su nimero de DNI es 4.414.521, y su CUIT 23-
04414521-9. Es de profesion Agente de Bolsa. Eugenio de Bary forma parte del Directorio de la
Sociedad desde el 23 de septiembre de 2013. Actualmente, ocupa el cargo de Director Suplente
en Ledesma, y asimismo es Miembro Suplente del Comité de Auditoria de la Sociedad.

Ezequiel Braun Pellegrini. Titular del DNI es 28.862.571, y su CUIT 23-28862571-9. Es
abogado, egresado de la Universidad Austral. Con fecha 24 de septiembre de 2019, fue designado
como Director Suplente de la Sociedad. Ademas es Gerente Titular de Opensoft Argentina S.R.L,
OE Tech Services S.R.L y Wella Argentina S.R.L, Director Suplente de Julius Baer Financial
Consultancy S.A, y Presidente de Cielos Patagonicos S.A. y Brevity S.A.

Jorge Otamendi. Nacido el 19 de mayo de 1948, su nimero de DNI es 4.991.919, y su CUIT 20-
04991919-1. Es Abogado, egresado de la Pontificia Universidad Cato6lica Argentina, y en 1976
realizdé un Master of Comparative Law en University of Illinois at Urbana Champaign, Estados
Unidos. Posteriormente, realizé el Doctorado en Derecho y Ciencias Sociales en la Universidad
de Buenos Aires. Jorge Otamendi forma parte del Directorio de la Sociedad desde el 22 de
septiembre de 2003. Actualmente es Director Suplente y ocupa el cargo de Presidente en AFM
S.A.

Fernando Martin De las Carreras. Su nimero de DNI es 18.138.964, y su CUIT 20-18138964-
9. Es empresario. Con fecha 22 de septiembre de 2021, fue designado como Director Suplente de
la Sociedad. Ademas es Presidente en Kau Tapen S.A. y Estancias del Iberd S.A, Vicepresidente
en Notura S.A, y Director Suplente en Jacana S.A, Paoconot S.A, Lanamerica Cia. Com. E Ind.
S.A.

Patricio Gutierrez Eguia. Titular del DNIn®29.191.780, y su CUIT 20-29191780-2. Es abogado.
Con fecha 22 de septiembre de 2021, fue designado como Director Suplente de la Sociedad.

Gustavo Javier Di Maggio Diez. Titular del DNI n° 13.254.983 y su CUIT 20-13254983-5. Es
abogado, egresado de la Pontificia Universidad Catdlica Argentina. Con fecha 22 de septiembre
de 2021, fue designado como Director Suplente de la Sociedad.

El domicilio constituido de todos los directores es Av. Corrientes 415, Piso 12°, Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina.

Cabe destacar que Carlos Herminio Blaquier, Santiago Blaquier, Alejandro Blaquier e Ignacio
Blaquier son hermanos entre si y junto con su hermana, Maria Elena Blaquier, son los accionistas
controlantes conforme se informa en el Capitulo “Accionistas principales” y “Transacciones con
partes relacionadas”. Adicionalmente, se informa que Juan Ignacio Pereyra Iraola es hijo de
Maria Elena Blaquier.

A continuacion, se detallan los cargos de cada uno de los miembros del Directorio, las respectivas
fechas de expiracion de sus mandatos y el periodo en el cual la persona ha servido en el directorio:

. Vencimiento de Fecha de inicio como
Nombre'y Apellido Cargo Actual mandato miembro del directorio
Carlos Herminio Blaquier Presidente 31 de mayo de 2023 30 de julio de 1986
Alejandro Blaquier Vicepresidente 31 de mayo de 2024 30 de julio de 1986
Ignacio Blaquier Director Titular | 31 de mayo de 2024 12 de julio de 1996
Mariano Ignacio Director Titular | 31 de mayo de 2024 | 21 de septiembre de 2018
Letemendia
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Santiago Blaquier

Director Titular

31 de mayo de 2023

12 de julio de 1996

Juan I. Pereyra Iraola Director Titular | 31 de mayo de 2023 | 23 de septiembre de 2013

Matias Guillermo Sanchez | Director Titular | 31 de mayo de 2023 | 24 de septiembre de 2019
Sorondo

Jorge Otamendi Director Suplente | 31 de mayo de 2024 | 22 de septiembre de 2003

Ezequiel Braun Pellegrini | Director Suplente | 31 de mayo de 2024 | 24 de septiembre de 2019

Eugenio de Bary Director Suplente | 31 de mayo de 2024 | 23 de septiembre de 2013

Patricio Gutierrez Eguia | Director Suplente | 31 de mayo de 2023 | 22 de septiembre de 2021

Gustavo Javier Di Maggio | Director Suplente | 31 de mayo de 2023 | 22 de septiembre de 2021

Diez

Fernando Martin De las Director Suplente | 31 de mayo de 2023 | 22 de septiembre de 2021

Carreras

Independencia de los directores

Se informa que Mariano Letemendia, Ezequiel Braun Pellegrini yEugenio de Bary, revisten la
condicion de “independientes” conforme el criterio establecido por las Normas de la CNV,
mientras que los restantes miembros del Directorio no revisten tal condicién.

Gerentes de primera linea

A continuacion, se detalla la nébmina de Gerentes de primera linea de la Emisora:

Nombre

Javier Cristino GOMi......ceeeeeuiiiieeeeeeennnenennnn
Eduardo Joaquin Nougués
Martin FrangiNi.....eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseesessesnnnns

Marcos Uribelarre@..........eeeeeeeeeeeeneeeeeeeeennn

Gonzalo Martin Montagne

Marcela Alicia Barroso...........eeeeeeeeeeennnns
Juan Adolfo Ferndndez......c.ceeeeeeenneeeennnennn
Augusto Esteban Garaventa

Diego Lerch........oeevvueviiiiniiinioininininensnnnns

Nicolds José Colombres..........cceeeeeeuuuuunnnnn

... Director de

Cargo

Gerente General de Ledesma S.A.A.l.

Legales

Director de Asuntos Institucionales y

Director de Negocios Azlcar y Alcohol

Director de Negocio Papel

Director de Negocios Frutas y Jugos

Director de Auditoria Interna

Director de Finanzas

Organizacional

Talento y Desarrollo

Director de Logistica y Servicios

Director de Negocio Agropecuario

Director de Innovacion, Medio Ambiente

y Energia

Director de Oficina de Transformacion

Seguidamente, se transcribe una breve descripcion de los antecedentes profesionales de los
Gerentes de primera linea de la Sociedad que no son directores:
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Cristino Javier Gofii, Nacido el 30 de abril de 1964, titular del Documento Nacional de Identidad
N° 16.767.032 y Titular del CUIL N° 20-16767032-7, se recibié en 1990 como Ingeniero
Industrial de la Universidad de Buenos Aires, Magister en Administracion por la Universidad del
CEMA. Desde el afio 2017 a la fecha de la presente ocupa el cargo de Gerente General de
Ledesma S.A.A.l.

Eduardo Joaquin Nougués. Nacido el 19 de mayo de 1962, su nimero de DNI es 14.480.973, y
su namero de CUIL 20-14480973-5. Es Ingeniero Civil, egresado de la Universidad Nacional de
Tucuman. Realizd un Master de Administracion de Empresas en la Fundacion del Tucuman y en
la Universidad de Valparaiso, Chile. Se incorporé a Ledesma en el afio 1989 y se ha desempefiado
como Universitario en Entrenamiento, Subjefe de Departamento de Ingenieria de Campo,
Asistente del Administrador General de Ingenio, Administrador General de Ingenio, Gerente
Corporativo de Asuntos Institucionales y como Director de Asuntos Institucionales y Legales,
cargo que ocupa en la actualidad.

Martin Franzini. Nacido el 14 de mayo de 1979, su nimero de D.N.I. es 27.387.128 y su nimero
de CUIL 20-27387128-5. Es Licenciado en economia empresarial en la Universidad Torcuato Di
Tella, 2001. Posteriormente realizéd un Master en Administracion de Empresas en la Universidad
de San Andrés y del Instituto de la Empresa (Madrid). Ingres6 a la Sociedad en el afio 2004, donde
se desempefid como Jefe de Ventas y Marketing del Negocio Papel, Gerente Comercial del
Negocio Papel, Gerente General de Castinver S.A'y como Director del Negocio Azlcar y Alcohol,
posicién que ocupa en la actualidad.

Marcos Uribelarrea. Nacido el 15 de junio de 1963, su nimero de DNI es 16.335.561 y su nimero
de CUIT 20-16335561-3. Es Ingeniero Agrénomo, egresado de la Universidad de Buenos Aires,
y realiz6 un Méster en Administracién de Empresas en la Universidad del CEMA. Ingreso a la
Sociedad el 1 de octubre de 2003 y se desempefi6 como Gerente Comercial de Negocio Papel,
como Gerente de Negocio Papel y como Director de Negocio Papel, posicién que ocupa en la
actualidad.

Gonzalo Martin Montagne. Nacido el 23 de diciembre de 1969, su nimero de DNI es 21.486.088
y su nimero de CUIT 20-21486088-1. Es Licenciado en Administracion de Empresas, egresado
de la Universidad de Belgrano. Ingres6 a la Sociedad el 8 de septiembre de 1993, se desempefid
como Operador Logistico de azucar, Vendedor de azUcar fraccionado, Asistente de la Gerencia
Comercial de Azucar, Jarabes y Alcohol, Gerente Comercial y Logistico del Negocio Frutas y
Jugos, y Director del Negocio Frutas y Jugos, cargo que ocupa actualmente.

Marcela Alicia Barroso. Nacida el 14 de julio de 1966, su nimero de DNI es 18.130.079 y su
namero de CUIT 27-18130079-0. Es Contadora Plblica Nacional, egresada de la Universidad de
Buenos Aires. Se incorpord a la Sociedad en el afio 1987, se ha desempefiado como Jefa de area
de Control de Gestién'y como Jefa del Departamento de Contabilidad y Control de Gestién, dentro
de la Gerencia de Contraloria, como Gerente Corporativo de Auditoria y actualmente ocupa el
cargo de Director de Auditoria Interna.

Juan Adolfo Fernandez. Nacido el 6 de junio de 1981, su nimero de DNI es 28.908.901 y su
nimero de CUIL 20-28908901-3. Es Licenciado en Economia graduado en la Universidad de
Buenos Aires. Posteriormente realiz6 un Master en Administracion de Empresas en el IAE
(Universidad Austral). Ingresé a la Sociedad en octubre de 2004 y se ha desempefiado como
Analista Financiero, Jefe de Operaciones Financieras, Jefe de Tesoreria, Gerente Corporativo de
Finanzas y Director de Finanzas, posicion que ocupa actualmente.

Augusto Esteban Garaventa. Nacido el 9 de enero de 1962, su nimero de DNI es 14.809.223 y
su nimero de CUIL 20-14809223-1. Es Licenciado en Administracion de Empresas y Contador
Publico graduado en la Pontificia Universidad Catélica Argentina. Posteriormente realizd un
Master en Recursos Humanos en la Universidad de Michigan - EEUU, y certificacion como
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Coach Ontoldgico en Newfield - Chile. Ingreso a la Sociedad en octubre de1987 como Asistente
del Director Administrativo de Ingenio y se desempefid como Asistente del Administrador
General de Ingenio, Subadministrador General de Ingenio, Administrador General de Ingenio,
Gerente Corporativo de Recursos Humanos y Director de Talento y Desarrollo Organizacional,
posicién que ocupa actualmente.

Diego Lerch. Nacido el 28 de julio de 1973, su nimero de DNI es 23.469.897 y su numero de
CUIT 20-23469897-5. Es Contador Pablico, egresado de la Universidad de Buenos Aires, y
realiz6 un Master en Administracion de Empresas en el la Universidad Torcuato Di Tella. Se
incorporo a la Sociedad en el afio 1994 y se desempefié como Jefe de Departamento Contabilidad
y Control de Gestién, como Asistente del Gerente General y como Director de Logistica y
Servicios, posicion que ocupa actualmente.

Nicolas José Colombres. Nacido el 19 de diciembre de 1972, titular del Documento Nacional de
Identidad N° 23.116.771 y titular del CUIL N° 20-23116771-5, se recibié en 1991 como
Licenciado en Administracion de Empresas de la Universidad de Tucuman. En 1999 obtuvo el
titulo de Magister en Administracién de Empresas (IAE Business School). Durante los afios 2016
a 2018 se desempefié como Gerente General de Glucovil Argentina S.A. A partir de junio de 2018
y a la fecha de la presente se desempefia como Director de la Oficina de Transformacion de
Ledesma.

Humberto Sola. Nacido el 18 de octubre de 1958, su nimero de DNI es 12.712.532 y su nimero
de CUIL 20-12712532-6. Es Ingeniero Electricista con orientacion Electrdnica, egresado de la
Universidad Nacional de Tucumén, y realiz6 un Master en Administracion de Empresas
organizado por la Fundacién de Tucuman y la Universidad de Valparaiso. Se incorpor6 a la
Sociedad en el afio 1985 y se desempefio, entre otros cargos, como Gerente Técnico de Papel,
Gerente Técnico de Azucar y Alcohol y como Director de Innovacién, Medio Ambiente y
Energia, posicion que ocupa actualmente.

El domicilio de todos los miembros de la Gerencia de primera linea es el domicilio legal de la
Emisora que figura en la contratapa del presente Prospecto.

Cabe destacar que ciertos gerentes mantienen algun tipo de relacion familiar con miembros del
Directorio y con los Principales Accionistas.

Remuneraciones

Remuneracion del Directorio

Las remuneraciones de los Directores deben respetar los limites fijados por el articulo 261 de la
Ley General de Sociedades, sin perjuicio de que pueda ser aplicada la excepcion prevista en el
ultimo parrafo de dicho articulo, de acuerdo con la reglamentacién legal vigente. De conformidad
con el articulo décimo del Estatuto social de la Sociedad, la remuneracién del Directorio se imputa
a gastos generales. Cada uno de los directores que integre el Comité Ejecutivo percibira, ademas
de su remuneracién como empleado de la Sociedad, un honorario estatutario equivalente al uno
por ciento (1%) de las utilidades realizadas en el ejercicio. En aquellos ejercicios sociales en los
que el Directorio no hubiere constituido el Comité Ejecutivo previsto en el articulo noveno del
Estatuto social, los directores que hubieren cumplido funciones técnico-administrativas también
percibiran el honorario estatutario del uno por ciento (1%), ademas de su remuneracién como
empleado de la Sociedad. Cada uno de los restantes directores recibira la retribucion que a tal
efecto establezca la Asamblea de Accionistas.

La Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de la Sociedad de fecha 16 de septiembre de 2022 aprob6
la remuneracion de los Sres. Directores por el ejercicio de sus cargos durante el ejercicio
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finalizado el 31 de mayo de 2022, por la suma de $ 447.829.100 (pesos cuatrocientos cuarenta y
siete millones ochocientos veintinueve mil cien). La retribucion total mencionada comprende los
honorarios estatutarios y las remuneraciones por el desempefio de funciones técnico-
administrativas de los directores. Con respecto a estas Ultimas, se retribuyd a los siguientes
directores: Dr. Carlos Herminio Blaquier (Director delegado de la Gerencia General, Asuntos
Institucionales y Finanzas), Dr. Alejandro Blaquier (Director delegado a la Gerencia de Asuntos
Legales y a la Direccion de Talento y Desarrollo Organizacional), Lic. Santiago Blaquier
(Director delegado a los Negocios de Azucar y Alcohol, y Agro), Lic. Ignacio Blaguier (Director
delegado al Negocio Papel y Director delegado a la Direccion de Logistica y Servicios), Lic. Juan
Ignacio Pereyra Iraola (Director delegado al Negocio de Frutas y a la Direccion de Medio
Ambiente e Innovacidn). Asimismo, se retribuyé al Lic. Mariano Letemendia (Director integrante
del Comité de Auditoria) y Dr. Matias Guillermo Sanchez Sorondo (Director integrante del
Comité de Auditoria) como Directores integrantes del Comité de Auditoria.

Por otro lado, la Emisora no otorga compensaciones en la forma de opciones de acciones ni
existen contratos de locacion de servicios con la Emisora o sus subsidiarias que prevean
beneficios luego de la terminacion del mandato de los Directores.

Remuneracion de la Comision Fiscalizadora

Para mayor informacion sobre la Comision Fiscalizadora y sus miembros, véase “Datos sobre
Directores, Gerencia de Primera Linea, Asesores y Miembros del Organo de Fiscalizacion —
Directores Titulares, Suplentes y Gerentes de Primera Linea” de este Prospecto.

De acuerdo a lo dispuesto por el articulo décimo tercero del Estatuto social de la Sociedad, la
Asamblea fijara la remuneracion de la Comision Fiscalizadora. La Asamblea Ordinaria y
Extraordinaria de fecha 16 de septiembre de 2022 aprob6 la suma de $5.699.413 como honorarios
de la Comisién Fiscalizadora por su gestion correspondiente al ejercicio econémico finalizado el
31 de mayo de 2022, a repartirse en partes iguales entre sus integrantes.

Véase mas adelante en el presente Capitulo la seccion “Contratos de locacion con funcionarios.

Pago de servicios con opciones” para mayor informacion sobre los contratos entre la Sociedad y
los integrantes de la Comisién Fiscalizadora.

Remuneracién de Comités Especiales

Los miembros de los Comités Especiales no perciben ninguna remuneracion adicional por
integrar dichos comités.

Remuneracion de Gerencia de Primera Linea

La Emisora remunera a sus Gerentes con una retribucion fija, vinculada a los valores de mercado
y al expertise de cada uno de ellos y una gratificacion anual basada en los rendimientos de la
Sociedad y el cumplimiento de los objetivos anuales de cada Gerencia planteados a partir de los
objetivos determinados por la Gerencia General.

Informacion sobre participaciones accionarias

A continuacion, se informa la participacion accionaria en la Sociedad por parte de miembros del
Directorio a la fecha de emision del presente Prospecto:

Nombre Tenencia accionaria | Porcentaje s/ acciones en circulacion
Carlos H. Blaquier 79.541.151 18,089%
Alejandro Blaquier 79.541.151 18,089%
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Santiago Blaquier 79.541.150 18,089%
Ignacio Blaquier 79.541.150 18,089%

Excepto por los Directores mencionados precedentemente, ningun integrante de la Comision
Fiscalizadora, como asi tampoco ningun Gerente de Primera Linea de Ledesma, en forma
individual o conjunta, poseen participacién accionaria superior al 0,5% en la Emisora u opciones
relativas a acciones de la Sociedad a la fecha de emision de este Prospecto.

Otra informacion relativa al Organo de Administracion, de Fiscalizacion y Comités
Especiales

Comité de Auditoria

De acuerdo a lo dispuesto por el articulo décimo cuarto del Estatuto social, mientras resulte
obligatorio de acuerdo a la normativa vigente aplicable, la Sociedad contard con un Comité de
Auditoria integrado por directores, en la cantidad que determine el Directorio entre un minimo de
tres (3) y un maximo de cinco (5) miembros titulares, con designacion de hasta tres (3) suplentes.
Los integrantes del Comité duraran un afio en su condicién de tales y podran ser reelegidos
indefinidamente; finalizados sus mandatos, continuaran en sus cargos hasta la designacién de sus
reemplazantes. EI Comité de Auditoria ha dictado su reglamento interno mediante acta de fecha
6 de julio de 2004 pasada al Libro de Actas del Comité de Auditoria a los folios 3, 4y 5.

Actualmente el Comité de Auditoria se encuentra integrado por los siguientes miembros:
Alejandro Blaquier, Matias Guillermo Sanchez Sorondo y Mariano Ignacio Letemendia, como
miembros titulares, y Carlos H. Blaquier y Eugenio De Bary, como miembros suplentes.

Se informa que Mariano Letemendia y Matias Guillermo Sanchez Sorondo, miembros titulares
del Comité de Auditoria y Eugenio de Bary, miembro suplente, revisten la condicion de
“independientes” conforme el criterio establecido por las Normas de la CNV, mientras que
Alejandro Blaquier y Carlos H. Blaquier no revisten tal caracter.

El Comité de Auditoria debera reunirse como minimo una vez cada tres meses, y tendra los
deberes y atribuciones que surjan de las normas vigentes, de su Reglamento Interno, y las demas
que le imponga la asamblea de accionistas o el Directorio. Ademas, el Comité de Auditoria tiene
las atribuciones y obligaciones establecidas por las disposiciones legales y reglamentarias
aplicables. EI Comité de Auditoria, cuando lo creyere conveniente, podra invitar a sus reuniones
para que participen con voz, pero sin voto, a otros miembros del Directorio, de la Comision
Fiscalizadora, o0 a ejecutivos de primer nivel gerencial de la Sociedad.

De acuerdo a lo dispuesto en la Reunion de Directorio de fecha 17 de enero de 2007, los
integrantes del Comité de Auditoria seran designados en la misma época en que el Directorio de
la Sociedad distribuye los cargos entre sus integrantes, luego de la realizacion de la asamblea
ordinaria anual de accionistas.

Por su parte, mediante Reunion de Directorio de fecha 16 de septiembre de 2022, se fij6 en tres
miembros titulares y dos miembros suplentes la integracion actual del Comité de Auditoria;
designandose a los miembros que se detallan a continuacion:

Organo Integrante Cargo Independencia | Vencimiento | Antigliedad
del Mandato | en el cargo
Alejandro Presidente No 3l1demayo | 24de
Blaquier independiente | de 2023 septiembre
de 2019
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Mariano Vicepresidente | Independiente | 31 de mayo | 21de
Letemendia de 2023 septiembre
Comité de de 2018
Auditoria Matias Miembro Independiente | 31 de mayo | 24 de
Guillermo Titular de 2023 septiembre
Sanchez de 2019
Sorondo
Carlos H. Miembro No 31 demayo | 24 de mayo
Blaquier Suplente independiente | de 2023 de 2004
Eugenio De Bary | Miembro Independiente | 31 de mayo | 28 de
Suplente de 2023 septiembre
de 2015

ORGANO DE FISCALIZACION:

Comisién Fiscalizadora

La fiscalizacion de la Sociedad estéa a cargo de una Comision Fiscalizadora compuesta por tres
sindicos titulares y tres sindicos suplentes designados por la asamblea de accionistas de Ledesma
gue duran un afio en sus funciones. Los integrantes de la Comisidn Fiscalizadora son reelegibles.

La Comision Fiscalizadora sesiona validamente con la presencia de la mayoria de sus miembros
y resuelve por mayoria de votos presentes.

La composicién actual de la Comisidn Fiscalizadora es la siguiente, conforme surge del Acta N°

145 de Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de fecha 16 de septiembre de 2022:

Nombre y Apellido Cargo Fecha de designacion Vencimiento de mandato
Maria Fraguas Sindico Titular 16 de septiembre de 2022 31 de mayo de 2023
Angel Schindel Sindico Titular 16 de septiembre de 2022 31 de mayo de 2023
Enrique Atilio Shértoli Sindico Titular 16 de septiembre de 2022 31 de mayo de 2023
Mariana Rawson Paz Sindico Suplente 16 de septiembre de 2022 31 de mayo de 2023
Luis Rodolfo Bullrich Sindico Suplente 16 de septiembre de 2022 31 de mayo de 2023
Juan Carlos Etchebehere | Sindico Suplente 16 de septiembre de 2022 31 de mayo de 2023

A continuacion, se detallan los cargos de cada uno de los miembros de la Comision Fiscalizadora,
y las respectivas fechas de expiracion de sus mandatos y el periodo en el cual la persona ha servido

en la comision:

Nombre y Apellido Cargo Actual Vencimiento de Fecha de inicio como
mandato miembro de la comision
Maria Fraguas Sindico Titular 31 de mayo de 2023 | 30 de septiembre de 2004
Angel Schindel Sindico Titular 31 de mayo de 2023 31 de julio de 1986
Enrique Shértoli Sindico Titular 31 de mayo de 2023 | 20 de septiembre de 2012
Mariana Rawson Paz | Sindico Suplente | 31 de mayo de 2023 | 21 de septiembre de 2005
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Luis Rodolfo Bullrich | Sindico Suplente | 31 de mayo de 2023 | 24 de septiembre de 2019

Juan C. Etchebehere | Sindico Suplente | 31 de mayo de 2023 | 23 de septiembre de 2013

Seguidamente, se transcribe una breve descripcion de los antecedentes profesionales de los
miembros de la Comision Fiscalizadora:

Maria Fraguas. Nacida el 5 de mayo de 1964, su nimero de D.N.I. es 16.938.443, y su nimero
de CUIT es 27-16938443-1. Es Abogada, egresada de la Pontificia Universidad Catolica
Argentina, socia del Estudio Nicholson y Cano Abogados, especialista en Derecho Corporativo,
Defensa de la Competencia y Seguros. Ocupa cargos en la Gerencia y las Sindicaturas de las
siguientes sociedades: Sindico Titular: Maxima S.A. AFJP (en liquidacion), HSBC Seguros de
Vida (Argentina) S.A., HSBC Seguros de Retiro (Argentina) S.A., HSBC Argentina Holdings
S.A., Wellness Services S.R.L., Fintech S.G.R., Castinver S.A.U., Franquicias Azucareras S.A.,
Bio Ledesma S.A.U., Ledesma Frutas S.A.U., Fintech SA, La Payana SA; y Sindico Suplente de
Pacuca S.A., Carnes Porcinas SA, Desarrollos Porcinos S.A. Pacuca Bio Energia S.A., HSBC
Bank Argentina SA; HSBC Participaciones (Argentina) S.A. y Chubb Argentina Seguros SA;
Director Suplente en Medic SA, Prudential Seguros SA, Forum Corp S.A. y Finova SA; Gerente
en Expro Argentina S.R.L y Nicholson y Cano S.R.L; Directora Titular en La Agraria S.A. ACy
F, Torogei SA, Rio Pora SA, Establecimiento Santa Teresa S.A, Estancia Fortin Dos S.A.

Angel Schindel. Nacido el 20 de noviembre de 1938, su niimero de L.E. es 4.276.894 y su nimero
de CUIT es 20-4276894-5. Es Contador Publico y Licenciado en Economia, egresado de la
Universidad de Buenos Aires. Posteriormente, realiz6 el Doctorado en Ciencias Econémicas en
la Universidad de Buenos Aires. Es Miembro Titular de la Comision Fiscalizadora de la Sociedad.
Adicionalmente, es Miembro Titular de las Comisiones Fiscalizadoras de las siguientes
sociedades controladas por Ledesma: Castinver S.A.U., Bio Ledesma S.A.U. y Ledesma Frutas
S.A.U. Ademas, es Sindico Titular de Pacuca S.A. y Pacuca Bio Energia S.A.U. Ademas, ocupa
el cargo de Presidente en las siguientes empresas: Araes S.A.

Enrique Atilio Sbértoli. Nacido el 30 de septiembre de 1947, su nimero de es D.N.I. 7.599.871
y su numero de CUIL es 20-07599871-7. Es Contador Publico, egresado de la Universidad de
Buenos Aires. Es Miembro Titular de la Comisién Fiscalizadora de la Sociedad. Adicionalmente,
es Miembro Titular de las Comisiones Fiscalizadoras de las siguientes sociedades controladas por
Ledesma: Bio Ledesma S.A.U., Castinver S.A.U. y Ledesma Frutas S.A.U. Es Sindico Suplente
de Franquicias Azucareras S.A. Asimismo, es Miembro Titular de la Comisién Fiscalizadora de
la siguiente sociedad: Hip6dromo Argentino de Palermo S.A., Carnes Porcinas Seleccionadas
S.A, Desarrollos Porcinos SA, Frigorifico Rioplatense S.A, y Empresa Federal de Energia S.A.

Mariana Rawson Paz. Nacida el 5 de diciembre de 1965, su nimero de D.N.I. es 17.672.353 y
su numero de CUIL 27-17672353-5. Es Abogada, egresada de la Pontificia Universidad Catdlica
Argentina y posee estudios de postgrado en la Universidad de Illinois at Urbana-Champaign,
Estados Unidos. Es socia del Estudio Nicholson y Cano Abogados, y se especializa en Derecho
Comercial y Corporativo. Adicionalmente, es Miembro Suplente de la Comisidn Fiscalizadora de
Ledesma S.A.A.1y de las Comisiones Fiscalizadoras de las siguientes sociedades controladas por
Ledesma: Castinver S.A.U., Bio Ledesma S.A.U. y Ledesma Frutas S.A.U. Ademas es Sindica
Suplente de Carnes Porcinas Selecciondas S.A, Wellness Services S.R.L., Prudential Seguros
S.A, Chubb Seguros Argentina S.A. y HSBC Global Asset Managment Argentina; Directora
Suplente de Hasbro Argentina S.A. y GR Kosten S.A.U; Representante Legal de Mitsubishi
Corporation Sucursal Argentina; y Gerente de Nicholson y Cano S.R.L.

Luis Rodolfo Bullrich. Nacido el 16 de agosto de 1962, su nimero de D.N.I. es 14.886.217 y su
nimero de CUIT es 20-14886217-7. Es Abogado, egresado de la Universidad de Buenos Aires,
y posee un Master en Economia de la Camara Argentina de Comercio. Es socio del Estudio
Nicholson y Cano Abogados, y se especializa en Litigios y Arbitrajes. Es Miembro Suplente de
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la Comisidn Fiscalizadora de la Sociedad, y de las sociedades controladas por Ledesma, Bio
Ledesma S.A.U, Castinver S.A.U. y Ledesma Frutas S.A.U.. Adicionalmente, ocupa cargos en el
Directorio y Sindicaturas de las siguientes sociedades: Vicepresidente: Juris S.A., Liquidador
Titular: Colombres 175 S.A., Sindico Titular, YPF Energia Eléctrica S.A., Oleoducto Loma
Campana — Lago Pellegrini S.A., YPF Ventures S.A.U., Sustentator S.A., Compafia de
Hidrocarburo No Convencional S.R.L.; Sindico Suplente: Subdistribuidora Bahia Blanca S.A.,
Desarrollos Fiduciarios S.A.; Consejero Suplente: Fintech SGR; y Gerente de Nicholson y Cano
S.R.L. Asimismo, es Sindico Suplente en Desarrollos Fiduciarios S.A.

Juan Carlos Etchebehere. Nacido el 27 de marzo de 1957, su nimero de D.N.I. es 12.945.209 y
su numero de CUIT es 23-12945209-9. Es Abogado, egresado de la Pontificia Universidad
Catoblica Argentina, socio del Estudio Nicholson y Cano Abogados, especialista en Derecho
Laboral. Es Miembro Suplente de la Comision Fiscalizadora de la Sociedad, y de las sociedades
controladas de Ledesma, Bio Ledesma S.A.U., Castinver S.A.U. y Ledesma Frutas S.A.U.
Adicionalmente, ocupa cargos en las Sindicaturas de las siguientes sociedades: Sindico Titular:
Méaxima AFJP S.A. (en liquidacion), HSBC Seguros de Vida (Argentina) S.A., HSBC Seguros
de Retiro (Argentina) S.A., HSBC Argentina Holdings S.A., Prudential Seguros S.A.; Sindico
Suplente: Carnes Porcinas Seleccionadas S.A, Chubb Seguros Argentina S.A., HSBC BANK
Argentina S.A., HSBC Participaciones (Argentina) S.A. y Fintech SGR; Socio Administrador:
Sociedad Civil Nicholson y Asociados Abogados; Revisor de Cuentas: Asociacion Civil Chacra
Exp. Agricola Santa Rosa. Ademas, es Director Titular del Olivos Golf Club y Gerente de
Nicholson y Cano S.R.L.

El domicilio legal de Maria Fraguas, Mariana Rawson Paz, Luis Rodolfo Bullrich y Juan Carlos
Etchebehere es San Martin 140, Piso 14°, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

El domicilio legal de Angel Schindel es Av. Corrientes 415, Piso 12°, Ciudad Auténoma de
Buenos Aires.

El domicilio legal de Enrique Sbhértoli es Suipacha 1380, piso 6°, Ciudad Autonoma de Buenos
Aires.

Se informa que todos los sindicos revisten la condicion de “independientes” conforme el criterio
establecido por las Normas de la CNV y que Maria Fraguas, Mariana Rawson Paz, Enrique
Shértoli, Luis Rodolfo Bullrich y Juan Carlos Etchebehere pertenecen a firmas que brindan
asesoramiento profesional a la Sociedad.

Comité Ejecutivo

Conforme surge del articulo noveno del Estatuto social, el Directorio de la Sociedad podra
designar por mayoria absoluta de sus miembros un Comité Ejecutivo que estard compuesto por el
namero de directores titulares que fije el Directorio entre un minimo de tres (3) y un maximo de
nueve (9) directores, incluido el presidente, quienes duraran en su cargo un ejercicio, pudiendo
ser reelegidos indefinidamente. EI Comité Ejecutivo tendréa a su cargo la gestién de los negocios
ordinarios de la Sociedad y de todos los asuntos que le asigne el Directorio, y sus integrantes
cumpliran funciones técnico-administrativas. EI Comité Ejecutivo designado esta conformado de
la siguiente forma:

Organo Integrante Cargo Vencimiento del
Mandato
Carlos Herminio Presidente 31 de mayo de 2023
Blaquier
Ignacio Blaquier Director 31 de mayo de 2023
Titular
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Comité Alejandro Blaquier | Vicepresidente | 31 de mayo de 2023
Ejecutivo Santiago Blaquier | Director 31 de mayo de 2023
Titular
Juan Ignacio Pereyra | Director 31 de mayo de 2023
Iraola Titular

Comités Especiales.

Conforme surge del Informe sobre el grado de cumplimiento del Cédigo de Gobierno Corporativo
de la Sociedad, en el seno del Directorio, funcionan diversos comités que analizan los riesgos
asociados a los diversos negocios que lleva adelante la Sociedad. Actualmente funcionan los
siguientes comités, cuyos integrantes se detallan seguidamente:

Auditoria, Sostenibilidad, Etica, Calibracion, Medio Ambiental Corporativo, y Asuntos
Institucionales y Legales.

Organo Funciones

Comité de Asuntos Institucionales y Legales (i) Establecer, revisar, evaluar y reformular,
cuando sea adecuado, los objetivos y
proyectos del area de RSE; (ii) Revisar la
gestién y los resultados de los proyectos de
RSE para garantizar un proceso de mejora
continua;  (iii)  Supervisar el control
presupuestario destinado a las iniciativas de
RSE.

Comité de Sostenibilidad Supervisa el plan de sostenibilidad y los
proyectos corporativos que lo conforman, y
aprueba las inversiones para la gestion
sostenible del negocio, y esta integrado por el
Gerente General y gerentes de primera linea.

Comité de Etica A los fines de la revision, interpretacion e
implementacion del Codigo de Etica, se
conforma un Comité de Etica, que estd
integrado por dos (2) miembros del
Directorio, el Gerente General, un
representante de la Direccion de Talento y
Desarrollo Organizacional y un representante
de Auditoria Interna.

Comité Medio Ambiental Corporativo Velar por el cumplimiento de dicha Politica y
esta conformado por personal idoneo de cada
una de las areas de la empresa. Sus objetivos
incluyen analizar los aspectos
medioambientales  transversales a la
compariia, asegurar una gestién adecuada de
los procesos para el cumplimiento de la
legislacion, proponer mejoras e integrar la
gestién medioambiental a la operatoria diaria,
entre otros.

Comité de Calibracion Evaluar los objetivos del personal jerarquico
y su desempefio.

Contratos de locacion con funcionarios. Pago de servicios con opciones

Excepto por lo indicado a continuacion en relacion a los miembros de la Comision Fiscalizadora,
ni la Sociedad ni sus subsidiarias tienen en vigencia contratos de locacion de servicios con los
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miembros del directorio, gerentes, administradores, integrantes de los comités especiales o de
auditoria que prevean beneficios luego de la terminacion de sus mandatos.

Por otro lado, ni la Emisora ni sus subsidiarias otorgan compensaciones en la forma de opciones
de acciones a sus funcionarios.

Los doctores Maria Fraguas, Enrique Sbertoli, designados como sindicos titulares y los doctores
Luis Rodolfo Bullrich, Mariana Rawson Paz, y Juan Carlos Etchebehere designados como
sindicos suplentes pertenecen a firmas que brindan asesoramiento profesional a la Sociedad.

Empleados

La Sociedad contaba al 30 de septiembre de 2022 con 6.371 empleados repartidos a lo largo de la
Argentina con una fuerte presencia empleadora en Jujuy. Sin embargo, debido a la estacionalidad
de los negocios, julio es el mes con mayor nimero de empleados, En julio 2022 la Sociedad
contaba con 6.649 empleados. La distribucidn geogréafica de los puestos laborales a julio de los
Gltimos tres afios y septiembre 2022 era la siguiente:

Localizacion jul-20 jul-21 jul-22 sep-22
Jujuy 6.084 5.940 5.787 5.543
Ciudad Auténoma de Bs. As. 399 386 373 381
San Luis 141 122 141 142
Salta 169 160 163 118
Prov. de Buenos Aires 119 117 106 107
Entre Rios 37 44 46 46
Mendoza 9 8 8 9
Santa Fe 6 5 5 5
Tucuman 9 10 9 9
Cérdoba 9 9 11 11
Total 6.982 6.801 6.649 6.371

Por las caracteristicas propias de la industria azucarera y fruticola, existe una importante cantidad
de trabajadores temporarios, que suelen ser contratados por el periodo de cosecha que comienza
en mayo y se extiende hasta octubre/noviembre. La distribucion de empleados por tipo de
contratacién de julio de los ultimos tres afios y septiembre 2022 fue la siguiente:

jul-20 jul-21 jul-22 sep-22
Total 6.982 6.801 6.649 6.371
Permanente 3.401 3.428 3.428 3.419
Temporario & Cosechero 3.581 3.373 3.221 2.952

Los empleados temporarios y cosecheros son trabajadores permanentes, pero que prestan tareas
exclusivamente durante el periodo del afio en que son convocados por la Sociedad ante
necesidades estacionales y solo a tal efecto, percibiendo salarios exclusivamente por tal periodo,
y hasta nueva convocatoria.

Un importante porcentaje del personal se encuentra dentro de algn convenio colectivo de trabajo.

A continuacion, se presenta el detalle de los distintos convenios durante julio de los ultimos tres
afnos:
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Gremios jul-20 jul-21 jul-22
Alimentacion (IL) 2% 2% 2%
Azucareros (IL) 49% 56% 58%
Carga y Descarga (BA) 1% 1% 1%
Citricultura (IL) 17% 4% 19%
Comercio (BA) 0% 0% 0%
Contrato de Aprendizaje (IL) 0% 0% 0%
UATRE (BAy Entre Rios) 1% 2% 2%
UATRE (Jujuy y Salta) % 8% 8%
Papeleros (IL) 6% 7% 7%
Graficos (VM) 1% 2% 2%
Total en convenio 85% 82% 84%
Total fuera de convenio 15% 18% 16%

IL: Ingenio Ledesma; BA: Buenos Aires, VM: Villa Mercedes

Se informa que la Sociedad cumple regularmente con los pagos de sueldos a los empleados. Estos
no han sufrido alteraciones, ni ha habido suspensiones u otras medidas adoptadas respecto del
vinculo laboral.

ASESORES

El principal asesor legal de la Sociedad es el Estudio Nicholson y Cano Abogados, con domicilio
en San Martin 140, Piso 14°, de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. El Estudio Nicholson y
Cano Abogados asesora legalmente a la Sociedad con relacién a este Programa.

El principal asesor impositivo de la Emisora es el Estudio Pefia Freytes y Asociados Soc. Civil,
con domicilio en Av. Cérdoba 1255, Piso 11°, de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

AUDITORES

Mediante Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de la Sociedad de fecha 16 de septiembre de 2022
se designé a los doctores Karen Grigorian y Gustavo Lazzati, quienes pertenecen a la firma
Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.R.L., miembros de la red global de firmas de Ernst &
Young, como auditores externos titular y suplente, respectivamente, a fin de certificar la
documentacion contable del ejercicio que finalizara el 31 de mayo de 2023.

Los auditores externos de la Sociedad por el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 fueron
los siguientes:

Asesor Externo Titular: Pablo Moreno, su nimero de D.N.I. es 16.171.094 y su numero de CUIT
es 20-16171094-7, matriculada en el C.P.C.E.C.A.B.A. al Tomo 164, Folio 235, con domicilio
profesional en 25 de Mayo 487, Ciudad Autébnoma de Buenos Aires.

Asesor Externo Suplente: Gustavo Lazzati, su nimero de D.N.I. es 26.879.586 y su nimero de
CUIT es 20-26.879.586-4, matriculada en el C.P.C.E.C.A.B.A. al Tomo 302, Folio 64, con
domicilio profesional en 25 de Mayo 487, Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

Los doctores Pablo Moreno y Gustavo Lazzati, pertenecen a la firma Pistrelli, Henry Martin y
Asociados S.R.L., miembros de la red global de firmas de Ernst & Young.
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Con relacion al presente Programa se ha desempefiado como Auditor a Pistrelli, Henry y Asociados
SR.L.

Litigios

Si bien la Emisora es parte de algunos procesos litigiosos, todos ellos se relacionan con el curso
habitual de los negocios de la misma y se considera que los mismos no tienen o no han tenido en
el pasado reciente, efectos significativos en la situacion financiera de la emisora o su rentabilidad.

Asimismo, a la fecha del presente Prospecto, la Emisora no se encuentra inhibida, en concurso,
procedimiento preventivo de crisis u otra situacion que afecte su actividad.

A continuacidn, se acompafia un breve resumen de las causas mas significativas:

“Fisco de la Provincia De Buenos Aires C/ La Biznaga SAACIFM s/ Apremio Provincial” N°
38918

El Fisco de la Provincia de Buenos Aires inici6 en diciembre de 2016 demandas a fin de perseguir
el cobro de pesos por via de apremio alegando que el crédito a favor de ARBA se encuentra
instrumentado en titulos ejecutivos expedidos por funcionarios autorizados correspondientes al
impuesto inmobiliario.

Por auto del 7 de marzo de 2017 se rechazd el levantamiento de los embargos administrativos
denunciados.

El 27 de marzo de 2017 se puso en conocimiento la medida cautelar decretada y solicita la
suspensiéon del proceso de apremio. La Fiscalia de Estado se opuso a la suspension por
presentacion del 19.04.2017 y solicita que se oficie a ARBA a fin de que aclare si existe un vinculo
entre el titulo que se ejecuta y la medida cautelar concedida.

El 11 de julio de 2017 se contestd espontaneamente el traslado ordenado, acreditando la identidad
de la deuda y puso en conocimiento la suspensién de la ejecucion dispuesta por medida
cautelar. En virtud de ello, se solicitd que se suspenda el apremio y dejen sin efecto las medidas
patrimoniales dispuestas.

Previo a resolver orden6 por resolucién del 2 de agosto de 2017 librar oficio a ARBA a fin de que
acomparfie copia del expediente administrativo.

En febrero de 2018 se agregaron las actuaciones administrativas requeridas.

El 24 de agosto de 2020, la parte actora solicitd el levantamiento de la medida cautelar, a partir
de la sentencia definitiva dictada en los autos “LA BIZNAGA SACIFM c/FISCO DE LA
PROVINCIA DE BUENOS AIRES S/PRETENSION ANULATORIA”, (Expte. 48.409), en la
cual se declar6 la nulidad del titulo ejecutivo. También solicitd que se deje sin efecto el traslado
de la demanda y que V.S. no se expida sobre las costas toda vez que “no se trabd la Litis”.

A partir de tal presentacion, el 26 de agosto de 2020 el Juzgado tuvo presente lo manfiestado para
la oportunidad en que se acompafien las resoluciones de ARBA 'y le ordend a la actora, que aclare
si el desinterés que manifiesta implica desistimiento.

El 9 de septiembre de 2020, la Fiscalia de Estado acompafié Resolucion de ARBA que deja sin
efecto el Titulo Ejecutivo y delegacion de facultades del Sr. Fiscal, que autoriza a desistir el
proceso. En consecuencia, el 15 de septiembre de 2020 se llamé a autos para dictar sentencia, la
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cual se dicté el mismo dia, teniendo por desistido el presente proceso con costas a ARBA y
procedio a regular honorarios.

Posteriormente, el 30 de septiembre, la actora interpuso recurso de revocatoria con apelacion en
subsidio contra la resolucion dictada el 15 de septiembre, solicitando se impongan las costas en
el orden causado.

El 5 de octubre de 2020, el Tribunal rechazé el recurso de revocatoria y concedio el recurso de
apelacion dandole traslado del mismo a esta parte por el término de 5 dias.

En tiempo y forma el 23 de octubre, contestamos el traslado conferido, solicitando se impongan
costas a la actora, elevandose la causa a la Camara de Apelacion en lo Contencioso Administrativo
el 26 de octubre de 2020.

Sin perjuicio de la elevacién, el 18 de marzo de 2021, la Camara de apelaciones, informé que
tenia una imposibilidad de visualizar la totalidad de los tramites, presentaciones y documental del
proceso, y devolvi las actuaciones a primera instancia.

A la fecha del presente Prospecto, alin queda pendiente el dictado de sentencia por parte de la
Camara.

“Fisco de la Provincia de Buenos Aires ¢/ La Biznaga SAACIFM S/ Apremio Provincial”
N° 46352

El objeto del proceso es el cobro de pesos sustentado en el titulo ejecutivo N°818624.
El 29 de marzo de 2017 se hace lugar al pedido de suspensién del proceso solicitado por Biznaga.

Se notificd a ARBA el 11 de abril la suspensién del proceso y el 11 de julio a la Fiscalia de
Estado.

El 24 de agosto de 2020, la parte actora solicito el levantamiento de la medida cautelar, a partir
de la sentencia definitiva dictada en los autos “LA BIZNAGA SACIFM c/FISCO DE LA
PROVINCIA DE BUENOS AIRES S/PRETENSION ANULATORIA”, (Expte. 48.409), en la
cual se declar6 la nulidad del titulo ejecutivo. También solicitd que se deje sin efecto el traslado
de la demanda y que V.S. no se expida sobre las costas toda vez que “no se trabd la Litis”.

El 26 de agosto el Tribunal proveyd la presentacion de la actora, continuando con la suspensién
dictada en autos y ordenando que se corra traslado de la solicitud de desistimiento a La Biznaga,
siendo recurrido luego este auto el 2 de septiembre de 2020, por la actora al interponer recurso de
revocatoria con apelacién en subsidio, solicitando que se revoque el traslado ordenado.

Posteriormente, el 4 de septiembre de 2020, el Tribunal hizo lugar a la solicitud del Fisco de la
Provincia de Buenos Aires revocando por contrario imperio el traslado conferido en auto del 26
de agosto.

El 9 de septiembre de 2020, la parte actora, adjuntando resoluciones de ARBA, solicito
nuevamente el desistimiento de la presente causa.

Asi las cosas, el 10 de septiembre el Tribunal sentenci6 el desistimiento de la accion estableciendo
que “no encontrandose sustanciada la presente causa de apremio, no corresponde dictar
pronunciamiento alguno respecto de las costas.”

El 14 de septiembre, La Biznaga recurrié la sentencia del 10 de septiembre interponiendo en
tiempo y forma recurso de reposicion, en el cual se solicita que se impongan costas a la actora,
entre otras cosas. Mediante resolucion del 16 de septiembre de 2020, el Juzgado rechazo el
recurso, y regulo honorarios a favor del Dr. Laplacette, de los cuales debia correr con su
cumplimiento la actora.
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La actora el 28 de septiembre apel6 los honorarios regulados a favor del Dr. Laplacette por altos.

El Juzgado en fecha 28 de septiembre de 2020 resolvi6 conceder el recurso de apelacidn y ordeno
dar traslado de los fundamentos a la demandada.

El 6 de enero de 2021, atento al tiempo transcurrido sin que la actora haya impulsado el recurso
interpuesto, solicitamos la caducidad de segunda instancia.

Sin mencionar nada en relacién a la caducidad acusada, el 2 de febrero de 2021, el juzgado ordend
la elevacion del expediente al tribunal de alzada.

Finalmente, el 3 de febrero de 2021, se elevaron las actuaciones a la Camara de apelaciones, y
hasta el dia de confeccidn del presente informe ain no contamos con resolucion de segunda
instancia.

“Fisco de la Provincia De Buenos Aires ¢/ Biznaga SAACIFM s/ Apremio Provincial” N° 32408

El objeto del proceso es el cobro de pesos sustentado en el titulo ejecutivo N° 818735.

El 23 de marzo y 28 de mayo se solicit6 la suspension del proceso y acredit6 la identidad de la
deuda.

El 5 de julio de 2017 se ordend librar oficio a Arba a fin de que acompafie copia de Disposicion
delegada. El 11 de julio de 2017 se acompafié nueva documental que acredita identidad de deuda.
Se solicita la suspensién del proceso y que se dejen sin efecto medidas.

El 22 de marzo de 2018, el Tribunal ordend requerir al Juzgado de Primera instancia en lo
Contencioso Administrativo N° 2 que informe si la liquidacion de deuda N° 818735 emitida en
el expediente administrativo N° 2360-0387898/2016 en la que se sustenta la presente ejecucion,
se encuentra alcanzada por lo decidido en la resolucion arribada en la "La Biznaga SACIFIM c/
Fisco de la Provincia de Buenos Aires y Otro s/ Medida Cautelar" (causa N° 46635).

En virtud de lo informado por el Juzgado N° 2, el 25 de marzo de 2019 el Tribunal ordend la
suspensidn del proceso y en consecuencia se dejaron sin efecto las medidas cautelares dictadas
por resolucion de fecha 27 de diciembre de 2016.

El 25 de agosto de 2020, la parte actora solicitd el levantamiento de la medida cautelar, a partir
de la sentencia definitiva dictada en los autos “LA BIZNAGA SACIFM c/FISCO DE LA
PROVINCIA DE BUENOS AIRES S/PRETENSION ANULATORIA”, (Expte. 48.409), en la cual
se declar6 la nulidad del titulo ejecutivo. También solicit6 que se deje sin efecto el traslado de la
demanda y que V.S. no se expida sobre las costas toda vez que “no se trabé la Litis .

A partir de tal presentacion, el juzgado tuvo presente lo manifestado y establecié que “a todo
evento debera cumplirse con lo dispuesto en el articulo 19 de la ley 13406.”

La parte actora, el 9 de septiembre de 2020, realizé una presentacién en la cual acompafiaba, la
requerida resolucion de ARBA vy autorizacién del Fisco de la Provincia, desistiendo la causa y
solicitando al Tribunal que no se expida en relacién a las costas, ni le dé traslado a la parte
demandada.

El 29 de setiembre de 2020, la causa pasé con autos a resolver y el 20 de octubre de 2020 se dict6
sentencia que tiene por desistida la accion con costas a la actora y regula honorarios en favor de
los letrados de La Biznaga.

El 10 de diciembre de 2020, la Parte actora recurrié la sentencia del 20 de octubre de 2021,
apealando la imposicion de costas y la regulacion de honorarios.

El 11 de diciembre de 2020, se ordend el traslado del recurso interpuesto y el 1 de febrero de
2021, La Biznaga lo contesto.

El 9 de febrero de 2021, La Biznaga solcit6 la elevacion de las actuaciones y el 12 de febrero de
2021, el tribunal orden6 que se eleven.
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Finalmente, el 4 de marzo de 2021, fue recibido el expediente en segunda instancia.

“Fisco de la Provincia De Buenos Aires ¢/ La Biznaga SAACIFM s/ Apremio Provincial” N°
32412

El objeto del proceso es el cobro de pesos sustentado en el titulo ejecutivo N° 818628.

El 23 de marzo y 28 de mayo se solicit6 la suspension del proceso y acredito la identidad de la
deuda.

El 5 de julio de 2017 se ordend librar oficio a Arba a fin de que acompafie copia de Disposicién
delegada.

El 11 de julio se acompafié nuevo documental que acredita identidad de deuda. Se solicita la
suspensidn del proceso y gque se dejen sin efecto medidas.

El 22 de marzo de 2018 el Tribunal ordend requerir al Juzgado de Primera instancia en lo
Contencioso Administrativo N° 2 que informe si la liquidacion de deuda N° 818628 emitida en el
expediente administrativo N° 2360-0387968/2016 en la que se sustenta la presente ejecucion, se
encuentra alcanzada por lo decidido en la resolucion arribada en la "La Biznaga SACIFIM c/ Fisco
de la Provincia de Buenos Aires y Otro s/ Medida Cautelar" (causa N° 46635).

El 25 de agosto de 2020, la parte actora solicito el levantamiento de la medida cautelar, a partir
de la sentencia definitiva dictada en los autos “LA BIZNAGA SACIFM c/FISCO DE LA
PROVINCIA DE BUENOS AIRES S/PRETENSION ANULATORIA”, (Expte. 48.409), en la cual
se declar6 la nulidad del titulo ejecutivo. También solicitd que se deje sin efecto el traslado de la
demanda y que V.S. no se expida sobre las costas toda vez que “no se trabé la Litis .

A partir de tal presentacion, el juzgado tuvo presente lo manifestado y establecié que “a todo
evento debera cumplirse con lo dispuesto en el articulo 19 de la ley 13406.”

La parte actora, el 9 de septiembre de 2020, realiz6 una presentacion en la cual acompafiaba, la
requerida resolucion de ARBA y autorizacion del Fisco de la Provincia, desistiendo la causa y
solicitando al Tribunal que no se expida en relacion a las costas, ni le dé traslado a la parte
demandada.

El 29 de setiembre de 2020, la causa paso6 con autos a resolver y el 16 de octubre de 2020 se dict6
sentencia que tiene por desistida la accién con costas a la actora y regula honorarios en favor de
los letrados de la parte demandada.

Posteriormente, el 1 de diciembre de 2020, la actora interpuso recurso de apelacion contra la
sentencia del 16 de octubre, en cuanto a la imposicion de costas y la regulacion de honorarios de
la parte demandada.

Mediante proveido del 3 de diciembre de 2020, el Tribunal ordend el traslado del recurso
interpuesto por la parte actora.

El 1 de febrero de 2021, La Biznaga contestd el traslado conferido y el 4 de marzo de 2021 se
elevaron las actuaciones a la Camara de apelaciones.

Hasta el dia de confeccion del presente informe, la Camara no resolvio el recurso de apelacion
interpuesto por la actora.

“Fisco de la Provincia De Buenos Aires C/ La Biznaga SAACIFM S/ Apremio Provincial” N°
4295

El objeto del proceso es el cobro de pesos sustentado en el titulo ejecutivo N° 817945.
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El 3 de abril de 2017 se hizo lugar a la suspensidn del proceso y notificé a ARBA.

El 24 de mayo de 2017 ARBA inform¢ al juzgado que dio cumplimiento a la suspensién del
proceso de conformidad con lo resuelto en la medida cautelar.

El 24 de agosto de 2020, la parte actora solicito el levantamiento de la medida cautelar, a partir
de la sentencia definitiva dictada en los autos “LA BIZNAGA SACIFM c/FISCO DE LA
PROVINCIA DE BUENOS AIRES S/PRETENSION ANULATORIA”, (Expte. 48.409), en la cual
se declaro la nulidad del titulo ejecutivo. También solicito que se deje sin efecto el traslado de la
demanda y que V.S. no se expida sobre las costas toda vez que “no se trabé la Litis .

A partir de tal presentacion, mediante proveido del 27 de agosto de 2020, el juzgado tuvo presente
lo manifestado para el momento en el cual la actora acomparie las correspondientes resoluciones
de ARBA.

Posteriormente, acompafiando las debidas resoluciones, la actora solicitd nuevamente el
desistimiento de la accion.

Posteriormente, el 22 de septiembre de 2020, el Juzgado dict6 sentencia en donde tenia por
desistida la accion con constas a la actora y regulé honorarios a favor de los letrados de la parte
demandada, ordenando la apertura de una cuenta en el Banco de la Provincia de Buenos Aires.

El 30 de septiembre de 2020, la actora interpuso recurso de reposicion con apelacion en subsidio
y el 30 de diciembre de 2020, el tribunal ordeno el traslado de los recursos.

El 1 de febrero de 2021, La Biznaga contestd el traslado conferido, a la vez que recurrié los
honorarios regulados a la letrada representante de la parte actora.

Finalmente, mediante resolucién del 23 de febrero de 2021, el Juzgado rechaz6 los recursos de
reposicion interpuestos por las partes y concedid las apelaciones, y en consecuencia, ordend la
elevacion del proceso a la Camara de apelaciones.

En fecha 04 de octubre de 2022 el expediente se elevd a la Camara de Apelaciones en lo
Contencioso Administrativo, lo cual alin se encuentra sin resolucion.

FN N° 34011-A (SIGEA N° 13289-9572-2010/25y SIGEA N° 12679-112-2009 - 13289-237-
2011 // 14523-294-2010 — 13289-235-2011)

En fecha 28/9/10 y 09/12/10 la Aduana publicé en el Boletin Oficial “Planillas de preajuste de
valor” de diversos Permisos de Embarque oficializados ante la Aduana de Jujuy, mediante los
cuales se exportd azlcar blanca refinada. Ello dado que la Aduana entendi6 inaceptable como
base idonea de valoracién los valores documentados y declarados (precio pagado o por pagar) en
dichos PE.

La Aduana formulé los Cargos nros. 237/10, 238/10 y 39/11 a 69/11, fundamentando los mismos
en el nuevo criterio de valoracién de azlcar sostenido mediante las Notas N°511/2010 (DE
VESA), 572/2010 (DE GEVA), 494/2010 (DI GERI) y 656/2010 (SDG CAD).

En fecha 19/11/2013 se interpuso recurso de apelacién ante el Tribunal Fiscal de la Nacidn.

A fin de interrumpir el cdmputo de intereses, con fecha 20/12/2019 se acreditd ante el Tribunal
Fiscal y ante la Aduana de Jujuy (mediante SIGEA 19144-18353-2019) el pago de los tributos
mas intereses del 1% mensual por la suma total de $5.374.530.

Asimismo, se solicitd ante el Tribunal el dictado de la sentencia expidiéndose respecto de los
intereses confiscatorios.

Con fecha 14/01/2020 se afectdé el pago mediante LMANS nros. 20031LMANO000091M,
20031LMANO00119N y 20031LMANO000120F.
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Con fecha 03/02/20 se informd ante el Tribunal la afectacién del pago.

A la fecha del presente Prospecto, se aguarda dictado de la sentencia del Tribunal Fiscal respecto
del planteo por los intereses confiscatorios.

SIGEA N° 12542-1097-2016 (13289-6662-2016)

La Division  Productos Alimenticios y Subproductos (DI FIEX) mediante
notificacién 16052NOTI1004976X enviada en fecha 31/03/2016 y atento al estudio de valor
llevado a cabo por los valores declarados en los Permisos de Embarque involucrados solicité a la
firma que justifique tales valores declarados.

La Aduana formuld los cargos Nros. 20/2016 al 44/2016.

El 26/04/2016 se presentd recurso de impugnacion contra dichos cargos.

A la fecha del presente Prospecto se aguarda dictado de resolucién aduanera.
SIGEA N° 18010-138-2018

En fecha  13/11/2018 el  servicio  aduanero  notifica los cargos n°
1-33/2018 (RG SALTA) y 337-362/2018 (RG MNZA) en concepto de derechos de exportacion
con sustento en el art. 748 inc b) del C.A.

En fecha 28/11/2018 se interpone recurso de impugnacion.

A fin de interrumpir el computo de intereses, con fecha 20/12/2019 se acredité ante Division
Impugnaciones del Departamento de Gestion Valoracion y Comprobacion Documental el pago
de los tributos mas intereses del 1% mensual por la suma total de $4.604.040.

Con fecha 27/12/2019 se afectd el pago mediante LMAN nro. 19001LMAN149647P.

A la fecha del presente Prospecto se aguarda el dictado de la Resolucién aduanera respecto del
planteo por los intereses confiscatorios.

TFN N° 34007-A (SIGEA N° 14532-83-2012)

La Aduana de Jujuy publico una planilla de preajustes en el Boletin
Oficial por entender, en principio, inaceptable como base idonea de valoracion los valores
documentados y declarados (precio pagado o por pagar) en varios Permisos de Embarque
oficializados en el 2009 ante la aduana de Jujuy mediante los que la firma exportdé a consumo
azucar blanca refinada.

La Aduana emitio los cargos Nros.: 232, 233, 234, 235, 236, 237, 238, 239, 240, 241, 242, 243,
244, 245, 246, 247, 248, 249, 250, 251, 252, 253, 254, 255, 256, 257, 258,259,260, 261, 262 y
263.

En fecha 15/11/2013 se interpuso recurso de apelaciéon ante el Tribunal Fiscal de la Nacion.

A fin de interrumpir el cdmputo de intereses, con fecha 20/12/2019 se acredit6 ante el Tribunal
Fiscal y ante la Aduana de Jujuy (mediante SIGEA 19144-18348-2019) el pago de los tributos
mas intereses del 1% mensual por la suma total de $5.507.460. Asimismo, se solicité ante el
Tribunal el dictado de la sentencia expidiéndose respecto de los intereses confiscatorios.
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Con fecha 14/01/2020 se afectd el pago mediante LMANS nros. 20031LMANO000088S y
20031LMANO000122H.

Con fecha 03/02/20 se informd ante el Tribunal la afectacién del pago.

A la fecha del presente, se aguarda dictado de la sentencia del Tribunal Fiscal de la Nacion
respecto del planteo por los intereses confiscatorios.

TFN N° 34563-A (SIGEA N° 13289-34280-2006/ 13289-34726-2010)

La firma oficializ0 en la Aduana de Rosario en el afio 2005 varios
permisos de embarque mediante los cuales se exportd azlcar blanca refinada. La Aduana de
Rosario publicé conforme a la Resolucion 620/99 en Boletin Oficial. N° 30946 un listado de
preajustes y formul6 el cargo N° 128/06.

Con fecha 27/05/2014 se interpone recurso de apelacion ante el Tribunal Fiscal de la Nacion.

A fin de interrumpir el cdmputo de intereses, con fecha 20/12/2019 se acredité ante el Tribunal
Fiscal y ante la Aduana de Rosario (mediante SIGEA 19144-18356-2019) el pago de los tributos
mas intereses del 1% mensual por la suma total de $16.454.340. Asimismo, se solicit6 ante el
Tribunal el dictado de la sentencia expidiéndose respecto de los intereses confiscatorios.

Con fecha 09/01/2020 se afect6 el pago mediante LMANS nros. 20052LMAN001091Z,
20052LMANO001092R y 20052LMAN001093S.

Con fecha 03/02/20 se informd ante el Tribunal la afectacion del pago.

A la fecha del presente, se aguarda dictado de la sentencia del Tribunal Fiscal de la Nacién
respecto del planteo por los intereses confiscatorios.

TFEN N° 34571-A (SIGEA N° 13289-34274-2006/13289-34727-2010)

La firma oficializo6 ante la Aduana de Rosario en el afio 2005 el permiso
de embarque 05052EC01003925K mediante el cual exportd azlcar blanca refinada. La Aduana
de Rosario publico conforme a la Resolucién 620/99 en B.O. N° 30946 un listado de preajustes
entre los cuales se encontraban dicho P.E. y formuld el cargo N° 128/06.

Con fecha 28/05/2014 se interpone recurso de apelacion ante el Tribunal
Fiscal de la Nacion.

A fin de interrumpir el cdmputo de intereses, con fecha 20/12/2019 se acredité ante el Tribunal
Fiscal y ante la Aduana de Rosario (mediante SIGEA 19144-18365-2019) el pago de los tributos
mas intereses del 1% mensual por la suma total de $4.093.740. Asimismo, se solicité ante el
Tribunal el dictado de la sentencia expidiéndose respecto de los intereses confiscatorios.

Con fecha 09/01/2020 se afectd el pago mediante LMAN nro. 20052LMANO001079W.

Con fecha 03/02/20 se inform¢ ante el Tribunal la afectacion del pago.

A la fecha del presente se aguarda dictado de la sentencia del Tribunal Fiscal respecto del planteo
por los intereses confiscatorios.
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TFN N° 35027-A (SIGEA N° 12678-
63/64/65/66/67/68/69/70/71/72/73/74/75/76/77/78/79/80/81/82/83/84/85/86/87/88/89/90/91/92/
93/94/95/96/97/98/99/100/101/102/103/104/105/106/107/108-2010 - 13289-9572-2010/22).

Con fechas 20/8/2010 y 29/10/2010, la Direccién Regional Aduanera de la Aduana de Salta
publico en el Boletin Oficial “listados de preajuste de valor” de diversos Permisos de Embarque
oficializados ante la Aduana de Jujuy por la por la compafiia en el afio 2005, mediante los cuales
se exportd azlcar blanca refinada. La Aduana formuldé los Cargos nros. 180/10 a 225/10,
fundamentando los mismos en el nuevo criterio de valoracion de azlcar sostenido mediante las
Notas N° 572/2010 (DE GEVA), 494/2010 (DI GERI) y 656/2010 (SDG CAD).

En fecha 29/08/2014 se interpuso recurso de apelacién ante el TFN.

A fin de interrumpir el computo de intereses, con fecha 20/12/2019 se acreditd ante el Tribunal
Fiscal y ante la Aduana de Jujuy (mediante SIGEA 19144-18372-2019) el pago de los tributos
mas intereses del 1% mensual por la suma total de $4.638.690. Asimismo, se solicité ante el
Tribunal el dictado de la sentencia expidiéndose respecto de los intereses confiscatorios.

Con fecha 14/01/2020 se afectd el pago mediante LMANS nros. 20031LMANO000086Z y
20031LMANO000121G.

Con fecha 03/02/20 se informd ante el Tribunal la afectacién del pago.

A la fecha del presente documento se aguarda dictado de la sentencia del Tribunal Fiscal de la
Nacion respecto del planteo por los intereses confiscatorios.

TFN N° 35709-A (SIGEA N° 14827-182-2012)

El 29/11/2012 la Seccion Control de Cargos y Pagos notifica los cargos
VERGMETR. Nros. 1053/12; 1054/12, 1055/12; 1056/12; 1057/12, 1058/12, 1059/12, 1060/12,
1061/12, 1062/12, 1063/12, 1064/12, 1065/12, 1066/12, 1067/12; 1068/12, 1069/12, 1070/12;
1071/12; 1072/12; 1073/12; 1074/12; 1075/12; 1076/12, 1077/12; 1078/12, 1079/12; 1080/12;
1081/12, 1082/12; 1083/12; 1084/12; 1085/12; 1086/12; 1087/12; 1088/12; 1089/12; 1090/12;
1091/12; 1092/12; 1093/12; 1094/12; 1095/12; 1096/12; 1097/12; 1098/12; 1099/12; 1100/12.

Mediante los mismos se realiza un ajuste de valor en referencia a varios Permisos de Embarque
mediante los cuales la firma exportd Azucar Blanca Refinada. En fecha 17/04/2015 se interpone
recurso de apelacion ante el Tribunal Fiscal de la Nacion.

A la fecha del presente documento se aguarda el dictado de la sentencia del Tribunal Fiscal.
SIGEA 18010-146-2018

En fechas 23/01/2019 'y 24/01/2019 el servicio aduanero notifica los
cargos/LMAN n° 19038LMANO002231C, 19038LMANO002232D, 19038LMANO002230B,
19038LMANO002243F, 19038LMAN002241D, 19038LMAN002240C, 19038LMANO002239K,
19038LMANO002244G, 19038LMANO002242E, 19038LMAN002238J, 19038LMAN002237X,
19038LMANO002235G, 19038LMANO002234F, 19038LMANO002233E, 19038LMANO002236H,
19038LMANO002245H, 19038LMAN002250D, 19038LMAN002251E, 19038LMANO002252F,
19038LMANO002249L, 19038LMAN002253G, 19038LMAN002248K, 19038LMANO002254H,
19038LMAN002246X, 19038LMANO002247J, 19038LMANO002255X, 19038LMANO002256J,
19038LMANO002257K, 19038LMAN002258L, 19038LMANO002260E, 19038LMANO002259M,
19031LMANO000119V, 19031LMANO000120N, 19031LMAN000122P, 19031LMANO000123Z,
19031LMANO000121Y,
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19031LMANO000124R, 19031LMANO00126T, 19031LMANO000125S; en concepto de
derechos de exportacion con sustento en el art. 748 inc b) del C.A.

En fecha 14/02/2019 se interpone recurso de impugnacion.

A fin de interrumpir el computo de intereses, con fecha 20/12/2019 se acredité ante Division
Impugnaciones del Departamento de Gestion Valoracion y Comprobacion Documental el pago
de los tributos mas intereses del 1% mensual por la suma total de $2.938.320.

Con fecha 27/12/2019 se afectd el pago mediante LMAN nro. 19001LMAN149632J.

A la fecha del presente Prospecto se aguarda el dictado de la Resolucidn aduanera respecto del
planteo por los intereses confiscatorios.

SIGEA N° 13289-11410-2018

Al momento de la oficializacion del Permiso de Embarque N° 18 001 ECO1
032707 X, se declard erroneamente, un valor FOB de USD 368.918,12, cuando en realidad
correspondia declarar el importe contenido en la factura de exportacion Nro. 0616-00001598, es
decir un valor FOB de USD 178.978,76.

Con fecha 03/07/2018 se present6 la autodenuncia por ante la Mesa General de Entradas.

Con fecha 23/11/2021 se notifico resolucion mediante la cual se resolvié hacer lugar a la

autodenuncia intimando al pago de $1.153.406,76 en concepto de multa atenuada. En fecha
29/11/21 se acredito el pago de $1.153.406,76 y se solicito el pago de los reintegros adeudados.
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V. ESTRUCTURA DEL EMISOR, ACCIONISTAS O SOCIOS Y PARTES
RELACIONADAS

Estructura de la Emisora y su grupo econémico

La Emisora es la accionista principal de un grupo econdémico que consta de 4 sociedades
controladas en los términos del articulo 33 de la Ley General de Sociedades N° 19.550.

Dentro de este grupo econdmico, a la finalizacion del ejercicio social terminado el 31 de mayo de
2022, la Emisora mantenia participaciones directas en Castinver S.A.U. por el 100% del capital
social de dicha compairiia, Bio Ledesma S.A.U. por el 100% del capital social de dicha compaiiia,
Bridgeport Investmets LLC por el 100% del capital social de dicha compafiia; y en Ledesma
Frutas S.A.U. por el 100% de dicha compafiia.

En lo que respecta a participaciones exclusivamente indirectas, a la finalizacion del ejercicio
social terminado el 31 de mayo de 2022, la Emisora era propietaria del 100% del capital social de
Orange Creek S.A.

A excepcion de la sociedad Bridgeport Investments LLC, que fue constituida en los Estados
Unidos de América y de Orange Creek S.A., constituida en las Bahamas, todas las sociedades
subsidiarias fueron constituidas y tienen residencia en el territorio de la Republica Argentina.

Asimismo, Ledesma tiene una participacion del 4% en la UTE Aguaragie, que explora y extrae
petréleo y gas en el area del mismo nombre de la provincia de Salta y donde tiene como socios a
Tecpetrol S.A., YPF S.A., Petrobras Argentina S.A., Mobil Argentina S.A. y Compafiia General
de Combustibles S.A.

El siguiente cuadro muestra la estructura organizacional de Ledesma, incluyendo las principales
subsidiarias y participaciones accionarias sobre las mismas. En los casos en que la participacion
en cada sociedad no sume el 100%, las fracciones menores al total se encuentran en poder de
terceros minoritarios.

FAMILIA OTROS
BLAQUIER (BCBA)
| 90,36% 964% |

___________________________________

0%

100%
IN\E.?’E‘S[')I'GMEEPNC')TRI_-'I—_C !!E: L PAMSASA T ]
Seaboard
ORANGE _Too% arsseasie Energia
CREEKSA. Ledesma s0% FRANQUICIAS SFlino\.'able
LEDESMA FRUTAS SAU. | (1% | AZUCARERAS S.A. Alimentos
Ledesma — ieded @-A SRL
100% C 1 Frutioms - e 50%
BIO LEDESMASAU. | +—H Bincombustible UTE. ARE_A
BICLEDESMA Comercislizadora de papel y art. de libreria AGUARAGUE
CASTINVER SAU. ol Leafstics Inegra oe%
i o : Emprasa residusl (Ex Fraccionadora de Azdear)
oA STINVER : Energia [Petrélec y gas)
L Jowms

Fuente: Informacion extraida de los estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de mayo de
2022 e informacion interna.
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Presencia de Ledesma en el pais.

i 1. Jujuy
7 5.543 empleados
2. San Luis
142 empleados
s @ . 3. Ciudad Auténoma de Bs As
381 empleados
. - 4. Salta
s 118 empleados

5. Buenos Aires y Entre Rios
153 empleados.

6. Cordoba, Rosario y Mendoza
25 empleados

7. Tucuman
9 empleados

Jujuy
Complejo Agroindustrial Ledesma
Campos de cafia de azlcar (40.000 ha).

Fabricas de azucar, alcohol, bioetanol, y celulosa y papel.

Plantaciones de citricos (2.000 ha), empaque de frutas, planta de jugos concentrados y
extraccion de aceites.

Generacion propia de electricidad (mas de 51.000 KW).

Canales de riesgos construidos y mantenidos por la empresa (1.400 km).

Buenos Aires y Entre Rios
Establecimientos agropecuarios
Produccion de carnes y granos (49.148 ha) en La Biznaga, La Bellaca, Magdala

(Buenos Aiires) y en Centella (Entre Rios).

Salta

UTE - Aguaragie

Participacion en la exploracion y explotacion de petroleo y gas en el yacimiento
Aguarage.

Ledesma Frutas S.A.U.
Plantaciones de frutales (800 ha).

San Luis
Planta de produccion de cuadernos, repuestos escolares y papeleria comercial.

119



Administracion central y oficinas comerciales
- Lasociedad tiene su domicilio social en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires donde

funcionan su directorio y la administracion central. Ademas, cuenta con oficinas
comerciales en Cordoba, Salta, Mendoza y Rosario.

Accionistas principales

A la fecha de este Prospecto el capital emitido y autorizado de la Sociedad se compone de un total
de 439.714.254 de acciones escriturales ordinarias nominativas no endosables de valor nominal
$1 cada una, con derecho a un voto por accion.

A continuacion, se listan los titulares de acciones de la Sociedad, en conocimiento de la Emisora,
con una tenencia del 5% (cinco por ciento) o mas del capital social (los “Accionistas Principales”):

ACCIONISTA CANTIDAD DE PORCENTAJE
ACCIONES SOBRE EL TOTAL

Maria Elena Blaquier 79.541.151 18,089%
Carlos Herminio Blaquier 79.541.151 18,089%
Alejandro Blaquier 79.541.151 18,089%
Santiago Blaquier 79.541.150 18,089%
Ignacio Blaquier 79.541.150 18,089%
Tenedores Minoritarios en Oferta 42.008.501 9,554%
Publica

TOTAL 439.714.254 100%

Los Accionistas Principales son titulares, en conjunto, de la nuda propiedad de 397.705.753
acciones de la Sociedad, que representan el 90,446% del capital social y votos de la Emisora,
perteneciendo el capital restante a accionistas minoritarios.

Los Accionistas Principales no poseen derechos politicos que en forma individual les permitan
formar la voluntad social de la Sociedad. No existen convenios de accionistas u otros acuerdos
relativos al gobierno de la Emisora suscriptos por uno 0 mas de sus accionistas que sean de
conocimiento de la Sociedad. Sin perjuicio de ello, los Accionistas Principales poseen, en forma
conjunta, los derechos politicos que les permiten formar la voluntad social de la Emisoray ejercen
un control de hecho estable en los términos del articulo 2° de la Ley de Mercado de Capitales, ya
que, desde su incorporacion a la Sociedad y hasta la fecha de emision de este Prospecto, han
tomado en forma unanime las decisiones de conduccion y gobierno de la Sociedad.

Resefia de cambios significativos en el porcentaje de tenencia de los Accionistas Principales
en los ultimos cinco afios.

Los Accionistas Principales mantienen sus acciones en el pais y poseen iguales derechos de voto,
siendo que las acciones de la Sociedad en circulacion son acciones ordinarias que otorgan derecho
a un voto por accion.

Transacciones con partes relacionadas

El siguiente cuadro detalla las transacciones y saldos a cobrar (pagar) con partes relacionadas al
31 de mayo de 2022, 31 de mayo de 2021 y 31 de mayo de 2020:
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Sociedades controladas, asociadas y

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar

Negocios conjuntos 31/5/2022 (i) 31/5/2021 (i) 31/5/2020 (ii)

Castinver S.A.U. 127.655 72.210 242.082
Bio Ledesma S.A.U. 112.912 743.273 -
Ledesma Frutas S.A.U. 21.951 - 27.410
Ledesma Renovables S.A. - - 391
Franquicias Azucareras S.A. - 24 95
Aguaragiie Unién Transitoria de Empresas - 3.023 1.751
Pacuca S.A. - - 24

262.518 818.530 271.753

Préstamos otorgados

31/5/2022 (i) 31/5/2021 (i) 31/5/2020 (ii)

Ledesma Frutas S.A.U.
Ledesma Renovables S.A.

- - 58.337
- - 902

- - 59.239

Cuentas por pagar comerciales

31/5/2022 (i) 31/5/2021 (i) 31/5/2020 (ii)
Ledesma Frutas S.A.U. - 31.086 -
Bio Ledesma S.A.U. - - 4.261
- 31.086 4.261

Préstamos bancarios y financieros

31/5/2022 (i) 31/5/2021 (i) 31/5/2020 (ii)
Bridgeport Investments LLC 552.616 664.932 423.572
Productores de Alcohol de Melaza S.A. - - 202.102
552.616 664.932 625.674

Otras cuentas por pagar

31/5/2022 (i) 31/5/2021 (i) 31/5/2020 (ii)
Accionistas - - 4.106
Honorario de Directores - 456.705 72.860
- 456.705 76.966

Sociedades controladas, asociadas y

Operaciones

Ganancia/ (Pérdida)

Negocios conjuntos 31/5/2022 (i) 31/5/2021 (i) 31/5/2020 (ii)
Castinver S.A.U.
Comisiones por Ventas de Inventarios (335.112) (293.527) (181.093)
Ventas 2.424 988 649
Compra de bienes y servicios (3.888) (5.321) (4.774)
Servicios de administracion 39.062 40.208 22.220
Alquileres ganados y otros ingresos 18.989 19.922 12.515
Bio Ledesma S.A.U.
Ventas de Inventarios 4.695.651 3.707.852 2.243.376
Alquileres ganados 182.696 148.238 130.394
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Operaciones

Ganancia/ (Pérdida)

Sociedades controladas, asociadas y

; . 31/5/2022 (i) 31/5/2021 (i) 31/5/2020 (i)
negocios conjuntos
Ledesma Frutas S.A.U.
Compra de bienes y servicios (273.558) (134.878) (73.908)
Servicios prestados 183.219 56.056 26.057
Intereses ganados - 11.424 1.627
Ledesma Renovables S.A.
Intereses ganados - - 16
Productores de Alcohol de Melaza S.A.
Intereses perdidos - (88.545) (75.026)
Dividendos - 386.460 -
Aguaragiie Union Transitoria de Empresas
Aporte de capital 143.675 150.534 (188.691)
Bridgeport Investments LLC

Intereses perdidos (31.952) (37.747) (17.682)

NUmeros en miles de pesos
Fuente: (i)  Estados Financieros Separados de la Emisora al 31/05/2022.
(if)  Estados Financieros Separados de la Emisora al 31/05/2021

Asimismo, se informa que los saldos al cierre de los ejercicios 31 de mayo de 2022, 2021 y 2020
con partes relacionadas no se encuentran garantizados y algunos de ellos devengan intereses. No
existen garantias otorgadas o recibidas en relacién con las cuentas por cobrar 0 pagar con partes
relacionadas.

Los saldos por operaciones comerciales han sido mantenidos a su valor nominal debido a que los
mismos no poseen un periodo de cancelacion estipulado.

Para los ejercicios finalizados el 31 de mayo de 2022, 2021 y 2020, el Grupo Ledesma no ha
registrado ninguna desvalorizacién sobre las cuentas por cobrar con partes relacionadas. Esta
evaluacion se realiza al cierre de cada ejercicio sobre el que se informa, a través del examen de la
situacion financiera de la parte relacionada y del mercado en el que opera.

Para mayor informacion sobre los accionistas controlantes de la Sociedad, véase el apartado
anterior de esta seccion sobre Accionistas Principales.

Asimismo, las operaciones con partes relacionadas que se llevaron a cabo durante los ejercicios
finalizados al 31 de mayo de 2022, 2021 y 2020 son adecuadamente identificadas y expuestas en
la nota respectiva de los estados financieros separados y consolidados de la Sociedad, tal como lo
requieren las normas contables vigentes.

A continuacion, se presenta una descripcion de las operaciones mas significativas con partes
relacionadas de la Emisora:

- Compraventa de alcohol hidratado de Ledesma por parte de Bio Ledesma para
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la elaboracion de etanol combustible.

- Compraventa de papel de Ledesma por parte de Castinver S.A.U.

- Compraventa de la produccién citricola de Ledesma Frutas S.A.U. por parte de
Ledesma.

Legislacién argentina relativa a transacciones con partes relacionadas.

El Articulo 72 de la Ley de Mercado de Capitales establece que antes de que una sociedad que
realice oferta publica de sus acciones en Argentina pueda celebrar actos o contratos que
involucren un “monto relevante” con una o mas partes relacionadas, dicha sociedad debe obtener
la aprobacion de su directorio y el pronunciamiento, previo a dicha aprobacion del directorio, de
su comité de auditoria o, en su caso, de dos firmas evaluadoras independientes en los que se
manifieste que las condiciones de la operacion son congruentes con aquéllas que podrian haberse
obtenido en una operacion en condiciones normales y habituales de mercado.

A los fines del Articulo 72 de la Ley de Mercado de Capitales y regulaciones de la CNV, “monto
relevante” significa un importe que supere el 1% del patrimonio social de la sociedad emisora
medido conforme al Gltimo balance aprobado. A los fines de la Ley de Mercado de Capitales,
“parte relacionada” significa (i) los directores, integrantes del 6érgano de fiscalizacion y gerentes;
(i) las personas fisicas o juridicas que tengan el control o posean una participacion significativa
en la sociedad o en su accionista controlante (a ser regulada por la CNV); (iii) cualquier otra
sociedad que se halle bajo control comun; (iv) los familiares directos de las personas mencionadas
en los apartados (i) y (ii) precedentes; o (v) las sociedades en las que las personas referidas en los
apartados (i) a (iv) precedentes posean directa o indirectamente participaciones significativas.

Los actos o contratos referidos anteriormente, inmediatamente después de haber sido aprobados
por el directorio, deberan ser informados a la CNV, con expresa indicacién de la existencia del
pronunciamiento del comité de auditoria o, en su caso, de las firmas evaluadoras independientes.
Asimismo, conforme al articulo 73 de la Ley de Mercado de Capitales, a partir del dia habil
inmediatamente posterior al dia en que la transaccion sea aprobada por el directorio, los informes
del comité de auditoria o de las firmas evaluadoras independientes se pondran a disposicion de
los accionistas en la sede social.

Si el comité de auditoria o las dos firmas evaluadoras independientes dictaminan que el contrato

no constituye una operacién adecuada a las condiciones normales y habituales de mercado, debera
obtenerse previa aprobacion en la asamblea de la sociedad.

VI. ACTIVOS FIJOS Y SUCURSALES DE LA EMISORA
Principales plantas en operacion
Complejo Agroindustrial Ledesma
El Complejo Agroindustrial Ledesma esté localizado en la localidad de Libertador General San

Martin, provincia de Jujuy y alli se concentran la mayor parte de las actividades productivas del
Grupo Ledesma.
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La Sociedad cuenta con una refineria de azUcar con capacidad para producir 430.000 toneladas
por afio de azlcar refinada. El grado de utilizacion de la misma depende del afio agricola, pero en
un afio promedio, la capacidad de molienda se utiliza al méximo durante la época de zafra,
mientras que la de refinacion se utiliza aproximadamente al 75%.

Dentro del mismo complejo se encuentra una fabrica de alcohol con capacidad para producir
110.000 m3 por afio y una central de generacion eléctrica con capacidad para producir 57
megavoltiamperios 0 MVA (54 en generacion térmica y 3 en hidroeléctrica). Ambas se utilizan
al 100% de su capacidad. Por ultimo, también en Libertador General San Martin se encuentra la
planta de deshidratado de alcohol de Bio Ledesma. Esta planta tiene una capacidad de 104.000
m3 por afio.

Todas estas plantas estdn monitoreadas y controladas con instrumentacion electronica, asociadas
a sistemas de control distribuido de Ultima generacion. En la planta de energia las calderas, que
se alimentan con gas, bagazo o biomasa, cuentan con sistema de lavado de gases, cumpliendo
estrictamente con la reglamentacién nacional en materia ambiental.

En la fabrica de papel pueden distinguirse tres plantas productivas, la de celulosa, la de papel y la
quimica. Todos los procesos son operados con un sistema automatico de Ultima generacién y sus
sistemas de gestion de la calidad estan certificados ISO 9001 desde el afio 1996 por Det Norske
Veritas.

La fabrica trabaja en tres turnos rotativos todo el afio para producir unas 86.000 toneladas de pulpa
blanqueada, 110.000 toneladas de papel y 19.500 toneladas de soda caustica.

El packing de frutas tiene altamente automatizados los procesos de recepcion y seleccion (con
tecnologia norteamericana) mientras que el proceso de embalado es manual. La capacidad de
procesamiento es de 40 toneladas de fruta por hora.

Todos los procesos involucrados en la elaboracion de los productos que procesa la planta de
empaque de frutas de Ledesma S.A.A.l. asi como los procesos asociados estan orientados a
satisfacer las expectativas de nuestros clientes. Para ello hemos adoptado un sistema de gestion
de calidad certificado, basado en los requisitos de la norma ISO 9001. Ademas, se nos audita
periddicamente en protocolos de Practicas Sociales; BSCI y GRASP enmarcados en las normas
laborales de la Organizacion Internacional del Trabajo (OIT), asi como en las reglamentaciones
nacionales ambos estandares tienen como objetivo mejorar continuamente el desempefio social
en la cadena de suministro.

Ledesma también cuenta con una planta de produccion de jugos y aceites esenciales. Esta planta
tiene una capacidad de procesamiento de 600 toneladas por dia. Todos los productos elaborados
se encuentran bajo el alcance del Sistema de Gestién de Calidad certificado en el Standard BRC,
gue comprende los aspectos de inocuidad, calidad, autenticidad y legalidad. Ademas, contamos
con certificacion Kosher y también se nos audita periédicamente en protocolos de Practicas
Sociales basado en el protocolo SMETA 4 PILAR que implica requisitos relacionados a Normas
Laborales, Salud y Seguridad, medioambiente y ética empresarial.

Villa Mercedes
En Villa Mercedes, provincia de San Luis, funciona la planta destinada a la produccion de

cuadernos, repuestos escolares y papeleria comercial. La planta de cuadernos tiene una capacidad
de 17.000 toneladas por afio.
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VII. ANTECEDENTES FINANCIEROS

El siguiente resumen de la informacion contable consolidada ha sido obtenido de los Estados
Financieros Auditados de la Emisora a las fechas y para cada uno de los ejercicios/periodos
indicados a continuacion, los cuales han sido oportunamente presentados ante la CNV vy, por lo
tanto, esta informacion debe leerse conjuntamente con los Estados Financieros Auditados y con
el Capitulo “Avisos Importantes — Presentacion de la Informacion Contable”.

El resumen de la informacion patrimonial y de resultados consolidada correspondiente a los
gjercicios econdémicos finalizados el 31 de mayo de 2022, 2021 y 2020 y a los periodos
intermedios de tres meses finalizados el 31 de agosto de 2022 y de 2021 ha sido obtenido de los
Estados Financieros Auditados de la Emisora a dichas fechas, considerando el efecto del ajuste
por inflacioén contable comentado en el apartado “Informacion clave sobre la emisora — Resumen
de la Informacion contable y financiera consolidada”.

Este Capitulo contiene declaraciones a futuro que involucran ciertos riesgos, incertidumbres y
presunciones. Las declaraciones a futuro pueden ser identificadas en general por términos tales
como “puede”, “en el futuro”, “considera”, “espera”, “anticipa”, “proyecta”, “pretende”,
“deberia”, “procura”, “estima”, “futuro” o expresiones similares. Estas declaraciones hacen
referencia a expectativas, contienen proyecciones de resultados de las operaciones o de
condiciones financieras o incluyen otra informacion a futuro. Las declaraciones a futuro estan
sujetas a diversos riesgos e incertidumbres, y la Emisora no presta garantia alguna sobre el
efectivo cumplimiento de las mismas. Los resultados reales de la Emisora podrian diferir
significativamente de aquellos identificados en estas manifestaciones referentes a hechos futuros
como resultado de muchos factores, incluyendo, sin caracter taxativo los consignados en otras
secciones del presente Prospecto.

Resumen de la informacion contable y financiera consolidada

Ejercicios finalizados al 31 de mayo Periodos de 3 meses finalizados al
31.05.2022 (i)  31.05.2021 (i) 31.05.2020 (i) 31.08.2022 (jii) 31.08.2021 (iii)
(en miles de pesos) (en miles de pesos)
INFORMACION DEL ESTADO CONSOLIDADO
DEL RESULTADO INTEGRAL
Operaciones continuadas
Ingresos de actividades ordinarias 73.087.583 66.855.482 43.019.622 22.547.187 21.903.700
Costo de ventas (50.146.348)  (45.467.750)  (27.795.826) (15.141.015)  (13.282.958)
Ganancia por ventas 22.941.235 21.387.732 15.223.796 7.406.172 8.620.742
Ingresos de produccion agopecuaria 5.655.190 5.713.786 2.680.354 866.720 342371
Costo de produccion agropecuaria (2.445.060) (2.416.306) (1.164.108) (516.952) (255.258)
Resultado por produccion agropecuaria 3.210.130 3.297.480 1.516.246 349.768 87.113
Ganancia bruta 26.151.365 24.685.212 16.740.042 7.755.940 8.707.855
Cambio en el valor razonable de activos bioldgicos 322.153 879.031 291.790 (665.844) (156.830)
Gastos de comercializacion (13.307.568) (12.309.478) (7.629.314) (4.760.186) (4.738.564)
Gastos de administracion (6.793.419) (7.278.123)  (4.731.201) (1.713.998) (1.700.320)
Otros ingresos operativos 1.582.904 638.621 207.921 112.009 98.214
Otros gastos operativos (145.127) (364.793) (239.486) (105.482) (176.170)
Ganancia operativa 7.810.308 6.250.470 4.639.752 622.439 2.034.185
Ingresos financieros 6.580.378 5.856.826 3.478.295 2.819.222 1.404.555
Costos financieros (4.530.606) (3.033.665)  (6.347.069) (2.173.160) (1.190.425)
Participaciones en los resultados netos de asociadas (44.556) (42.909) 97.543 (87.105) (17.237)
Ganancia antes del impuesto a las ganancias por
operaciones continuadas 9.815.524 9.030.722 1.868.521 1.181.396 2.231.078
Impuesto a las ganancias sobre operaciones continuadas (4.177.903) (2.023.569) (774.867) (763.746) (898.971)
Ganancia neta del ejercicio por operaciones
continuadas 5.637.621 7.007.153 1.093.654 417.650 1.332.107
Operaciones discontinuadas
Ganancia neta del ejercicio por operaciones
discontinuadas 0 1.350.784 0 0 0
Ganancia integral total neta del ejercicio 5.637.621 8.357.937 1.093.654 417.650 1.332.107

Otro resultado integral que se reclasificara a resultados en ejercicios posteriores

Diferencia de cambio por conversién de inversién
en asociada 74.594 4.530 19.882 (15.450) (25.139)

Ganancia integral total neta del ejercicio 5.712.215 8.362.467 1.113.536 402.200 1.306.968
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(i) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de mayo de 2022.
(i) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de mayo de 2021.
(iii) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de agosto de 2022.

Ejercicios finalizados al 31 de mayo

Periodos de 3 meses finalizados al 31 de agosto
31.08.2022 (i) 31.05.2022 (i)
(en miles de pesos)

31.05.2022 (i) 31.05.2021 ()  31.05.2020 (i)
(en miles de pesos)
Informacion del estado consolidado
De situacion financiera
Activos
Activos no corrientes
Propiedades, planta y equipo 25.552.287 25.658.668 15.050.402
Derechos de uso de activos 1.126.471 1.322.485 917.925
Inversiones en asociadas, negocios
conjuntos y controladas 1.058.997 1.176.186 712.315
Activos Intangibles 185.592 181.236 59.271
Activos biologicos 1.064.429 806.749 512.841
Otros créditos financieros 646.324 1.098.969 639.745
Otros créditos no financieros 8.327 90.404 294.046
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 1.078 0 0
29.643.505 30.334.697 18.186.545
Activos corrientes
Activos biologicos 1.879.919 1.112.716 939.428
Inventarios 19.871.932 19.244.260 11.848.421
Otros créditos financieros 1.314.171 1.158.123 992.066
Otros créditos no financieros 454.457 456.415 465.329
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 9.140.498 7.480.998 4,951,558
Efectivo y colocaciones a corto plazo 1.629.458 2.853.750 486.062
34.290.435 32.306.262 19.682.864
Activos mantenidos para la venta 1.352 44.645 2.420.815
Total de activos 63.935.292 62.685.604 40.290.224
Patrimonio y pasivos
Patrimonio
Capital social 439.714 439.714 439.714
Ajuste de capital social 18.364.289 18.364.289 11.265.112
Reserva legal 1.576.522 1.158.629 0
Reserva facultativa 7.933.586 362.383 0
Reserva resultado conversion 347.065 272.471 166.784
Resultados no asignados 5.637.621 8.357.930 946.777
Patrimonio total 34.298.797 28.955.416 12.818.387
Pasivos
Pasivos no corrientes
Préstamos bancarios y financieros 6.928.291 10.692.751 10.233.153
Deuda por arrendamientos 433.281 683.034 505.515
Pasivo por impuesto a las ganancias diferido, neto 3.579.484 3.156.153 1.795.706
Otras cuentas por pagar 12 5.174 1.502
Provisién para juicios y contingencias 191.894 251.115 167.070
11.132.962 14.788.227 12.702.946
Pasivos corrientes
Préstamos bancarios y financieros 5.554.613 6.618.234 7.380.235
Deuda por arrendamientos 497.903 365.904 306.925
Cuentas por pagar comerciales 7.456.294 6.430.769 4.493.622
Deudas sociales 3.007.695 2.992.957 1.862.776
Deudas fiscales 1.678.766 1.834.167 516.913
Otras cuentas por pagar 308.262 699.930 208.420
18.503.533 18.941.961 14.768.891
Total de pasivos 29.636.495 33.730.188 27.471.837
Total de patrimonio y pasivos 63.935.292 62.685.604 40.290.224
(i) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de mayo de 2022.
(i) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de mayo de 2021.
(iii) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de agosto de 2022.
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30.344.269 30.863.064
1.305.754 1.360.597
696.545 1.279.098
223.546 224.166
1.301.411 1.285.659
577.956 780.656
52.876 10.058
539 1.302
34.502.896 35.804.600
2.749.739 2.270.640
32.376.169 24.002.107
1.599.780 1.587.308
853.162 548.911
14.303.452 11.040.265
2.636.951 1.968.124
54.519.253 41.417.355
1.633 1.633
89.023.782 77.223.588
439.714 439.714
22.272.513 22.272.513
1.904.186 1.904.186
9.582.503 9.582.503
403.749 419.199
7.226.993 6.809.343
41.829.658 41.427.458
9.645.023 8.368.265
356.819 523.334
4.738.947 4.323.443
0 0

213.443 231.777
14.954.232 13.446.819
9.619.271 6.709.082
662.395 601.387
11.837.959 9.006.006
3.614.716 3.632.813
1.350.299 2.027.680
5.155.252 372.343
32.239.892 22.349.311
47.194.124 35.796.130
89.023.782 77.223.588




Consideraciones generales

Resultados operativos consolidados y situacion financiera consolidada

Los siguientes comentarios y el andlisis del Directorio sobre el resultado de las operaciones de la
Emisora y su situacion financiera se deben leer junto con el Capitulo “Informacion Clave de la
Emisora” y con los Estados Financieros Auditados de la Sociedad y sus notas relacionadas que
fueron oportunamente presentados ante la CNV.

A los fines de los siguientes comentarios y andlisis, en tanto no se especifique algo diferente, las
referencias a los ejercicios 2022, 2021 y 2020 deben entenderse como referencias a los ejercicios
finalizados el 31 de mayo de 2022, 2021 y 2020, respectivamente y las referencias a agosto de
2022 y agosto de 2021 deben entenderse como referencia a los periodos intermedios de tres meses
finalizados el 31 de agosto de 2022 y de 2021.

Politicas contables criticas

En relacion con la confeccion de los Estados Financieros Auditados de la Emisora oportunamente
presentados ante la CNV, la Sociedad se ha basado en variables y suposiciones derivadas de su
experiencia historica y de algunos otros factores que ha considerado razonables y apropiados. Si
bien la Emisora ha revisado estas estimaciones y suposiciones en el giro habitual de los negocios,
la representacion de su situacion financiera y el resultado de las operaciones a menudo exige que
su Directorio formule juicios respecto de los efectos de cuestiones que estan en si mismas sujetas
a incertidumbres en lo que concierne al valor de libros de los activos y pasivos de la Sociedad.
Los resultados reales pueden diferir considerablemente de los estimados de acuerdo con diferentes
variables, suposiciones o condiciones. La Emisora ha descripto, adicionalmente a lo ya
mencionado en el Capitulo III “Informacion clave sobre la emisora — Resumen de la Informacion
contable y financiera consolidada” referente al ajuste por inflacion, cada una de las siguientes
politicas contables mas significativas a fin de que sea posible comprender el modo en que su
Directorio formula los juicios y las opiniones con respecto a dichas politicas y estimaciones y el
grado de sensibilidad de las mismas:

* Reconocimiento de ingresos;

* Instrumentos financieros derivados y la contabilizacion de cobertura;

* Valuacion de inventarios y activos bioldgicos;

* Inversion en sociedades y combinacion de negocios;

» Juicios, estimaciones y supuestos contables significativos;

* Impuesto a las ganancias corriente e impuesto a la ganancia minima presunta; e
* Impuesto a las ganancias diferido.

Reconocimiento de ingresos

El Grupo Ledesma obtiene sus ingresos principalmente de: (i) la produccién y venta de azUcar,
alcohol y subproductos (segmento azucar, jarabes y alcohol), (ii) la produccién y venta de papel
y derivados directos (segmento papel y libreria), (iii) la produccién y venta de frutas y jugos
(segmento frutas y jugos), (iv) la produccion y venta de productos agropecuarios y (v) las
actividades financieras y las restantes actividades que no encuadran en las categorias anteriores
que incluyen, por ejemplo, el arrendamiento sobre propiedades de inversion.

Los ingresos se reconocen en la medida que sea probable que los beneficios econdmicos ingresen

al Grupo Ledesma y que los ingresos se puedan medir en forma confiable, independientemente
de la fecha de pago. Los ingresos se miden al valor razonable de la contraprestacion recibida o
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por recibir, teniendo en cuenta las condiciones de pago definidas contractualmente y sin incluir
impuestos ni aranceles. Los criterios especificos de reconocimiento enumerados a continuacién
también deberan cumplirse para que los ingresos sean reconocidos:

- Venta de bienes, cereales y hacienda: Los ingresos de actividades ordinarias
procedentes de la venta de bienes, cereales y hacienda se reconocen cuando los
riesgos significativos y las ventajas inherentes a la propiedad se hayan
sustancialmente transferido al comprador, lo cual ocurre, por lo general al
momento de la entrega de los bienes. Las ventas son expuestas segregando los
componentes financieros implicitos (siempre que los mismos sean significativos)
y netas de devoluciones y bonificaciones.

- Ingresos por servicios: Los ingresos asociados a la prestacion de servicios se
reconocen considerando el grado de realizacion de la prestacion a la fecha de
cierre de cada ejercicio, siempre y cuando el resultado de la transaccion pueda
ser estimado con fiabilidad.

- Intereses ganados: Para todos los instrumentos financieros medidos al costo
depreciado, los intereses ganados o perdidos se registran utilizando el método de
la tasa de interés efectiva, que es la tasa de interés que descuenta en forma exacta
los flujos futuros de pagos y cobros en efectivo a lo largo de la vida esperada del
instrumento financiero, o de un periodo de menor duracidn, segln corresponda,
respecto del importe neto en libros del activo o pasivo financiero.

Instrumentos financieros derivados y la contabilizacion de cobertura

El Grupo Ledesma contrata derivados para cubrirse de los riesgos financieros y comerciales
relacionados con la variacion del tipo de cambio, las tasas de interés o de los precios del aztcar
de exportacion y de determinados commodities, en este Gltimo caso dentro de los limites
establecidos por el Directorio de cada Sociedad del Grupo Ledesma para cada tipo de producto
(soja, trigo, cebada, etc.). Todos los instrumentos financieros derivados son inicialmente
reconocidos a su valor razonable a la fecha de inicio del contrato y se mantienen - en cualquier
medicion subsecuente - también a su valor razonable. Los derivados se registran como activo
cuando su valor razonable es positivo y como pasivo cuando es negativo.

Los compromisos en firme por compra o venta de commodities a precio fijo se los considera
instrumentos financieros y, por lo tanto, son valorizados conforme a los criterios establecidos por
la NIC 39. La razon para ello radica en que los commodities comprendidos en dichos contratos
son rapidamente convertibles en efectivo, basicamente (i) por tratarse de unidades fungibles, (ii)
por disponer de precios o cotizaciones de mercado accesibles al cierre de cada ejercicio/periodo,
y (iii) por no existir un limite para la venta de dichos commodities en el mercado, es decir las
cantidades comprendidas en dichos contratos pueden ser colocadas en el mercado sin un esfuerzo
significativo de venta y sin variaciones relevantes respecto de los precios o cotizaciones de
mercado mencionados anteriormente. En consecuencia, al cierre de cada ejercicio/periodo, los
mencionados compromisos en firme por compra y venta de commodities a precio fijo se valtan a
su valor razonable conforme a las pautas establecidas por la NIC 39, e independientemente si los
mismos son cubiertos con instrumentos financieros derivados, los cuales, tal como se mencion6
anteriormente, buscan mitigar el riesgo de las fluctuaciones de las variaciones en los precios.

Las diferencias (ganancias o pérdidas) que surjan de cambios en el valor razonable de los
derivados se reconocen en el estado del resultado integral. En el caso de contratos de commaodities
que cumplen con la definicidn de un derivado, segun la definicion de la NIC 39, los cambios en
el valor razonable de los mismos se reconocen en el estado del resultado integral como “Otros
ingresos (costos) financieros, netos”.
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Para la valuacién de los derivados, se utilizan precios o cotizaciones de mercado a la fecha de
cierre de cada ejercicio/periodo, en el caso en que estén disponibles. Tal es el caso para los
instrumentos financieros derivados utilizados para mitigar riesgos de tipo de cambio, tasas de
interés y los asociados con el valor razonable de los commodities.

Cuando no existen precios o cotizaciones de mercado para los instrumentos financieros derivados
contratados, se estima su valor razonable descontando los flujos de fondos futuros asociados a los
mismos.

Si bien el Grupo Ledesma aplica técnicas de valuacion habituales de mercado, los cambios en los
modelos de valuacion o en las hipétesis aplicadas en los mismos podrian resultar en valuaciones
de dichos instrumentos distintas de las que han sido registradas en los estados de situacion
financiera y del resultado integral.

Conforme la NIC 39, la clasificacién de los instrumentos financieros derivados como instrumento
de cobertura comprende:

a. Cobertura de valor razonable

Son coberturas para mitigar la exposicion ante cambios en el valor razonable de un activo o pasivo
reconocido contablemente, de un compromiso en firme no reconocido (salvo el riesgo de
variacién de tipo de cambio), o bien de una porcion identificada de dicho activo, pasivo o
compromiso en firme, que pueda atribuirse a un riesgo en particular y afectar al resultado integral
del ejercicio/periodo.

Los cambios en el valor razonable del instrumento de cobertura se registran en resultados, junto
con cualquier cambio en el valor razonable de las partidas cubiertas. En este sentido, cuando un
compromiso en firme no reconocido es designado como item cubierto, los cambios subsecuentes
en el valor razonable del compromiso en firme atribuible al riesgo cubierto se reconocen como
un activo o pasivo y la consecuente ganancia o pérdida se reconoce inmediatamente en resultados.

b. Cobertura de flujos de efectivo

Son coberturas para mitigar la exposicion ante la variacion de los flujos de fondos que: (i) se
atribuye a un riesgo particular asociado con un activo o pasivo reconocido, 0 a una transaccion
prevista altamente probable o el riesgo de variacion de tipo de cambio en un compromiso firme
no reconocido, y que (ii) pueda afectar al resultado del ejercicio/periodo.

c. Cobertura de inversién neta

Son coberturas para mitigar la exposicion ante las variaciones en el tipo de cambio sobre la
participacion en los activos netos de subsidiarias, asociadas y participacidon en negocios conjuntos
con moneda funcional distinta al peso argentino.

Las coberturas de inversiones netas en subsidiarias, asociadas y participacion en negocios
conjuntos son contabilizadas de forma similar a las coberturas de flujos de efectivo. Cuando la
subsidiaria, asociada y negocio conjunto es vendida o se dispone de la misma de cualquier otra
forma, las ganancias y pérdidas acumuladas en el otro resultado integral se reclasifican al
resultado del ejercicio/periodo. En este sentido, el Grupo Ledesma utiliza los préstamos
financieros como cobertura a la exposicion del riesgo de tasa de cambio sobre sus inversiones en
subsidiarias, asociadas y participacién en negocios conjuntos con moneda funcional distinta al
peso argentino.

El Grupo Ledesma documenta en el inicio de cada transaccion la relacion entre el instrumento de
cobertura y las partidas cubiertas, asi como el objetivo de gestion del riesgo y estrategia de
cobertura para las diversas transacciones cubiertas. EI Grupo Ledesma también documenta la
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medicion de la efectividad, tanto en el inicio de la cobertura como en su comportamiento
posterior, en lo relativo a si los derivados que son utilizados en operaciones de cobertura son
evaluados como altamente efectivos.

La contabilizacion de coberturas es interrumpida cuando el instrumento de cobertura vence, o es
vendido, finalizado o ejercido, o deja de cumplir los criterios para la contabilizacién de coberturas.
En ese momento, cualquier ganancia o pérdida acumulada correspondiente al instrumento de
cobertura que haya sido registrado en el otro resultado integral se mantiene dentro del mismo
hasta que se produzca la operacién prevista. Cuando no se espera que se produzca la operacion
gue esté siendo objeto de cobertura, las ganancias o pérdidas acumuladas netas reconocidas en el
otro resultado integral se reclasifican al resultado del ejercicio/periodo.

Los instrumentos derivados que no son designados como instrumentos de cobertura por el Grupo
Ledesma se clasifican como corrientes 0 no corrientes, 0 se separan en porciones corrientes y no
corrientes en base a una evaluacion de los hechos y las circunstancias (es decir, los flujos de
efectivo contractuales subyacentes), de la siguiente manera:

(M cuando el Grupo Ledesma mantiene un derivado como una cobertura de
tipo econdémica (y no aplica la contabilidad de coberturas) durante un
periodo de mas de 12 meses a partir de la fecha de presentacion, el
derivado se clasifica como no corriente (o dividido en porciones corrientes
y no corrientes) para que se corresponda con la clasificacién de la partida
subyacente.

(i) los derivados implicitos que no se relacionen estrechamente con el
contrato anfitrion se clasifican en forma coherente con los flujos de
efectivo del contrato anfitrion.

(iii)  los instrumentos derivados que se designan como instrumentos de
cobertura y que son instrumentos de cobertura eficaces se clasifican en
forma coherente con la clasificacion de la partida cubierta subyacente. El
instrumento derivado se divide en una porcion corriente y otra no corriente
solamente si se puede efectuar una asignacién fiable.

Valuacion de inventarios y activos biol6gicos

La valuacién de los inventarios y activos bioldgicos es realizada por el Grupo Ledesma como se
detalla a continuacion:

Los inventarios se vallan al costo reexpresado en moneda de cierre del ejercicio o al valor neto
de realizacién, el que resulte menor.

La medicion de los inventarios al costo incurrido se contabiliza de la siguiente manera:
i) Mercaderia de reventa, materias primas y materiales: Al costo de adquisicion reexpresado

en moneda de cierre del ejercicio segun el método de precio promedio ponderado.

i) Productos terminados, en proceso y materias primas de propia elaboracion: Al costo de los
materiales y la mano de obra directa y una proporcion de los costos fijos de produccion
basada en la capacidad normal de operacion, reexpresados en moneda de cierre del
gjercicio, excluyendo los costos por préstamos.

iii) Importaciones en curso: al precio de compra mas los gastos de importacion, reexpresados en
moneda de cierre del ejercicio.
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El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el giro normal de los negocios
estimado en base a las cotizaciones vigentes en los mercados a los que accede el Grupo Ledesma,
menos los costos estimados de completamiento y los costos estimados necesarios para efectuar la
venta.

Los Activos bioldgicos son valuados teniendo en cuenta el estado actual del activo bioldgico,
antigliedad y posible destino, segin se describen a continuacion:

i) Endesarrollo:

Haciendas: han sido medidas a su valor razonable, correspondiente a las respectivas cotizaciones
al cierre de cada ejercicio en los mercados a los que normalmente accede el Grupo Ledesma, netas
de los costos adicionales que generara su comercializacion.

Sementeras: han sido medidas a su valor neto de realizacion al cierre de cada ejercicio 0 a su costo
incurrido reexpresado en moneda de cierre del ejercicio, segln corresponda.

ii) En produccion:

Haciendas: han sido medidas a su valor razonable, correspondiente a las respectivas cotizaciones
al cierre de cada ejercicio en los mercados a los que normalmente accede el Grupo Ledesma, netas
de los costos adicionales que generara su comercializacion.

iii) Terminados:

Haciendas: han sido medidas a su valor razonable, correspondiente a las respectivas cotizaciones
al cierre de cada ejercicio en los mercados a los que normalmente accede el Grupo Ledesma, netas
de los costos adicionales que generara su comercializacion.

iv) Productos agropecuarios:

Cereales y oleaginosas: han sido medidos a su valor razonable, correspondiente a las respectivas
cotizaciones al cierre de cada ejercicio en los mercados a los que normalmente accede el Grupo
Ledesma, netas de los costos adicionales que generara su comercializacion.

Inversién en sociedades y combinaciones de negocios

Las subsidiarias y asociadas son aquellas entidades en las que el Grupo Ledesma ejerce control e
influencia significativa, respectivamente. Adicionalmente, el Grupo Ledesma cuenta con
participaciones en negocios conjuntos, que son entidades controladas en forma conjunta, donde
los participantes mantienen un acuerdo contractual que establece el control conjunto sobre las
actividades econémicas de la entidad. El contrato exige que haya unanimidad para la toma de
decisiones financieras y operativas por parte de los miembros del negocio conjunto. A efectos de
los estados financieros separados de Ledesma, se contabiliza la participacion en las subsidiarias,
las asociadas y en los negocios de control conjunto a través del método de la participacion, y a
efectos de los presentes estados consolidados se sigue el mismo método, pero solo para la
contabilizacion de la participacion en asociadas y en los negocios de control conjunto.

En virtud del método de la participacion, la inversion efectuada en la subsidiaria, la asociada o
negocio conjunto se registra inicialmente en el estado de situacion financiera al costo, mas
(menos) los cambios en la participacion de la Sociedad o del Grupo Ledesma sobre los activos
netos de la subsidiaria, la asociada o negocio conjunto después de la fecha de adquisicién. La
plusvalia relacionada con la subsidiaria, la asociada o participacion en un negocio conjunto se
incluye en el importe en libros de la inversion y este valor Ilave de negocio no se amortiza ni se
somete individualmente a pruebas del deterioro de su valor.
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El estado del resultado integral refleja la participacion en los resultados de las operaciones de la
subsidiaria, las asociadas o entidades bajo control conjunto. Si hubiera cambios reconocidos
directamente en el patrimonio de la subsidiaria, la asociada o negocio conjunto, la Sociedad o el
Grupo Ledesma reconoce su participacion sobre cualquiera de estos cambios y la revela, segln
corresponda, en el estado de cambios en el patrimonio. A efectos de consolidacion, las ganancias
y pérdidas no trascendidas a terceros procedentes de las transacciones entre el Grupo Ledesma y
la asociada o entidad bajo control en forma conjunta se eliminan en la medida de la participacién
del Grupo Ledesma, mientras que las transacciones entre el Grupo Ledesma y su subsidiaria se
eliminan totalmente.

La informacion financiera de las subsidiarias, las asociadas 0 hegocios conjuntos se preparan para
el mismo ejercicio/periodo de informacion que el Grupo Ledesma. De ser necesario, se realizan
los ajustes a los fines de alinear las politicas contables de la subsidiaria, la asociada o entidad bajo
control conjunto con las del Grupo Ledesma.

Una vez aplicado el método de la participacion, el Grupo Ledesma determina si es necesario
reconocer pérdidas por deterioro adicionales respecto de la inversion que tenga en su subsidiaria,
asociada o entidad controlada en forma conjunta. A cada fecha de informacion, el Grupo Ledesma
determina si existe evidencia objetiva alguna de que la inversion en la subsidiaria, la asociada o
negocio conjunto se hubiera deteriorado. Si este fuera el caso, el Grupo Ledesma calcula el monto
del deterioro como la diferencia entre el monto recuperable de la subsidiaria, la asociada o negocio
conjunto y su importe en libros y reconoce dicho importe en el rubro “Participacién en los
resultados netos de asociadas” en el estado del resultado integral.

Ante la pérdida de control, influencia significativa o control conjunto sobre la subsidiaria,
asociada o0 negocio conjunto, respectivamente, el Grupo Ledesma mide y reconoce cualquier
inversion residual que conserve a su valor razonable. Cualquier diferencia entre el importe en
libros de la subsidiaria, asociada o entidad anteriormente controlada en forma conjunta, ante la
pérdida de control, influencia significativa o control conjunto, respectivamente, y el valor
razonable de la inversion residual retenida y los importes procedentes de su venta, se reconoce en
resultados.

Juicios, estimaciones y supuestos contables significativos

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con las NIIF requiere la elaboracion y
consideracion, por parte de la Direccion del Grupo Ledesma, de juicios, estimaciones y supuestos
contables significativos que impactan en los saldos informados de activos y pasivos, ingresos y
gastos, asi como en la determinacion y revelacion de activos y pasivos contingentes a la fecha de
cierre del ejercicio sobre el que se informa. En este sentido, las incertidumbres controladas con
las estimaciones y supuestos adoptados podrian dar lugar en el futuro a resultados finales que
podrian diferir de dichas estimaciones y requerir de ajustes significativos a los saldos informados
de los activos y pasivos afectados.

Estimaciones y supuestos contables significativos

Los supuestos claves relacionados con el futuro y otras fuentes clave de estimaciones de
incertidumbres a la fecha de cierre del ejercicio sobre el que se informa, que tienen un alto riesgo
de ocasionar ajustes significativos sobre los importes en libros de los activos y los pasivos durante
los proximos ejercicios, se describen a continuacion:

El Grupo Ledesma ha basado sus estimaciones y supuestos contables significativos considerando

los parametros disponibles al momento de la preparacion de los estados financieros consolidados.
Sin embargo, las circunstancias y los supuestos actuales sobre los acontecimientos futuros podrian
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variar debido a cambios en el mercado o a circunstancias que surjan mas alla del control del Grupo
Ledesma. Esos cambios se reflejan en los supuestos en el momento en que ellos ocurren.

Deterioro de activos no financieros

Existe deterioro cuando el importe en libros de un activo o de una unidad generadora de efectivo
excede su importe recuperable, que es el valor razonable menos los costos de venta o su valor de
uso, el que sea mayor. El calculo del valor razonable menos los costos de venta se basan en
informacién disponible sobre operaciones de ventas vinculantes en condiciones entre partes
independientes para bienes similares o precios de mercado observables menos los costos
incrementales de disposicion del bien. El calculo del valor de uso se basa en un modelo de flujos
de efectivo descontados. Los flujos de efectivo surgen del presupuesto para los proximos afios y
no incluyen las actividades de reestructuracion a las que el Grupo Ledesma aun no se ha
comprometido ni inversiones futuras significativas que aumentaran el rendimiento del bien de la
unidad generadora de efectivo que se somete a prueba. EI monto recuperable es sensible a las
variaciones en la tasa de descuento utilizada para el modelo de flujo de fondos descontados y a
los ingresos de fondos futuros esperados, asi como a la tasa de crecimiento utilizada con fines de
extrapolacion.

Impuesto a las ganancias

La Direccion de la Sociedad realiza estimaciones para calcular el cargo por impuesto a las
ganancias. Los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros consolidados.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se miden a las tasas impositivas que se espera sean
de aplicacion en el periodo en el que el pasivo se cancele o el activo se realice, basandose en las
tasas y normativas fiscales que estén aprobadas o cuyo procedimiento de aprobacién se encuentre
proximo a completarse a la fecha de cierre del ejercicio sobre el que se informa. Las tasas
impositivas reales futuras podrian diferir de las consideradas por la Direccion a la fecha de
preparacion de los presentes estados financieros consolidados, pudiendo requerir ajustes futuros
a las pérdidas y ganancias impositivas ya registradas.

El activo por impuesto a las ganancias diferido se reconoce para todas las pérdidas impositivas
no utilizadas en la medida que sea probable que haya una ganancia impositiva disponible contra
la cual puedan utilizarse tales pérdidas. La determinacién del monto del activo por impuesto a las
ganancias diferido que se puede reconocer requiere un nivel significativo de juicio por parte de la
Direccion de cada Sociedad, sobre la base de la oportunidad y el nivel de la ganancia impositiva
futura y de las estrategias futuras de planificacién fiscal.

Valor razonable de instrumentos financieros

En los casos en que el valor razonable de los activos y pasivos financieros registrados en el estado
de situacion financiera no surja de mercados activos, sus valores razonables se determinan
mediante la utilizacion de técnicas de valoracién, incluyendo modelos de flujos de efectivo
descontados.

Cuando es posible, los datos de los que se nutren estos modelos se toman de mercados
observables. Pero cuando no es asi, se requiere un grado de juicio discrecional para determinar
los valores razonables. Estos juicios incluyen la consideracion de datos tales como el riesgo de
liquidez, el riesgo de crédito y la volatilidad.

Los cambios en los supuestos relacionados con estos factores podrian afectar los importes de los
valores razonables informados para los instrumentos financieros.

Otras estimaciones significativas
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A continuacion, se enuncian otras estimaciones significativas usadas por la Direccién del Grupo
Ledesma:

- Los plazos de cobro de ciertos saldos acumulados correspondientes a ciertos créditos fiscales y
su valuacion respectiva;

- La vida util, valores residuales y recuperabilidad de propiedades, planta y equipo;

- La probabilidad de ocurrencia y el monto de previsiones para desvalorizaciones de activos;

- Los supuestos utilizados para el célculo del valor razonable de los activos y pasivos financieros
incluyendo riesgo de crédito;

- La probabilidad de ocurrencia y monto involucrado de contingencias.

Impuesto a las ganancias

Los activos y pasivos por el impuesto a las ganancias corriente del ejercicio se miden por los
importes que se espera recuperar o pagar de o a la autoridad fiscal. El Grupo Ledesma determina
el impuesto a las ganancias a pagar aplicando la tasa vigente del 35% sobre la utilidad impositiva
de cada ejercicio. La Sociedad ha calculado el impuesto a las ganancias por el método del
impuesto a las ganancias diferido el cual consiste en el reconocimiento del efecto impositivo de
las diferencias temporarias entre la valuacion contable y la impositiva de los activos y pasivos, y
su posterior imputacion a los resultados de los ejercicios en los cuales se produce la reversion de
las mismas, considerando asimismo la posibilidad de aprovechamiento de los quebrantos
impositivos en el futuro, si los hubiere.

La Ley 27.430 de Reforma Fiscal, modificada por las Leyes 27.468 y 27.541, establece respecto
del ajuste por inflacién impositivo, con vigencia para ejercicios iniciados a partir del 1° de enero
de 2018, lo siguiente:

(@) que dicho ajuste resultara aplicable en el ejercicio fiscal en el cual se verifique un porcentaje
de variacion del indice de precios al consumidor nivel general con cobertura nacional (IPC)
gue supere el 100% en los treinta y seis meses anteriores al cierre del ejercicio que se liquida;

(b) que respecto del primer, segundo y tercer ejercicio a partir de su vigencia, ese procedimiento
sera aplicable en caso que la variacion de ese indice, calculada desde el inicio y hasta el
cierre de cada uno de esos ejercicios, supere un 55%, 30% y 15% para el primer, segundo y
tercer afio de aplicacion, respectivamente;

(c) el efecto del ajuste por inflacién impositivo positivo o negativo correspondiente al primer y
segundo ejercicio fiscal iniciados a partir del 1° de enero de 2019, debe imputarse un sexto
al ejercicio fiscal en que se determine el ajuste y los cinco sextos restantes en los periodos
fiscales inmediatos siguientes; y

(d) para los ejercicios fiscales iniciados a partir del 1° de enero de 2021, se podra deducir el
100% del ajuste en el afio en el cual se determina.

Al 31 de mayo de 2022, se cumplen los pardmetros que establece la ley de impuesto a las
ganancias para practicar el ajuste por inflacion impositivo y en la registracion del impuesto a las
ganancias corriente y diferido se han incorporado los efectos que se desprenden de la aplicacion
de ese ajuste en los términos previstos en la ley.

Con fecha 16 de junio de 2021 el Poder Ejecutivo promulgd la Ley N° 27.630 que establece
cambios en la tasa de impuesto a las ganancias para empresas con vigencia para los ejercicios
fiscales iniciados a partir del 1 de enero de 2021.
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La Ley N° 27.630 modifica la ley de impuesto a las ganancias para empresas de la siguiente
manera:

a) Establece el pago del impuesto en base a una estructura de alicuotas escalonadas en funcion
del nivel de ganancia neta imponible acumulada de cada empresa La escala a aplicar consta
de tres segmentos con el alcance que se detalla a continuacion:

Ganancia neta imponible Pagaran $ Mas el % Sobre el
acumulada excedente de
$
Mas de $ AS$
- 5.000.000 - 25% -
5.000.000 50.000.000 1.250.000 30% 5.000.000
50.000.000 En 14.750.00 35% 50.000.000
adelante 0

b) Los montos previstos en la escala se ajustaran anualmente a partir del 1° de enero de 2022,
considerando la variacion anual del indice de precios al consumidor que suministre el INDEC
correspondiente al mes de octubre del afio anterior al del ajuste respecto del mismo mes del
afio anterior.

c) Laempresa que remese utilidades a su casa matriz debera ingresar una tasa adicional del 7%
al momento de la remesa.

Impuesto a las ganancias diferido

El Grupo Ledesma determina el cargo contable por impuesto a las ganancias aplicando el método
del impuesto a las ganancias diferido, el cual consiste en el reconocimiento (como activo o pasivo)
del efecto impositivo de las diferencias temporarias entre la valuacién contable y la impositiva de
los activos y pasivos, y su posterior imputacion a los resultados de los periodos o ejercicios en los
cuales se produce la reversion de las mismas.

Los pasivos por impuesto diferido se reconocen por todas las diferencias temporarias imponibles,
salvo:

(i) Cuando el pasivo por impuesto a las ganancias diferido surja del reconocimiento inicial de una
plusvalia o de un activo o un pasivo en una transaccion que no constituya una combinacién de
negocios y que, al momento de la transaccion, no afecte la ganancia contable ni la ganancia o la
pérdida impositiva;

(if) Con respecto a las diferencias temporarias imponibles relacionadas con las inversiones en
asociadas cuando la oportunidad de la reversién de las diferencias temporarias se pueda controlar
y sea probable que dichas diferencias temporarias no se reversen en el futuro cercano.

Los activos por impuesto diferido se reconocen para todas las diferencias temporarias deducibles,
y por la compensacion futura de créditos fiscales y quebrantos impositivos no utilizados, en la
medida en que sea probable la existencia de ganancias imponibles disponibles futuras contra las
cuales se puedan compensar dichas diferencias temporarias deducibles, o se puedan utilizar dichos
créditos fiscales y quebrantos impositivos, salvo:
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(i) Cuando el activo por impuesto diferido surja del reconocimiento inicial de un activo o un
pasivo en una transaccion que no constituya una combinacion de negocios y que, al momento de
la transaccidn, no afecte la ganancia contable ni la ganancia o la pérdida impositiva;

(ii) Con respecto a las diferencias temporarias deducibles relacionadas con las inversiones en
asociadas, donde los activos por impuesto diferido se reconocen solamente en la medida en que
sea probable que las diferencias temporarias deducibles se reviertan en un futuro cercano, y que
existan ganancias imponibles disponibles futuras contra las cuales se puedan compensar dichas
diferencias.

El importe en libros de los activos por impuesto a las ganancias diferido se revisa en cada fecha
de cierre del ejercicio sobre el cual se informa y se reduce en la medida en gque ya no sea probable
la existencia de ganancias imponibles futuras para permitir que esos activos por impuesto a las
ganancias diferido sean utilizables total o parcialmente. Los activos por impuesto diferido no
reconocidos se reevallan en cada fecha de cierre de ejercicio sobre el que se informa y se
reconocen en la medida en que se torne probable la existencia de ganancias imponibles futuras
para que permitan recuperar dichos activos por impuesto diferido no reconocidos con
anterioridad.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se miden a las tasas impositivas que se espera sean
de aplicacion en el ejercicio en el que el activo se realice o el pasivo se cancele, en base a las tasas
impositivas y normas fiscales que fueron aprobadas a la fecha de cierre de ejercicio sobre el que
se informa, o cuyo procedimiento de aprobacion se encuentre préximo a completarse a esa fecha.

El impuesto a las ganancias diferido relacionado con partidas reconocidas fuera del resultado se
reconoce fuera de este. Las partidas de impuesto a las ganancias diferido se reconocen en
correlacion con la transaccion subyacente ya sea en el otro resultado integral o directamente en el
patrimonio, excepto que se encuentren asociadas a las excepciones mencionadas en los parrafos
anteriores.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan si existe un derecho legalmente
exigible de compensar los activos y pasivos por el impuesto a las ganancias corriente, y si los
impuestos diferidos se relacionan con la misma entidad sujeta a impuestos y la misma jurisdiccion
fiscal.
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Analisis sobre los resultados de las operaciones y la situacién financiera

Resultados consolidados de las operaciones correspondientes a los ejercicios finalizados el
31 de mayo de 2022 y 2021

Ejercicios finalizados al 31 de mayo
31.05.2022 (i)  31.05.2021 (i)
(en miles de pesos)

INFORMACION DEL ESTADO CONSOLIDADO
DEL RESULTADO INTEGRAL

Operaciones continuadas Variacion %
Ingresos de actividades ordinarias 73.087.583 66.855.482  6.232.101 9%
Costo de ventas (50.146.348) (45.467.750) (4.678.598) 10%
Ganancia por ventas 22.941.235 21.387.732  1.553.503 %
Ingresos de produccion agopecuaria 5.655.190 5.713.786 (58.596) -1%
Costo de produccion agropecuaria (2.445.060) (2.416.306) (28.754) 1%
Resultado por produccion agropecuaria 3.210.130 3.297.480 (87.350) -3%
Ganancia bruta 26.151.365 24.685.212  1.466.153 6%
Cambio en el valor razonable de activos biolgicos 322.153 879.031 (556.878) -63%
Gastos de comercializacion (13.307.568) (12.309.478)  (998.090) 8%
Gastos de administracion (6.793.419) (7.278.123) 484.704  -T%
Otros ingresos operativos 1.582.904 638.621 944.283 148%
Otros gastos operativos (145.127) (364.793) 219.666 -60%
Ganancia operativa 7.810.308 6.250.470 1.559.838 25%
Ingresos financieros 6.580.378 5.856.826 723552 12%
Costos financieros (4.530.606) (3.033.665) (1.496.941) 49%
Participaciones en los resultados netos de asociadas (44.556) (42.909) (1.647) 4%

Ganancia antes del impuesto a las ganancias por
operaciones continuadas 9.815.524 9.030.722 784.802 9%

Impuesto a las ganancias sobre operaciones continuadas (4.177.903) (2.023.569) (2.154.334) 106%

Ganancia neta del ejercicio por operaciones
continuadas 5.637.621 7.007.153 (1.369.532) -20%

Operaciones discontinuadas

Ganancia neta del ejercicio por operaciones
discontinuadas 0 1.350.784 (1.350.784) -100%

Ganancia integral total neta del ejercicio 5.637.621 8.357.937 (2.720.316) -33%

Otro resultado integral que se reclasificara a resultados en ejercicios posteriores

Diferencia de cambio por conversion de inversion
en asociada 74.594 4.530 70.064 1547%

Ganancia integral total neta del ejercicio 5.712.215 8.362.467 (2.650.252) -32%
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Variaciones netas en los resultados de las operaciones entre el 31 de mayo de 2022 y el 31 de
mayo de 2021

0] Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de mayo de 2022.

Ingresos de actividades ordinarias

El siguiente cuadro refleja las variaciones, en miles de pesos y en términos porcentuales, de ventas
netas consolidadas del Grupo Ledesma, por segmentos de operacion:

31.05.2022 (i) 31.05.2021 (i)
Informacion sobre ingresos de actividades

L (en miles de pesos)
ordinarias por segmentos

Azucar y alcohol 38.937.111 35.057.151 3.879.960 11%
Papel y libreria 21.470.266 17.656.772 3.813.494 22%
Frutas y jugos 7.490.434 7.886.781 (396.347) -5%
Productos agropecuarios 5.189.772 6.254.778 (1.065.006) -17%

73.087.583 66.855.482 6.232.101 9%

(i) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de mayo de 2022 e informacion de gestion a la misma fecha elaborada
por la Emisora.

Las ventas del Grupo Ledesma por actividades ordinarias se incrementaron un 9% alcanzando los
miles de pesos 73.087.583 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022, en comparacion con
los miles de pesos 66.855.482 por el ejercicio finalizado el 31 de mayo 2021. Este incremento
neto registrado en las ventas al mercado es el resultado de un aumento en los segmentos de
operacion de azlcar y alcohol (11%) y de papel y libreria (22%) y la disminucion en los segmentos
de productos agropecuarios (17%) y de frutas y jugos (5%).

Costo de ventas

El costo de ventas del Grupo Ledesma registré un aumento del 10% alcanzando los miles de pesos
50.146.348 en el gjercicio finalizado el 31 de mayo de 2022, en comparacién con los miles de
pesos 45.467.750 del ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021.

Ganancia por ventas

La ganancia bruta por las ventas de actividades ordinarias se incrementé un 7% alcanzando los
miles de pesos 22.941.235 en el gjercicio finalizado el 31 de mayo de 2022, en comparacion con
los miles de pesos 21.387.732 del ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021.

Ingresos de produccién agropecuaria

Los ingresos de produccion agropecuaria disminuyeron un 1% alcanzando los miles de pesos
5.655.190 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022, en comparacién con los miles de pesos
5.713.786 del ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021.

Costo de produccion agropecuaria

El costo de la produccidn agropecuaria se incrementd un 1% alcanzo los miles de pesos 2.445.060
en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022, en comparacion con los miles de pesos 2.416.306
del ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021.

Ganancia bruta

La ganancia bruta del Grupo Ledesma registré un aumento del 6% alcanzando los miles de pesos
26.151.365 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022, en comparacion con los miles de
pesos 24.685.212 del ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021.
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Cambio en el valor razonable de activos bioldgicos

El cambio en el valor razonable de activos bioldgicos del Grupo Ledesma disminuyd un 63%,
pasando de una ganancia de miles de pesos 879.031 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de
2021 a una ganancia de miles de pesos 322.153 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Gastos de comercializacion

Los gastos de comercializacion del Grupo Ledesma se incrementaron un 8%, de miles de pesos
12.309.478 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 hasta alcanzar los miles de pesos
13.307.568 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo 2022.

Gastos de administracion

Los gastos de administracion del Grupo Ledesma se redujeron un 7%, pasando de miles de pesos
7.278.123 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos 6.793.419 en el
gjercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Otros ingresos operativos

Los ingresos operativos del Grupo Ledesma se incrementaron un 148%, pasando de una ganancia
de miles de pesos 638.621 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a una ganancia de
miles de pesos 1.582.904 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022. Esta variacion se debid
principalmente al aumento en las lineas de recupero de siniestros (336.725, en miles de pesos),
diversos (425.442, en miles de pesos), recupero por desvalorizacion de inventarios (88.900, en
miles de pesos) y servicios prestados (153.357, en miles de pesos), respecto al afio anterior.

Otros gastos operativos

Los gastos operativos del Grupo Ledesma se redujeron un 60%, pasando de una pérdida de miles
de pesos 364.793 en el gjercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a una pérdida de miles de pesos
145.127 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022. Esta variacion se debi6 principalmente
a la desvalorizacion de inventarios (239.925, en miles de pesos), respecto del afio anterior.

Ganancia operativa

La ganancia operativa del Grupo Ledesma se increment6 en un 25%, pasando de miles de pesos
6.250.470 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos 7.810.308 por el
ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Ingresos financieros

Los ingresos financieros del Grupo Ledesma se incrementaron un 12%, pasando de una ganancia
de miles de pesos 5.856.826 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 hasta alcanzar los
miles de pesos 6.580.378 por el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022. Este incremento se
debio principalmente al neto entre la disminuciéon de la diferencia de cambio y al incremento del
Resultado por exposicién al cambio en el poder adquisitivo de la moneda.

Costos financieros

Los costos financieros del Grupo Ledesma se incrementaron un 49%, pasando de una pérdida de
miles de pesos 3.033.665 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 hasta alcanzar una
pérdida de miles de pesos 4.530.606 por el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022. Este
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incremento se debid principalmente a diferencia de cambio debido a la fluctuacién del tipo de
cambio y a los intereses financieros.

Participaciones en los resultados netos de asociadas

El resultado del Grupo Ledesma por la participacion en los resultados netos de asociadas registro
una disminucién de miles de pesos 1.647, pasando de pérdida miles de pesos 42.909 en el ejercicio
finalizado el 31 de mayo de 2021 a pérdida miles de pesos 44.556 en el ejercicio finalizado el 31
de mayo de 2022.

Impuesto a las ganancias sobre operaciones continuadas

La pérdida del cargo por impuesto a las ganancias del Grupo Ledesma registré un aumento del
106%, pasando de pérdida miles de pesos 2.023.569 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de
2021 a pérdida miles de pesos 4.177.903 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022,

Ganancia neta del ejercicio por operaciones discontinuadas

La ganancia neta del ejercicio por operaciones discontinuadas disminuy6 en 1.350.784 al 31 de
mayo de 2022 por la venta del remanente en la participacion que Ledesma tenia en Glucovil
Argentina S.A. ocurrida durante el ejercicio finalizado al 31 de mayo de 2021.

Ganancia integral total neta del ejercicio

Para el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022, el Grupo Ledesma registré una ganancia neta
de miles de pesos 5.712.215, lo que representa una disminucion en comparacién con la ganancia
neta de miles de pesos 8.362.467 por el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021.

Resultados consolidados de las operaciones correspondientes a los ejercicios finalizados el
31 de mayo de 2021 y 2020

Las variaciones no son representativas ya que los estados financieros al 31 de mayo de 2021

incluyen ajuste por inflacion y reexpresion de la moneda a mayo 2022, y los estados financieros
al 31 de mayo 2020 no incluyen ajuste por inflacion a mayo 2022.

Resultados consolidados de las operaciones correspondientes a los periodos intermedios de
tres meses finalizados el 31 de agosto de 2022 y de 2021.

Variaciones netas en los resultados de las operaciones entre el 31 de agosto de 2022 y de 2021.
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INFORMACION DEL ESTADO CONSOLIDADO
DEL RESULTADO INTEGRAL

Operaciones continuadas

Ingresos de actividades ordinarias
Costo de ventas

Ganancia por ventas

Ingresos de produccion agopecuaria
Costo de produccion agropecuaria
Resultado por produccion agropecuaria

Ganancia bruta
Cambio en el valor razonable de activos biologicos
Gastos de comercializacion
Gastos de administracion
Otros ingresos operativos
Otros gastos operativos
Ganancia operativa
Ingresos financieros
Costos financieros

Participaciones en los resultados netos de asociadas

Ganancia antes del impuesto a las ganancias por
operaciones continuadas

Impuesto a las ganancias sobre operaciones continuadas

Ganancia neta del ejercicio por operaciones
continuadas

Operaciones discontinuadas

Ganancia neta del ejercicio por operaciones
discontinuadas

Ganancia integral total neta del ejercicio

Periodos de 3 meses finalizados al
31.08.2022 (iii) 31.08.2021 (iii)
(en miles de pesos)

22547187  21.903.700
(15.141.015)  (13.282.958)
7.406.172 8.620.742
866.720 342.371
(516.952) (255.258)
349.768 87.113
7.755.940 8.707.855
(665.844) (156.830)
(4.760.186)  (4.738.564)
(1.713.998)  (1.700.320)
112.009 98.214
(105.482) (176.170)
622.439 2.034.185
2.819.222 1.404.555
(2.173.160)  (1.190.425)
(87.105) (17.237)
1.181.396 2.231.078
(763.746) (898.971)
417.650 1.332.107

0 0

417.650 1.332.107

Otro resultado integral que se reclasificara a resultados en ejercicios posteriores

Diferencia de cambio por conversion de inversion
en asociada

Ganancia integral total neta del ejercicio

(15.450)

(25.139)

402.200

1.306.968
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Variacion
643.487
(1.858.057)
(1.214.570)
524.349
(261.694)
262.655
(951.915)
(509.014)
(21.622)
(13.678)
13.795
70.688
(1.411.746)
1.414.667

(982.735)
(69.868)

(1.049.682)

135.225

(914.457)

(914.457)

9.689

(904.768)

3%
14%
-14%
153%
103%
302%
-11%
325%
0%
1%
14%
-40%
-69%
101%

83%
405%

-47%

-15%

-69%

0%

-69%

-39%

-69%



(iii) Fuente: Estados financieros consolidados 31 de agosto de 2022.

Ingresos de actividades ordinarias

El siguiente cuadro refleja las variaciones, en miles de pesos y en términos porcentuales, de ventas
netas consolidadas del Grupo Ledesma, por segmentos de operacion:

31.08.2022 (i) 31.08.2021 (i)
Informacion sobre ingresos de actividades

L (en miles de pesos)
ordinarias por segmentos

Azucar y alcohol 11.721.589 11.529.717 191.872 2%
Papel y libreria 6.929.390 5.284.193 1.645.197 31%
Frutas y jugos 2.990.772 4.642.761 (1.651.989) -36%
Productos agropecuarios 905.436 447.029 458.407 103%
22.547.187 21.903.700 643.487 3%

0] Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de agosto de 2022.

Las ventas del Grupo Ledesma de actividades ordinarias se incrementaron un 3% alcanzando los
miles de pesos 21.903.700 en el periodo de 3 meses finalizado el 31 de agosto de 2021, en
comparacion con los miles de pesos 22.547.187 por el periodo de 3 meses finalizado el 31 de
agosto de 2022. El incremento neto registrado en las ventas es el resultado de un aumento en los
segmentos de operaciones de azlcar y alcohol (2%), papel y libreria (31%) y productos
agropecuarios (103%) y una baja en el segmento de operaciones frutas y jugos (36%).

Costo de ventas

El costo de ventas del Grupo Ledesma registré un incremento del 14% alcanzando los miles de
pesos 15.141.015 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022, en comparacion
con los miles de pesos 13.282.958 del periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021.

Ganancia por ventas

La ganancia por las ventas de actividades ordinarias disminuy6 un 14% alcanzando los miles de
pesos 7.406.172 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022, en comparacion
con los miles de pesos 8.620.742 del periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021.

Ingresos de produccion agropecuaria

Los ingresos de produccion agropecuaria se incrementaron un 153% alcanzando los miles de
pesos 866.720 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022, en comparacion
con los miles de pesos 342.371 del periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021.

Costo de produccion agropecuaria
El costo de la produccién agropecuaria se incrementd un 103%, alcanzo los miles de pesos

516.952 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022, en comparacion con los
miles de pesos 255.258 del periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021.

Ganancia bruta
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La ganancia bruta disminuyé un 11% alcanzando los miles de pesos 7.755.940 en el periodo de
tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022, en comparacién con los miles de pesos 8.707.855
del periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021.

Cambio en el valor razonable de los activos bioldgicos

El cambio en el valor razonable de los activos bioldgicos disminuyé un 325%, alcanzé una
pérdida de miles de pesos 665.844 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022,
en comparacion con la pérdida en miles de pesos 156.830 del periodo de tres meses finalizado el
31 de agosto de 2021.

Gastos de comercializacion

Los gastos de comercializacion del Grupo Ledesma se incrementaron un 0,46%, de miles de pesos
4.738.564 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021 hasta alcanzar los miles
de pesos 4.760.186 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Gastos de administracién

Los gastos de administracion del Grupo Ledesma se incrementaron un 1%, pasando de miles de
pesos 1.700.320 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021 a miles de pesos
1.713.998 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Otros ingresos operativos

Los otros ingresos operativos del Grupo Ledesma se incrementaron en un 14%, pasando de una
ganancia de miles de pesos 98.214 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021
a una ganancia de miles de pesos 112.009 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto
de 2022. Esta variacién se debi6 principalmente a los servicios prestados y arrendamientos.

Otros gastos operativos

Los otros gastos operativos del Grupo Ledesma se redujeron en un 40%, pasando de una pérdida
de miles de pesos 176.170 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021 a una
pérdida de miles de pesos 105.482 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.
Esta variacion se debi6 principalmente a la disminucién de desvalorizacion de inventarios neta
del incremento de la provision para juicios y contingencias.

Ganancia operativa

La ganancia operativa del Grupo Ledesma se redujo en un 69%, pasando de miles de pesos
2.034.185 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021 a miles de pesos 622.439
por el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Ingresos financieros

Los ingresos financieros del Grupo Ledesma se incrementaron en un 101%, pasando de una
ganancia de miles de pesos 1.404.555 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de
2021 hasta alcanzar una ganancia de miles de pesos 2.819.222 por el periodo de tres meses
finalizado el 31 de agosto de 2022. Este incremento de los ingresos financieros se debid
principalmente al aumento en el efecto de la diferencia de cambio y del resultado por operaciones
a futuro.
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Costos financieros

Los costos financieros del Grupo Ledesma incrementaron en un 83%, pasando de una pérdida de
miles de pesos 1.190.425 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021 hasta
alcanzar una pérdida de miles de pesos 2.173.160 por el periodo de tres meses finalizado el 31 de
agosto de 2022. Esta variacion de los costos financieros se debi6 principalmente al incremento en
la pérdida por diferencia de cambio valor actual de los créditos netos de la disminucién de los
intereses financieros.

Participaciones en los resultados netos de asociadas

El resultado del Grupo Ledesma por la participacion en los resultados netos de asociadas registro
una disminucion de miles de pesos 69.868, pasando de pérdida miles de pesos 17.237 en el
periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021 a pérdida miles de pesos 87.105 en el
periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Impuesto a las ganancias sobre operaciones continuadas

El cargo por impuesto a las ganancias del Grupo Ledesma registr6 una disminucion del 15%,
pasando de una pérdida de miles de pesos 898.971 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de
agosto de 2021 a una pérdida de miles de pesos 763.746 en el periodo de tres meses finalizado el
31 de agosto de 2022.

Ganancia integral total neta del periodo

Para el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022, el Grupo Ledesma registré una
ganancia neta de miles de pesos 402.200, lo que representa una disminucion del 69% en
comparacion con la ganancia neta de miles de pesos 1.306.968 por el periodo de tres meses
finalizado el 31 de agosto de 2021.
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Estados consolidados de situacion financiera al 31 de mayo de 2022 y 2021

Variaciones patrimoniales netas entre el 31 de mayo de 2022 y 2021.

Ejercicios finalizados al 31 de mayo
31.05.2022 (i) 31.05.2021 (i)
(en miles de pesos)
Informacion del estado consolidado
De situacion financiera

Activos Variacion
Activos no corrientes
Propiedades, planta y equipo 25.552.287 25.658.668 (106.381)
Derechos de uso de activos 1.126.471 1.322.485 (196.014)
Inversiones en asociadas, negocios
conjuntos y controladas 1.058.997 1.176.186 (117.189)
Activos Intangibles 185.592 181.236 4.356
Activos biolégicos 1.064.429 806.749 257.680
Otros créditos financieros 646.324 1.098.969 (452.645)
Otros créditos no financieros 8.327 90.404 (82.077)
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 1.078 0 1.078
29.643.505 30.334.697 (691.192)
Activos corrientes
Activos biol6gicos 1.879.919 1.112.716 767.203
Inventarios 19.871.932 19.244.260 627.672
Otros créditos financieros 1.314.171 1.158.123 156.048
Otros créditos no financieros 454.457 456.415 (1.958)
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 9.140.498 7.480.998 1.659.500
Efectivo y colocaciones a corto plazo 1.629.458 2.853.750 (1.224.292)
34.290.435 32.306.262 1.984.173
Activos mantenidos para la venta 1.352 44.645 (43.293)
Total de activos 63.935.292 62.685.604 1.249.688

Patrimonio y pasivos

Patrimonio
Capital social 439.714 439.714 0
Ajuste de capital social 18.364.289 18.364.289 0
Reserva legal 1.576.522 1.158.629 417.893
Reserva facultativa 7.933.586 362.383 7.571.203
Reserva resultado conversion 347.065 272471 74.594
Resultados no asignados 5.637.621 8.357.930 (2.720.309)
Patrimonio total 34.298.797 28.955.416 5.343.381
Pasivos
Pasivos no corrientes
Préstamos bancarios y financieros 6.928.291 10.692.751 (3.764.460)
Deuda por arrendamientos 433.281 683.034 (249.753)
Pasivo por impuesto a las ganancias diferido, net 3.579.484 3.156.153 423.331
Otras cuentas por pagar 12 5.174 (5.162)
Provisién para juicios y contingencias 191.894 251.115 (59.221)
11.132.962 14.788.227 (3.655.265)
Pasivos corrientes
Préstamos bancarios y financieros 5.554.613 6.618.234 (1.063.621)
Deuda por arrendamientos 497.903 365.904 131.999
Cuentas por pagar comerciales 7.456.294 6.430.769 1.025.525
Deudas sociales 3.007.695 2.992.957 14.738
Deudas fiscales 1.678.766 1.834.167 (155.401)
Otras cuentas por pagar 308.262 699.930 (391.668)
18.503.533 18.941.961 (438.428)
Total de pasivos 29.636.495 33.730.188 (4.093.693)
Total de patrimonio y pasivos 63.935.292 62.685.604 1.249.688
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-10%
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32%
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0] Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de mayo de 2022.

Propiedades, planta y equipo

Las propiedades, planta y equipo del Grupo Ledesma disminuyeron en miles de pesos 106.381,
pasando de miles de pesos 25.658.668 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de
pesos 25.552.287 al cierre del ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Derechos de uso activos

Los activos por derechos de uso del Grupo Ledesma se redujeron en un 15%, pasando de miles
de pesos 1.322.485 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos 1.126.471
al cierre del ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Inversiones en asociadas, negocios conjuntos y controladas

Las inversiones en asociadas, negocios conjuntos y controladas del Grupo Ledesma registraron
una reduccion del 10%, pasando de miles de pesos 1.176.186 en el ejercicio finalizado el 31 de
mayo de 2021 a miles de pesos 1.058.997 al cierre del ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Activos intangibles

Los intangibles adquiridos por el Grupo Ledesma registraron un incremento del 2%, pasando de
miles de pesos 181.236 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos 185.592
al cierre del ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Activos bioldgicos no corrientes

Los activos bioldgicos no corrientes del Grupo Ledesma se incrementaron un 32%, pasando de
miles de pesos 806.749 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos
1.064.429 en el gjercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Otros créditos financieros no corrientes

Los otros créditos financieros no corrientes del Grupo Ledesma se redujeron un 41%, pasando de
miles de pesos 1.098.969 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos
646.324 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Otros créditos no financieros no corrientes

Los otros créditos financieros no corrientes del Grupo Ledesma se redujeron un 91%, pasando de
miles de pesos 90.404 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos 8.327 en
el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar no corrientes

Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar no corrientes del Grupo Ledesma se
incrementaron un 100%, siendo el saldo en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 de miles
de pesos 1.078.
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Activos bioldgicos corrientes

Los activos bioldgicos corrientes del Grupo Ledesma se incrementaron en un 69%, pasando de
miles de pesos 1.112.716 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos
1.879.919 en el gjercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Inventarios

Los inventarios del Grupo Ledesma se incrementaron un 3%, pasando de miles de pesos
19.244.260 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos 19.871.932 en el
ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Otros créditos financieros corrientes

Los otros créditos financieros corrientes del Grupo Ledesma se incrementaron en un 13%,
pasando de miles de pesos 1.158.123 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de
pesos 1.314.171 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Otros créditos no financieros corrientes

Los otros créditos no financieros del Grupo Ledesma disminuyeron en un 0,43%, pasando de
miles de pesos 456.415 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos 454.457
en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes

Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar del Grupo Ledesma se incrementaron un
22%, pasando de miles de pesos 7.480.998 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a
miles de pesos 9.140.498 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Efectivo y colocaciones a corto plazo

El efectivo y colocaciones a corto plazo del Grupo Ledesma registrd una disminucion del 43%,
pasando de miles de pesos 2.853.750 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de
pesos 1.629.458 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Activos mantenidos para la venta

Los activos mantenidos para la venta registraron una disminucion del 97%, pasando de miles de
pesos 44.645 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos 1.352 en el gjercicio
finalizado el 31 de mayo de 2022.

Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora

El patrimonio del Grupo Ledesma atribuible a los propietarios de la controladora aumento en un
18% pasando de miles de pesos 28.955.416 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a
miles de pesos 34.298.797 al cierre del ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Préstamos bancarios y financieros no corrientes
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Los préstamos bancarios y financieros no corrientes del Grupo Ledesma se redujeron un 35%,
pasando de miles de pesos 10.692.751 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de
pesos 6.928.291 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Deuda por arrendamientos no corrientes

La deuda por arrendamientos no corrientes del Grupo Ledesma se redujo en un 37%, pasando de
miles de pesos 683.034 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos 433.281
en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Pasivo por impuesto a las ganancias diferido, neto

El pasivo por impuesto a las ganancias diferido no corrientes del Grupo Ledesma aumentd un
13%, pasando de miles de pesos 3.156.153 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a
miles de pesos 3.579.484 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Otras cuentas por pagar no corrientes

Las otras cuentas por pagar no corrientes del Grupo Ledesma disminuyeron en un 100%, pasando
de miles de pesos 5.174 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos 12 en
el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Provisidn para juicios y contingencias no corrientes

La provision para juicios y contingencias no corrientes del Grupo Ledesma se redujo un 24%,
pasando de miles de pesos 251.115 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de
pesos 191.894 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Préstamos bancarios y financieros corrientes

Los préstamos bancarios y financieros corrientes del Grupo Ledesma se redujeron un 16%,
pasando de miles de pesos 6.618.234 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de
pesos 5.554.613 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Deuda por arrendamientos corrientes

La deuda por arrendamientos corrientes del Grupo Ledesma se incrementd en un 36%, pasando
de miles de pesos 365.904 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos
497.903 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Cuentas por pagar comerciales

Las cuentas por pagar comerciales del Grupo Ledesma se incrementaron un 16%, pasando de
miles de pesos 6.430.769 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos
7.456.294 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Deudas sociales

Las deudas sociales del Grupo Ledesma aumentaron en miles de pesos 14.738, pasando de miles
de pesos 2.992.957 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos 3.007.695
en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.
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Deudas fiscales

Las deudas fiscales del Grupo Ledesma disminuyeron un 8%, pasando de miles de pesos
1.834.167 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos 1.678.766 en el
ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Otras cuentas por pagar corrientes

Las otras cuentas por pagar corrientes del Grupo Ledesma disminuyeron un 56%, pasando de
miles de pesos 699.930 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a miles de pesos 308.262
en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.

Estados consolidados de situacion financiera al 31 de mayo de 2021 y 2020
Variaciones patrimoniales netas entre el 31 de mayo de 2021 y 2020

La variacion de estos periodos no es comparable ya que la informacion de mayo 2021 se actualizé
en mayo 2022 con el ajuste por inflacion, no asi los estados financieros de mayo 2020.

Estados consolidados de situacion financiera de periodo intermedio al 31 de agosto de 2022
y 31 de mayo de 2022.

Variaciones patrimoniales netas entre el 31 de agosto de 2022 y 31 de mayo de 2022.
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Informacion del estado consolidado
De situacion financiera

Al
31.08.2022 (iii)

31.05.2022 (iii)

(en miles de pesos)

Activos
Activos no corrientes
Propiedades, planta y equipo 30.344.269 30.863.064
Derechos de uso de activos 1.305.754 1.360.597
Inversiones en asociadas, negocios
conjuntos y controladas 696.545 1.279.098
Activos Intangibles 223.546 224.166
Activos biolégicos 1.301.411 1.285.659
Otros créditos financieros 577.956 780.656
Otros créditos no financieros 52.876 10.058
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 539 1.302
34.502.896 35.804.600
Activos corrientes
Activos biolégicos 2.749.739 2.270.640
Inventarios 32.376.169 24.002.107
Otros créditos financieros 1.599.780 1.587.308
Otros créditos no financieros 853.162 548.911
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 14.303.452 11.040.265
Efectivo y colocaciones a corto plazo 2.636.951 1.968.124
54.519.253 41.417.355
Activos mantenidos para la venta 1.633 1.633
Total de activos 89.023.782 77.223.588
Patrimonio y pasivos
Patrimonio
Capital social 439.714 439.714
Ajuste de capital social 22.272.513 22.272.513
Reserva legal 1.904.186 1.904.186
Reserva facultativa 9.582.503 9.582.503
Reserva resultado conversion 403.749 419.199
Resultados no asignados 7.226.993 6.809.343
Patrimonio total 41.829.658 41.427.458
Pasivos
Pasivos no corrientes
Préstamos bancarios y financieros 9.645.023 8.368.265
Deuda por arrendamientos 356.819 523.334
Pasivo por impuesto a las ganancias diferido, netc 4.738.947 4.323.443
Provision para juicios y contingencias 213.443 231.777
14.954.232 13.446.819
Pasivos corrientes
Préstamos bancarios y financieros 9.619.271 6.709.082
Deuda por arrendamientos 662.395 601.387
Cuentas por pagar comerciales 11.837.959 9.006.006
Deudas sociales 3.614.716 3.632.813
Deudas fiscales 1.350.299 2.027.680
Otras cuentas por pagar 5.155.252 372.343
32.239.892 22.349.311
Total de pasivos 47.194.124 35.796.130
Total de patrimonio y pasivos 89.023.782 77.223.588
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(iii) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de agosto de 2022.

Propiedades, planta y equipo

Las propiedades, planta y equipo del Grupo Ledesma se redujeron en un 2%, pasando de miles
de pesos 30.863.064 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de pesos 30.344.269
al cierre del periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Derechos de uso activos

Los activos por derechos de uso del Grupo Ledesma disminuyeron en un 4%, pasando de miles
pesos 1.360.597 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de pesos 1.305.754 al
cierre del periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Inversiones en asociadas, negocios conjuntos y controladas

Las inversiones en asociadas, negocios conjuntos y controladas del Grupo Ledesma registraron
una disminucién del 46%, pasando de miles de pesos 1.279.098 en el ejercicio finalizado el 31 de
mayo de 2022 a miles de pesos 696.545 al cierre del periodo de tres meses finalizado el 31 de
agosto de 2022.

Activos intangibles

Los intangibles adquiridos por el Grupo Ledesma registraron una disminucion de miles de pesos
620, pasando de miles de pesos 224.166 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles
de pesos 223.546 al cierre del periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Activos bioldgicos no corrientes

Los activos biol6gicos no corrientes del Grupo Ledesma se incrementaron un 1%, pasando de
miles de pesos 1.285.659 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de pesos
1.301.411 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Otros créditos financieros no corrientes

Los otros créditos financieros no corrientes del Grupo Ledesma disminuyeron un 26%, pasando
de miles de pesos 780.656 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de pesos
577.956 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Otros créditos no financieros no corrientes

Los otros créditos no financieros no corrientes del Grupo Ledesma se incrementaron un 426%,
pasando de miles de pesos 10.058 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de
pesos 52.876 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar no corrientes
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Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar no corrientes del Grupo Ledesma
disminuyeron un 59%, pasando de miles de pesos 1.302 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo
de 2022 a miles de pesos 539 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Activos biolégicos corrientes

Los activos bioldgicos corrientes del Grupo Ledesma se incrementaron un 21%, pasando de miles
de pesos 2.270.640 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de pesos 2.749.739
en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Inventarios

Los inventarios del Grupo Ledesma aumentaron un 35%, pasando de miles de pesos 24.002.107
en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de pesos 32.376.169 en el periodo de tres
meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Otros créditos financieros corrientes

Los otros créditos financieros corrientes del Grupo Ledesma aumentaron un 1%, pasando de miles
de pesos 1.587.308 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de pesos 1.599.780
en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Otros créditos no financieros corrientes

Los otros créditos no financieros del Grupo Ledesma aumentaron en un 55%, pasando de miles
de pesos 548.911 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de pesos 853.162 en el
periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes

Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar corrientes del Grupo Ledesma se
incrementaron un 30%, pasando de miles de pesos 11.040.265 en el ejercicio finalizado el 31 de
mayo de 2022 a miles de pesos 14.303.452 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto
de 2022.

Efectivo y colocaciones a corto plazo

El efectivo y colocaciones a corto plazo del Grupo Ledesma registrd un incremento del 34%,
pasando de miles de pesos 1.968.124 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de
pesos 2.636.951 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Activos mantenidos para la venta

Los activos mantenidos para la venta no registraron variaciones entre el ejercicio finalizado el 31
de mayo de 2022 y el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora

El patrimonio del Grupo Ledesma atribuible a los propietarios de la controladora se incremento
en un 1% pasando de miles de pesos 41.427.458 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022
amiles de pesos 41.829.658 al cierre del periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.
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Préstamos bancarios y financieros no corrientes

Los préstamos bancarios y financieros no corrientes del Grupo Ledesma se incrementaron un
15%, pasando de miles de pesos 8.368.265 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a
miles de pesos 9.645.023 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Deuda por arrendamientos no corrientes

La deuda por arrendamientos no corrientes del grupo Ledesma disminuyo un 32%, pasando de
miles de pesos 523.334 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de pesos 356.819
en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Pasivo por impuesto a las ganancias diferido, neto

El pasivo por impuesto a las ganancias diferido no corrientes del Grupo Ledesma aumentd un
10%, pasando de miles de pesos 4.323.443 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a
miles de pesos 4.738.947 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Provisidn para juicios y contingencias no corrientes

La provision para juicios y contingencias no corrientes del Grupo Ledesma disminuyd un 8%,
pasando de miles de pesos 231.777 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de
pesos 213.443 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Préstamos bancarios y financieros corrientes

Los préstamos bancarios y financieros corrientes del Grupo Ledesma aumentaron un 43%,
pasando de miles de pesos 6.709.082 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de
pesos 9.619.271 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Deuda por arrendamientos corrientes

La deuda por arrendamientos corrientes del grupo Ledesma aumentd un 10%, pasando de miles
de pesos 601.387 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de pesos 662.395 en el
periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Cuentas por pagar comerciales

Las cuentas por pagar comerciales del Grupo Ledesma se incrementaron un 31%, pasando de
miles de pesos 9.006.006 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de pesos
11.837.959 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Deudas sociales

Las deudas sociales corrientes del Grupo Ledesma disminuyeron en miles de pesos 18.097,
pasando de miles de pesos 3.632.813 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de
pesos 3.614.716 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Deudas fiscales corrientes
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Las deudas fiscales corrientes del Grupo Ledesma disminuyeron un 33%, pasando de miles de
pesos 2.027.680 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de pesos 1.350.299 en
el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Otras cuentas por pagar corrientes

Las otras cuentas por pagar corrientes del Grupo Ledesma aumentaron en 1285%, pasando de
miles de pesos 372.343 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022 a miles de pesos
5.155.252 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022.

Liquidez y recursos de capital

Las principales fuentes de liquidez del Grupo Ledesma son los flujos generados por actividades
operativas y el financiamiento obtenido de terceros. Los flujos de efectivo generados por las
operaciones se ven afectados por distintos factores como, por ejemplo, la estacionalidad del
negocio, los precios y volumenes de venta y los costos de produccién, entre otros.

Las principales aplicaciones que le dio el Grupo Ledesma a estos flujos de efectivo en el pasado
fueron inversiones en la adquisicion de propiedades, planta y equipo, incrementos en el capital de
trabajo y servicios de deuda. La direccion del Grupo Ledesma espera que esas sigan siendo las
principales aplicaciones en el futuro cercano.

En lo que respecta al financiamiento obtenido de terceros, las principales operaciones de los
altimos tiempos fueron las siguientes:

Ledesma suscribié en agosto de 2019 un contrato de préstamo denominado en inglés, ”Term
Facilities Agreement” por la suma de USD 90.000.000 (dolares estadounidenses noventa
millones) ampliable hasta USD 110.000.000 (d6lares estadounidenses ciento diez millones) con
Nederlandse  Financierings-maatschappij voor Ontwikkelingslanden N.V. (“FMO”).
Codperatieve Rabobank U.A. actu6 como asesor financiero de la transaccion. El préstamo se
compone de dos tramos, uno de USD 40.000.000 (ddlares estadounidenses cuarenta millones) por
7 afios, con intereses semestrales variables y otro tramo de USD 50.000.000 (d6lares
estadounidenses cincuenta millones) por 5 afios, con intereses semestrales variables. Ambos
tramos tuvieron un periodo de gracia de capital de 2 afios y, estan garantizados con una hipoteca
en primer grado de privilegio a favor de FMO sobre tierras agricolas ubicadas en la Provincia de
Jujuy. Los fondos del préstamo fueron destinados por la Emisora a inversiones de capital y
expansion del capital de trabajo de la empresa en relacion a sus actividades industriales, al
reembolso total de ciertas lineas de financiamiento (como la linea del Rabobank), al
refinancieamiento de deuda de corto plazo incurrida y a la recompra de obligaciones negociables
emitidas por la Sociedad.

La Emisora estima que el nivel actual de capital de trabajo y acceso a lineas de financiamiento es
adecuado para el correcto desempefio de sus operaciones. En caso de requerir un incremento este
podria obtenerse de los flujos de efectivo generados por el Grupo Ledesma o recurriendo a lineas
de crédito otorgadas por entidades financieras locales y ain no utilizadas.

Asimismo, la Emision de las nuevas Obligaciones Negociables bajo el Programa constituira una
fuente adicional de liquidez con la que contara la Sociedad.

Emisién de Obligaciones Negociables Simples
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En el marco del programa global, aprobado por Resolucion de la Comisidn Nacional de Valores
N° 17.432 de fecha 14 de agosto de 2014 con cinco afios de plazo, renovado el 13 de agosto de
2019 por cinco afios mas, por un monto maximo en circulacion de US$ 150.000.000 o su
equivalente en otras monedas, la Sociedad ha realizado las siguientes emisiones de obligaciones
negociables simples, no convertibles en acciones:

Clase |

Con fecha 2 de octubre de 2014, Ledesma emitio las Obligaciones Negociables Clase | por un
monto de $ 71.540.000, con vencimiento a los 18 meses de la fecha de emision y liquidacion. La
tasa de corte fue 2,75% nominal anual, con intereses trimestrales. Por reunion del Consejo de
Calificacion del 8 de septiembre de 2014 de FIX SCR S.A., se le ha asignhado a las Obligaciones
Negociables Clase 1 la calificacion de “AA-(arg)”.

El capital fue amortizado integramente, mediante un unico pago efectuado en la fecha de
vencimiento, 7 de abril de 2016.

Clase Il

Las Obligaciones Negociables Clase Il fueron emitidas con fecha 2 de octubre de 2014, por un
monto de $ 228.460.000, con vencimiento a los 36 meses de la fecha de emision y liquidacion.
La tasa de corte fue 4,24% nominal anual, con intereses trimestrales. Por reunion del Consejo de
Calificacion del 8 de septiembre de 2014 de FIX SCR S.A., se le ha asignado a las Obligaciones
Negociables Clase 2 la calificacion de “AA-(arg)”.

El capital ha sido amortizado totalmente el 9 de octubre de 2017.
Clase 11l

Con fecha 30 de marzo de 2015, la emisora emitid las Obligaciones Negociables Clase I11, por un
monto de $ 260.116.666, con vencimiento a los 24 meses desde la fecha de emision y liquidacion.
La tasa de interés fue fija, 27,50% nominal anual, durante los primeros 12 meses desde la fecha
de emision, y durante el periodo restante la tasa de corte fue 4,00% nominal anual. Por reunion
del Consejo de Calificacion del 5 de marzo de 2015 de FIX SCR S.A., se le ha asignado a las
Obligaciones Negociables Clase 3 la calificacion de “AA-(arg)”.

Los intereses fueron pagaderos trimestralmente, y el capital ha sido totalmente amortizado al 3 de
abril de 2017.

Clase IV

Con fecha 20 de julio de 2016, la emisora licitd las Obligaciones Negociables Clase IV. Por
reunion del Consejo de Calificacion del 30 de junio de 2016 de FIX SCR S.A., se le ha asignado
a las Obligaciones Negociables Clase 4 la calificacion de “A+(arg)”.

La serie clase 4 fue declarada desierta.
Clase V

Con fecha 20 de julio de 2016, la emisora emiti¢ las Obligaciones Negociables Clase V, por un
monto de $400.000.000, con vencimiento a los 36 meses desde la fecha de emision y liquidacion.
La tasa de corte fue del 3,74% nominal anual, con intereses trimestrales. Por reunién del Consejo
de Calificacion del 30 de junio de 2016 de FIX SCR S.A., se le ha asignado a las Obligaciones
Negociables Clase 5 la calificacion de “A-+(arg)”.

El capital se encuentra amortizado totalmente, mediante un Unico pago efectuado el 25 de julio
de 2019.
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Clase VI

Con fecha 22 de mayo de 2017, se licitaron las obligaciones negociables Clase VI. Por reunion
del Consejo de Calificacion del 23 de marzo de 2017 de FIX SCR S.A,, se le ha asignado a las
Obligaciones Negociables Clase 6 la calificacion de “A(arg)”.

La serie clase 6 fue declarada desierta por la Emisora.
Clase VI

El 22 de mayo de 2017, la emisora emitid las Obligaciones Negociables Clase VII por un monto
de $350.000.000. La tasa de corte fue 4,09% nominal anual, con intereses trimestrales. Por
reunién del Consejo de Calificacion del 23 de marzo de 2017 de FIX SCR S.A., se le ha asignado
a las Obligaciones Negociables Clase 6 la calificacion de “A(arg)”.

Con fecha 18 de octubre de 2019, la Emisora recompro el 92,57% del Valor Nominal, es decir
VN 324.000.000. EI capital se encuentra totalmente amortizado, mediante un (nico pago
efectuado el 26 de mayo de 2020.

Clase VI

El 17 de julio de 2020, Ledesma emitid las Obligaciones Negociables Clase VIII por un monto
de $444.664.500 con vencimiento a los 6 meses desde la fecha de emision y liquidacion. La tasa
de interés fue fija del 33,24% nominal anual con intereses trimestrales. Por reunién del Consejo
de Calificacion del 8 de julio de 2020 de FIX SCR S.A,, se le ha asignado a las Obligaciones
Negociables Clase 8 la calificacion de “A2(arg)”.

El capital se encuentra totalmente amortizado mediante un Unico pago efectuado el 18 de enero
de 2021.

Clase IX

El 17 de julio de 2020, Ledesma emiti6 las Obligaciones Negociables Clase IX por un monto de
$1.055.335.500 con vencimiento a los 12 meses desde la fecha de emision y liquidacion. La tasa
de corte fue 3,00% nominal anual con intereses trimestrales. Por reunion del Consejo de
Calificacion del 8 de julio de 2020 de FIX SCR S.A., se le ha asignado a las Obligaciones
Negociables Clase 9 la calificacion de “A2(arg)”.

El capital se encuentra amortizado en un 50% mediante un pago efectuado el 19 de abril de 2021.
El 50% restante se amortizé el 19 de julio de 2021.

Clase X

El 23 de julio de 2021, Ledesma emitid las Obligaciones Negociables Clase X por un monto de
$3.000.000.000 con vencimiento a los 10 meses desde la fecha de emision y liquidacion. La tasa
de corte fue 4,74% nominal anual con el primer pago de interés en forma cuatrimestral y los
restantes en forma trimestral. El 9 de diciembre de 2021, FIX SCR S.A. emitio el informe de
calificacién correspondiente a las Obligaciones Negociables Clase X, en el cual les asigné la
calificacion de corto plazo “Al (arg)”.

El capital se encuentra totalmente amortizado mediante un Unico pago el 27 de mayo de 2022.
Clase XI

El 8 de julio de 2022, Ledesma emiti6 las Obligaciones Negociables Clase XI por un monto de
$1.440.329.220 con vencimiento a los 10 meses desde la fecha de emision y liquidacion. La tasa
de corte fue 1,8% nominal anual con el primer pago de interés en forma cuatrimestral y los
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restantes en forma trimestral. EI 6 de octubre de 2022, FIX SCR S.A. emitio el informe de
calificacion correspondiente a las Obligaciones Negociables Clase XI, en el cual les asigné la
calificacion de corto plazo “Al (arg)”.

Clase XlI

El 8 de julio de 2022, Ledesma emitié las Obligaciones Negociables Clase XII por un monto de
$2.559.670.780 con vencimiento a los 18 meses desde la fecha de emisién y liquidacion. La tasa
de corte fue 3,00% nominal anual con intereses trimestrales. El 6 de octubre de 2022, FIX SCR
S.A. emitio el informe de calificacion correspondiente a las Obligaciones Negociables Clase XI,
en el cual les asigno la calificacion de largo plazo “A+ (arg)”.

Los informes de calificacién mencionados y sus actualizaciones se encuentran a disposicion del
publico inversor en la Autopista de Informacién Financiera
(https://www.cnv.gov.ar/SitioWeb/Calificaciones) y el sitio web de la calificadora de riesgo
(https://www.fixscr.com).

Para mas informacion sobre la composicién de la deuda de Ledesma al 31 de mayo de 2022 véase
la seccion “Endeudamiento de la Emisora al 31 de mayo de 2022 en este mismo Capitulo.

Flujos de efectivo consolidados correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de mayo
de 2022 y 2021.

En el siguiente cuadro se reflejan las principales fuentes y aplicaciones de efectivo del Grupo
Ledesma durante los ejercicios finalizados el 31 de mayo de 2022 y 2021:

Ejercicios finalizados al
31.05.2022 (i) 31.05.2021 (i)
(en miles de pesos)

Informacion del estado de flujo de efectivo consolidado Variacion %
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las actividades de operacion 6.574.394 8.207.992 (1.633.598) -20%
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las actividades de inversion (2.466.827) 390.869 (2.857.696) -731%
Flujo neto de efectivo generado por (utlizado en) las actividades de financiacion (4.843.911)  (6.309.634) 1.465.723 -23%
Resultado por exposicion al cambio en el poder adquisitivo de la moneda generado

por el efectivo (540.508) (245.798)  (294.710) 120%
Diferencia de cambio 52.560 29.454 23.106 78%
Aumento (dismunicion) neto del efectivo y equivalente de efectivo (1.224.292) 2.072.883 (3.297.175) -159%

0] Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de mayo de 2022.

Flujo neto de efectivo generado por las actividades de operacion

El flujo neto de efectivo generado por el Grupo Ledesma en las actividades de operacion registrd
una disminucion de miles de pesos 1.633.598, pasando de una variacion positiva de miles de pesos
8.207.992 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021, a una variacién positiva de miles de
pesos 6.574.394 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022. Dicho aumento en el flujo de
efectivo generado por las actividades de operacion se debi6 principalmente al efecto neto de:

e La disminucién de fondos netos generados por: (i) disminucién en el resultado por

intereses y diferencias de cambio devengadas; (ii) resultados que no generan flujos de
efectivo y (iii) variaciones saldos patrimoniales.
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Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversién

El flujo neto de efectivo utilizado por el Grupo Ledesma en las actividades de inversién registrd
una disminucion de miles de pesos 2.857.696, pasando de una variacion positiva de miles de pesos
390.869 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021 a una variacion negativa de miles de
pesos 2.466.827 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022. Dicha disminucion en el flujo
de efectivo utilizado en las actividades de inversion se debi6 principalmente al cobro por venta
operacion discontinuada en el ejercicio al 31 de mayo de 2021.

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacién

El flujo neto de efectivo utilizado por el Grupo Ledesma en las actividades de financiacion
registré un aumento en su utilizacion de miles de pesos 1.465.723, pasando de una variacién
negativa de miles de pesos 6.309.634, en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2021, a una
variacion negativa de miles de pesos 4.843.911 en el ejercicio finalizado el 31 de mayo de 2022.
Dicha variacion en el flujo de efectivo utilizado en las actividades de financiacion se debio
principalmente a la disminucién en la toma de préstamos bancarios y financieros y al cobro de
dividendos de asociadas.

Flujos de efectivo consolidados correspondientes a los periodos intermedios finalizados al
31 de agosto de 2022 y 2021.

En el siguiente cuadro se reflejan las principales fuentes y aplicaciones de efectivo del Grupo
Ledesma durante los periodos intermedios al 31 de agosto de 2022 y 2021:

Al
31.08.2022 (iii) 31.08.2021 (iii)
(en miles de pesos)

Informacion del estado de flujo de efectivo consolidado Variacion %
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las actividades de operacion (3.409.457) (5.865.806)  2.456.349 -42%
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las actividades de inversion (1.025.129) (952.558)  (72.571) 8%
Flujo neto de efectivo generado por (utlizado en) las actividades de financiacion 4.765.129 3.995.731 769.398 19%
Resultado por exposicion al cambio en el poder adquisitivo de la moneda generado

por el efectivo 294.828 177.234 117.594 66%
Diferencia de cambio 43.456 131.990 (88.534) -67%
Aumento (dismunicion) neto del efectivo y equivalente de efectivo 668.827 (2.513.409) 3.182.236 -127%

(iii) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de agosto de 2021.

Flujo neto de efectivo generado por las actividades de operacion

El flujo neto de efectivo generado por el Grupo Ledesma en las actividades de operacion registrd
un aumento de miles de pesos 2.456.349, pasando de una variacion negativa de miles de pesos
5.865.806 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021, a una variacion negativa
de miles de pesos 3.409.457 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022. Dicho
incremento en el flujo de efectivo generado por las actividades de operacion se debid
principalmente al efecto neto de:

e El aumento de fondos netos generados por: (i) costos financieros; (ii) variacion de los
créditos, (iii) disminucion de intereses devengados y (iv) variacion de rubros
patrimoniales.

e Ladisminucion de fondos netos generados por: (i) disminucion del resultado del ejercicio.
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Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversién

El flujo neto de efectivo utilizado por el Grupo Ledesma en las actividades de inversion registrd
una disminucién de miles de pesos 72.571, pasando de una variacion negativa de miles de pesos
952.558 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021 a una variacién negativa
miles de pesos 1.025.129 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022. Dicha
disminucién se debe principalmente a un mayor monto en concepto de adquisicion de
propiedades, plantas y equipos y de activos intangibles.

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacion

El flujo neto de efectivo utilizado por el Grupo Ledesma en las actividades de financiacién
registré un incremento de miles de pesos 769.598, pasando de una variacion positiva de miles de
pesos 3.995.731 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2021, a una variacion
positiva de miles de pesos 4.765.129 en el periodo de tres meses finalizado el 31 de agosto de
2022. Dicha variacion en el flujo de efectivo utilizado en las actividades de financiacion se debi6
principalmente a la variacién neta del aumento préstamos bancarios y financieros y la disminucion
en concepto de pagos por deudas de arrendamientos y de intereses por deudas financieras.

Inversiones en propiedades, planta y equipo
Las inversiones del Grupo Ledesma en propiedades, planta y equipo para los ejercicios finalizados

el 31 de mayo de 2022 y 2021 y para el periodo intermedio finalizado al 31 de agosto de 2022 se
reflejan en el cuadro siguiente:

Adquisiciones de Propiedades, Planta, Equipo, de Activos Intangibles y de Derechos de Uso

Azucar/Alcohol Papel Frutas Agropecuario Total
Por el ejercicio finalizado el 31.05.2022 (i) 1.837.466 852.203 79.863 212.714 | 2.982.246
Por el ejercicio finalizado el 31.05.2021 (i) 2.953.837 356.008 770.867 141.613 | 4.222.325
Por el ejercicio finalizado el 31.08.2022 (ii] 796.190 | 45.405 |  172.981 | 37.803 | 1.052.379

(i) Fuente: Estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de mayo de 2022.
(ii) Fuente: Estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de agosto de 2022.

En general, las inversiones del Grupo Ledesma durante los ejercicios finalizados el 31 de mayo
de 2022 y 2021 tuvieron como objetivo mantener las capacidades productivas de mediano plazo,
la mayor parte de las mismas fueron en el negocio azlcar y alcohol. Dentro de estas inversiones,
se destacan las de renovacion de maquinarias (cosechadoras, tractores, motoniveladoras,
camionetas y cuatriciclos) con el objetivo de mantener la confiabilidad y eficiencia de las mismas
y las de plantacién de cafia de azlcar para mantener la edad promedio y por ende la productividad
del cafaveral.

Para mayor informacidn sobre las inversiones en propiedades plantas y equipos, ver el Capitulo
“Informacion sobre la Emisora — Inversiones significativas de los ultimos ejercicios” en el
presente Prospecto.

Endeudamiento de la Emisora al 31 de mayo de 2022 y al 31 de agosto de 2022

Al 31 de mayo de 2022 (i)
(en miles de pesos argentinos)

Préstamos bancarios V financieros

Préstamos bancarios y financieros corrientes 5.554.613
Préstamos bancarios y financieros no corrientes 6.928.291
Total prestamos bancarios y financieros 12.482.904
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Al 31 de mayo de 2022 Hasta 3 meses|De 3 a 6 meses [De 6 a 9 meses | Mas de un afio Total
Préstamos financieros locales 164.548 105.500 37.381 1.291.993 1.599.422
Préstamos financieros del exterior 1.447.754 - 1.295.876 5.636.298 | 8.379.928
Prefinanciacién de exportaciones - - - - -
Préstamos financieros con 3eros en ME - - - - -
Obligaciones negociables - - - - -
Adelantos en cuentas corrientes bancarias 550.782 - 1.952.772 - 2.503.554
Total 2.163.084 105.500 3.286.029 6.928.291 | 12.482.904
(i) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de mayo de 2022.
Al 31 de agosto de 2022 (ii)
(en miles de pesos argentinos)

Préstamos bancarios y financieros

Préstamos bancarios y financieros corrientes 9.619.271

Préstamos bancarios y financieros no corrientes 9.645.023

Total prestamos bancarios y financieros 19.264.294
Al 31 de agosto de 2022 Hasta 3 meses|De 3 a 6 meses|De 6 a 9 meses|De 9 a 12 meses |Mas de un afio Total
Préstamos financieros locales 112.956 304.926 - 2.005.591 1.822.563 | 4.246.036
Préstamos financieros del exterior 9.564 1.575.944 - 1.495.651 5.009.540 | 8.090.699
Prefinanciacidn de exportaciones - 1.164.385 762.417 - - 1.926.802
Préstamos financieros con 3eros en ME - - - -
Obligaciones negociables - 1.580.276 2.812.920 | 4.393.196
Adelantos en cuentas corrientes bancarias 94.013 - 513.548 - - 607.561
Total 216.533 3.045.255 2.856.241 3.501.242 9.645.023 | 19.264.294

(ii) Fuente: Estados financieros consolidados de la Emisora al 31 de agosto de 2022.

Politica y objetivos de financiamiento

De acuerdo a lo que ha sido una caracteristica durante toda su historia y teniendo en cuenta el
actual contexto de la economia argentina y mundial, la Emisora continuard manteniendo una
politica de financiamiento orientada a obtener un costo de financiamiento razonable,
privilegiando la prudencia y asegurando la proteccion del capital de los accionistas. Siguiendo
estos principios, la direccion del Grupo Ledesma espera mantener niveles manejables de
endeudamiento y enfocar sus inversiones en proyectos rentables en negocios en los que tiene
ventajas competitivas.

En los altimos afos se ha incrementado el nivel de deuda estructural de la compafiia por lo que
se busco alargar el plazo promedio y diversificar las fuentes de financiamiento. En este sentido
se ha trabajado en tener acceso al mercado de capitales, mediante la emision de obligaciones
negociables, y en obtener préstamos bancarios a mayor plazo. En cuanto al balance de monedas,
la idea es que los vencimientos anuales de deuda en moneda extranjera no superen el flujo anual
de exportaciones. La utilizacion de derivados de moneda o de tasas de interés, un instrumento
valido para alcanzar los objetivos de la Emisora. La Emisora cuenta con lineas bancarias
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acordadas y no utilizadas con varias entidades locales. En caso de ser necesario, para financiar
inversiones 0 aumentos en el capital de trabajo, el Grupo Ledesma podria acceder a estas lineas.

Medidas gubernamentales que afectan los resultados de las operaciones de la Emisora
“Programa de Precios Cuidados”

La comercializacién de azucar fraccionado en Argentina ha estado sujeta a diversas politicas de
regulacion de precios. En mayo de 2021 se suscribié un Convenio de Adhesion de Precios
Cuidados, por las marcas Ledesma Clasica y Domino. En octubre 2021, mediante la Res 1050/21
de la Secretaria de Comercio Interior, se fijan precios maximos de venta al consumidor, vigente
hasta enero de 2022, afectando a ambas marcas de azlcar, y provocando un importante atraso en
el precio de venta respecto de los costos y la inflacion. En enero de 2022 se firm6 un nuevo
Acuerdo de Precios Cuidados con la Secretaria de Comercio Interior, que continla vigente hasta
el mes de enero de 2023, renovado trimestralmente.

INFORMACION CONTABLE
a) Estados financieros y otra informacion contable:

Los estados financieros de la Sociedad correspondientes a los ejercicios econémicos finalizados
el 31 de mayo de 2022, 2021 y 2020 como asi también los estados financieros por el periodo
intermedio de tres meses finalizado el 31 de agosto de 2022 y de 2021, se encuentran a disposicién
de los interesados en el sitio de la CNV (www.argentina.gob.ar/cnv) bajo los siguientes nimeros
de ID:

Estado Financiero Fecha de publicacion ID

Trimestral al 31 de agosto de 2022 12 de octubre de 2022 2954764
Trimestral al 31 de agosto de 2021 12 de octubre de 2021 2803479
Anual al 31 de mayo de 2022 9 de agosto de 2022 2928305
Anual al 31 de mayo de 2021 9 de agosto de 2021 2779544
Anual al 31 de mayo de 2020 28 de agosto de 2020 2648347

b) Cambios significativos:

Excepto lo informado en el Capitulo “Factores de Riesgo - Factores de riesgo relacionados con
el sector en el que la emisora se desarrolla - Situacién actual y proyectada en cada una de las
unidades de negocios y medidas generales adoptadas para reducir los riesgos y mantener la
operatoria general” del presente Prospecto, el Directorio de la Emisora considera que no han
ocurrido otros cambios significativos en la situacion patrimonial o financiera de Ledesma desde
el 30 de octubre de 2022 y hasta la fecha del presente Prospecto.

CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO

El siguiente cuadro detalla el efectivo y equivalentes de efectivo con més las colocaciones a largo
plazo y la capitalizacion total consolidada y auditada (deuda de corto y largo plazo y el
patrimonio) al 31 de mayo de 2022 y al 31 de agosto de 2022 de acuerdo con las disposiciones de
la CNV. Esta informacién debe leerse conjuntamente con los Estados Financieros Auditados y
revisados de la Emisora y con el Capitulo “Antecedentes Financieros” del presente Prospecto.
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31.05.2022 (i) 31.08.2022 (ii)

Efectivo y colocaciones a corto plazo 1.629.458 2.636.951
1.629.458 2.636.951

Deuda financiera:

Préstamos bancarios y financieros corrientes 5.554.613 9.619.271
Préstamos bancarios y financieros no corrientes 6.928.291 9.645.023
a) Deuda financiera total 12.482.904 19.264.294
Patrimonio:
Capital social 439.714 439.714
Ajuste de capital 18.364.289 22.272.513
Reserva legal 1.576.522 1.904.186
Reserva facultativa 7.933.586 9.582.503
Reserva resultado conversion 347.065 403.749
Resultados no asignados 5.637.621 7.226.993
b) Patrimonio total 34.298.797 41.829.658
c) Capitalizacion (a + b) 46.781.701 61.093.952

(i) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de mayo de 2022.

(i) Fuente: Estados financieros consolidados al 31 de agosto de 2022.

CAPITAL SOCIAL
Descripcién del capital social

A la fecha del presente Prospecto y conforme surge de los estados financieros correspondiente al
gjercicio finalizado el 31 mayo de 2022 el capital social de la Emisora asciende a $ 439.714.254
(Pesos Cuatrocientos treinta y nueve Millones setecientos catorce mil doscientos cincuenta y
cuatro) y se encuentra representado por 439.714.254 (Cuatrocientos treinta y nueve Millones
setecientos catorce mil doscientos cincuenta y cuatro) acciones ordinarias, nominativas no
endosables de valor nominal un peso ($ 1) cada unay con derecho a un voto por accion, sometidas
al régimen de oferta publica de titulos valores establecido por la normativa vigente. Asimismo, la
cantidad total de acciones de la Sociedad emitidas y autorizadas es de 439.714.254, las cuales se
encuentran totalmente suscriptas e integradas. El capital social se encuentra inscripto en la 1GJ
bajo el nimero 24.726, del Libro 92 de Sociedad por Acciones, con fecha 21 de diciembre de
2018.

Conforme fuera aprobado por la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la
Sociedad celebrada el 23 de septiembre de 2013 las acciones de la Sociedad son escriturales. La
conversion de acciones cartulares por acciones escriturales fue autorizada por la CNV mediante
Disposicion N°1897 de fecha 23 de diciembre de 2013, notificada a la Sociedad el 8 de enero de
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2014. Asimismo, mediante resolucion del 24 de enero de 2014, la BCBA otorg0 la transferencia
de la autorizacion de listado otorgada oportunamente de nominativas no endosables de valor
nominal $1 cada una (1 voto) a acciones ordinarias escriturales de VN $1 cada una (1 voto) cuyo
registro sera llevado por Caja de Valores S.A. Con fecha 27 de enero de 2014 la Sociedad publico
en el boletin diario de la BCBA el correspondiente aviso, dando cuenta de la autorizacion emitida
por la BCBA.

Conforme fuera aprobado por la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de fecha 24 de febrero de
2018, en la cual se aprobd el Compromiso Previo de Fusion suscripto entre Ledesma S.A.A.L.,
Calilegua S.A. y La Biznaga S.A.A.C.1.F. y M. con fecha 18 de octubre de 2017; se redujo el
capital social de Ledesma S.A.A.l. por la suma de $ 285.746; es decir, de la suma de $
440.000.000 a la suma de $ 439.714.254, como consecuencia de la cancelacion de 285.746
acciones de las que Ledesma S.A.A.l. era titular en los términos del articulo 220, inciso 3 de la
Ley General de Sociedades como consecuencia de la incorporacion a su patrimonio de Calilegua
S.A 'y asimismo se aprobd la relacion de canje fijada en el Compromiso Previo de Fusion para la
incorporacién del accionista minoritario de Calilegua S.A. a Ledesma S.A.A.l., conforme al
siguiente detalle: por 1 (una) accion de Calilegua S.A. le corresponderén 12,3064 acciones de
Ledesma S.A.A.l. No se fijo relacion de canje alguna respecto de la incorporacion de La Biznaga
S.A.A.C.LLF. y M. al patrimonio de Ledesma S.A.A.l. atento a que ésta resultaba titular en forma
directa e indirecta del capital social y votos de La Biznaga S.A.A.C.LF.y M.

En consecuencia, la Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de fecha 24 de febrero de 2018, aprob6
la reforma del articulo 4 del Estatuto de Ledesma S.A.A.L., relativo al capital social, a fin de que
el mismo refleje el monto actual del capital de Ledesma S.A.A.l.

No existe compromiso alguno de incrementar el capital de la Sociedad.

No existen opciones sobre el capital de la Emisora o sobre el de cualquier sociedad del Grupo
Ledesma.

Para mayor informaciéon sobre la composicion accionaria véase el Capitulo “Accionistas
Principales” y “Transacciones con Partes Relacionadas”.

RESENA Y PERSPECTIVA OPERATIVA Y FINANCIERA

Las consideraciones y el analisis de nuestra situacion financiera y el resultado de nuestras
operaciones incluidas a continuacién deben leerse juntamente con nuestros Estados Financieros
Anuales incluidos en el presente Prospecto y con la descripcién de nuestro negocio. El analisis se
ha realizado teniendo en cuenta los estados financieros al 31 de mayo de 2022 y por el gjercicio
finalizado en dicha fecha, presentados en forma comparativa. Por lo expuesto, el andlisis de la
situacion financiera y de resultados se ha realizado en moneda homogénea a la fecha de su
presentacion.

Resultado Operativo

Al finalizar el ejercicio econémico N° 109, comprendido entre el 1 de junio de 2021 y el 31 de
mayo de 2022, el Grupo Ledesma obtuvo un total de ingresos de miles de pesos 73.087.583, un
9% mas que el ejercicio anterior. EI margen bruto fue de miles de pesos 26.151.365, lo que
representa un margen del 33% sobre los ingresos por ventas. Los gastos administrativos y
comerciales en el ejercicio fueron de miles de pesos 20.100.987, representando un 26% de los
ingresos por ventas, comparados con los miles de pesos 19.587.601 del ejercicio anterior. El
aumento de los gastos durante el corriente ejercicio se debe fundamentalmente a los gastos de
comercializacion propios de la operatoria de la organizacion. El resultado operativo consolidado
del ejercicio fue de miles de pesos 7.810.308 versus los miles de pesos 6.250.470 del ejercicio
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anterior, incremento generado por el aumento en el margen bruto del ejercicio. Los resultados
financieros, alcanzaron los miles de pesos 2.049.772 de ganancia, un 38% menos que en el
ejercicio anterior, formado principalmente por ganancia miles de pesos 2.168.809 de diferencia
de cambio, perdida miles de pesos 1.343.584 de intereses financieros y ganancia miles de pesos
2.137.427 por el resultado por exposicion a la inflacion. El resultado antes de impuestos
consolidado arrojé una ganancia de miles de pesos 9.815.524, lo que representa un aumento en la
ganancia respecto al ejercicio anterior del 9%, que fue de miles de pesos 9.030.722.

Liqguidez y Recursos de capital

En relacion al ejercicio cerrado al 31 de mayo de 2022, sobre un total de deuda financiera
consolidada de miles de pesos 12.482.904, el 44% corresponde a deuda de corto plazo, mientras
que el 56% corresponde a compromisos no corrientes. El efecto de la evolucion de las variables
macroeconomicas sobre el costo financiero ha tenido un impacto positivo. Por un lado, el atraso
cambiario ha abaratado el costo de nuestra deuda en
ddblares y por otro las tasas de interés en pesos han sido negativas en términos reales. En un
contexto de suba de tasas de interés internacionales es bueno destacar que la compafiia tiene una
cobertura sobre esta variable para su deuda de mediano plazo en dolares.
Ante este contexto de incertidumbre continuamos enfocados en nuestro plan de mejora de
competitividad y reduccién del endeudamiento, esto nos permitird enfrentar con mayor solidez
posibles escenarios adversos y estar bien preparados para aprovechar las oportunidades que se
presenten.

Informacidn sobre tendencias

Mirando hacia adelante persiste la preocupacion respecto a la disponibilidad de insumos y
repuestos importados, incluso para Ledesma que tiene un perfil exportador importante, y sobre la
evolucion de la macroeconomia en un contexto de inflacion muy alta. Hay preocupacion respecto
a la disponibilidad de lo que se compra localmente o de los insumos y repuestos que la compariia
importa directamente. En el Negocio Azlcar, nuevamente hemos tenido una fuerte sequia durante
la primavera de 2021, incluso mas intensa que la del afio anterior, por lo tanto, se reducira una
vez mas la disponibilidad de cafia. En simultaneo, los costos estan siendo presionados por el
incremento de varios insumos clave como: gas, gasoil, fertilizantes, maquinarias, fletes, entre
otros. En Papel el foco estara en monitorear la evoluciéon de la demanda en un contexto
probablemente de desaceleracion del crecimiento econdémico. En Frutas, Jugos y Aceites, los
principales focos de preocupacion pasan por el atraso cambiario, la dindAmica de precios en el
mercado de jugos de limoén y el encarecimiento de los fletes a nivel global. Por ultimo, el Negocio
Agropecuario habra que seguir de cerca la evolucion de las condiciones agrondmicas al mismo
tiempo que el impacto de la suba de las tasas de interés y del délar en el mercado de las
commodities agrarias.
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VIII. INFORMACION ADICIONAL
INSTRUMENTO CONSTITUTIVO Y ESTATUTOS
Datos de inscripcion.

La Emisora fue autorizada por decreto del Poder Ejecutivo de fecha 19 de mayo de 1914 e
inscripta originalmente en el Registro Publico de Comercio el 25 de junio de 1914 bajo el nimero
39, Folio 324, Libro 39, Tomo A de Estatutos Nacionales.

La dltima modificacion al Estatuto Social fue aprobada por Asamblea Ordinaria y Extraordinaria
celebrada el 16 de septiembre de 2022 y alin se encuentra en tramite ante 1GJ.

Directorio

El titulo 111 del Estatuto Social regula lo atinente al Directorio. El Estatuto Social no contiene
disposiciones referidas a las facultades especiales de directores para votar sobre propuestas,
convenios o contratos en los que tales directores tengan un interés especial. El Codigo de Etica
de la Sociedad establece la obligacidn a todo el personal de la Sociedad, cualquiera sea su nivel
jerarquico, de privilegiar siempre los intereses de la Sociedad por sobre cualquier situacién que
pudiera representar un beneficio personal, real o potencial, para si mismos o para personas
allegadas a ellos.

Para informacion sobre la remuneracion del Directorio véase el Capitulo VIII “Informacion sobre
los directores o administradores, gerentes, promotores, miembros del érgano de fiscalizacion,
del consejo de vigilancia y comité de auditoria (titulares y suplentes)”.

El Estatuto no prevé disposiciones especiales respecto de las facultades de los directores a tomar
préstamos ni a como pueden ser modificadas tales facultades. Tampoco hace mencion del retiro
0 no retiro de los directores al llegar a una edad determinada.

Para informacion respecto del Directorio véase el Capitulo I “Informacion sobre los directores o
administradores, gerentes, promotores, miembros del érgano de fiscalizacion, del consejo de
vigilancia y comité de auditoria (titulares y suplentes)”.

El articulo 8 del Estatuto Social establece que el Directorio podra funcionar con los miembros
presentes, 0 comunicados entre si por medios de transmision simultanea de sonido, imagenes y
palabras; y que estos Gltimos seran tenidos por presentes y se los computara a los efectos del
quérum, debiendo ello constar en el acta respectiva. En caso de haber participado miembros que
no estaban fisicamente presentes, el 6rgano de fiscalizacion dejara constancia en el acta de la
regularidad de las decisiones asi adoptadas.

Derecho a dividendos

El articulo 20 del Estatuto Social establece que las ganancias realizadas y liquidas se destinaran:
a) 5% (cinco por ciento), hasta alcanzar el 20% (veinte por ciento) del capital suscripto, para el
fondo de reserva legal; b) a remuneracion del Directorio, en su caso; c) a remuneracién de la
Comision Fiscalizadora; d) a dividendo de las acciones preferidas, con prioridad los acumulativos
impagos; y e) el saldo, en todo o en parte, a participacion adicional de las acciones preferidas y a
dividendo de las acciones ordinarias, o a fondos de reservas facultativos o de prevision, o a cuenta
nueva, o al destino que determine la asamblea.

Los dividendos deben ser puestos a disposicidn de los accionistas en proporcion a las respectivas

integraciones, dentro de los plazos que fijen las disposiciones legales y reglamentarias en
vigencia. Transcurridos tres afios contados desde la fecha en que los dividendos fueron puestos a
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disposicion de los accionistas, operara la prescripcion de los mismos a favor de la Emisora,
conforme lo establece el articulo 24 del Estatuto Social.

Derecho de voto. Reeleccion de directores.

Cada una de las acciones da derecho a un voto. El Estatuto Social admite que los Directores
puedan presentarse para la reeleccion en periodo sucesivos. El Estatuto no hace mencién a
disposiciones especificas en las que se permita o requiera el voto acumulativo, siendo de
aplicacidn en este punto las disposiciones de la Ley General de Sociedades.

Liquidacion de la Sociedad

El articulo 23° del Estatuto Social establece que la liquidacién de la Sociedad puede ser efectuada
por el directorio o por los liquidadores designados por la asamblea, bajo el control de la Comision
Fiscalizadora. Cancelado el pasivo y reembolsado el capital social integrado, la distribucién del
remanente entre los accionistas se efectuara conforme a sus respectivas integraciones sujeto a las
prioridades que correspondiere en el caso de existencia de acciones preferidas.

No existen previsiones estatutarias con respecto a disposiciones para el rescate, ni para un fondo
de rescate de acciones, ni de responsabilidad por otras compras de acciones por parte de la
Emisora.

Tampoco existen previsiones estatutarias con respecto a disposiciones discriminatorias contra
cualquier tenedor existente o futuro de tales acciones como resultado de la tenencia, por tal
tenedor, de una cantidad sustancial de acciones.

No existen disposiciones estatutarias respecto de los requisitos necesarios para modificar los
derechos de los accionistas, siendo de aplicacion la Ley General de Sociedades.

Asambleas
Convocatoria

De acuerdo a lo establecido en el articulo décimo quinto del Estatuto Social las Asambleas
deberan ser convocadas en la forma establecida en las disposiciones legales vigentes.

En consecuencia, mientras la Sociedad haga oferta publica de sus acciones, la primera
convocatoria a asamblea deberd publicarse en el Boletin Oficial de la jurisdiccion correspondiente
y en uno de los diarios de mayor circulacion general de la Republica durante 5 (cinco) dias con
una anticipacioén no menor a 20 (veinte) dias corridos y no mayor a los 45 (cuarenta y cinco) dias
corridos de la fecha fijada para su celebracion, computandose los plazos a partir de la dltima
publicacidn. Debera mencionarse el caracter de la asamblea, fecha, hora y lugar de reunién, orden
del dia y los recaudos especiales exigidos por el Estatuto para la concurrencia de los accionistas.
La asamblea en segunda convocatoria por haber fracasado la primera debera celebrarse dentro de
los 30 (treinta) dias siguientes, y las publicaciones se efectuaran por 3 (tres) dias con 8 (ocho) de
anticipacion como minimo. Adicionalmente, la decision de convocar a asamblea debera
informarse como hecho relevante mediante la Autopista de Informacion Financiera del sitio web
de la Comisién Nacional de Valores (https://www.argentina.gob.ar/cnv).

En relacion con la fecha de celebracion de las asambleas, el articulo 234 de la Ley General de
Sociedades establece que las Asambleas ordinarias seran celebradas dentro de los cuatro meses
del cierre del ejercicio para considerar los puntos 1 y 2 del articulo 234 de la Ley General de
Sociedades.

Qudrum, mayorias y requisitos para el voto
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Conforme surge del articulo 16° del Estatuto Social, la constitucién de las asambleas ordinarias
en primera convocatoria requerira la presencia de accionistas que representen la mayoria de las
acciones con derecho a voto. En la segunda convocatoria, las asambleas ordinarias se consideraran
constituidas cualquiera sea el nimero de las acciones con derecho a voto que estuvieran presentes.

Las resoluciones de las asambleas ordinarias, tanto en primera como en segunda convocatoria,
seran tomadas por mayoria absoluta de los votos presentes que puedan emitirse en la respectiva
decision. Las asambleas extraordinarias se reuniran en primera convocatoria con la presencia de
accionistas que representen el 60% (sesenta por ciento) de las acciones con derecho a voto. En la
segunda convocatoria se requerira la concurrencia de accionistas que representen el 30% (treinta
por ciento) de las acciones con derecho a voto.

Las resoluciones de las asambleas extraordinarias, tanto en primera como en segunda
convocatoria, serdn tomadas por mayoria absoluta de los votos presentes que puedan emitirse en
la respectiva decision, salvo cuando se trataren los supuestos del articulo 244 de la Ley General
de Sociedades, en cuyo caso, las resoluciones deberan adoptarse por el voto favorable de la
mayoria de las acciones con derecho a voto.

Para asistir a una asamblea el accionista debera depositar en la Sociedad sus acciones o un
certificado de depdsito librado al efecto por una institucion autorizada. Dicho certificado permitira
gue cada accionista pueda registrarse en el libro de depoésito de acciones y registro de asistencia
a asamblea, el cual se cerrara 3 (tres) dias habiles antes de la fecha en que se realice la asamblea.
La Sociedad entrega los comprobantes de depdsito que sirven para la admision a la asamblea e
importa el bloqueo de las acciones hasta el dia siguiente al fijado para la celebracién de la
asamblea.

Segun lo establecido en la Ley General de Sociedades, las sociedades extranjeras que sean
propietarias de acciones de una sociedad anénima argentina deberan registrarse en el Registro
Publico de Comercio para poder ejercer determinados derechos de los accionistas, entre ellos el
derecho de voto. Dicha inscripcién exige la presentacion de documentos societarios y contables.
En consecuencia, si una sociedad extranjera no inscripta en el Registro Pablico de Comercio posee
acciones de la Sociedad, su facultad de ejercer sus derechos como accionista podria resultar
limitada.

Los directores, miembros de la Comisién Fiscalizadora y gerentes de primera linea tienen tanto
el derecho como la obligacion de asistir a todas las asambleas de accionistas. Dichas personas
solo podran ejercer su derecho de voto en la medida en que les corresponda como accionistas. No
obstante, dichas personas no podran votar propuesta alguna relacionada con la aprobacion de su
gestion o atinentes a su responsabilidad o a su remocion con causa. Asimismo, los accionistas que
tengan conflicto de intereses con la Sociedad deben abstenerse de votar; caso contrario podran
verse obligados a responder por dafios frente a la Sociedad, cuando sin su voto no se hubiera
logrado la mayoria necesaria para una decision valida.

Asimismo, los accionistas que en forma dolosa o culposa voten a favor de una resolucion que
posteriormente sea declarada nula judicialmente por ser contraria a la ley o al Estatuto seran
solidaria e ilimitadamente responsables por dafios frente a la Sociedad o terceros, incluidos los
accionistas.

No existe limitacion a los derechos a poseer acciones de la Sociedad, como asi tampoco
limitaciones que surjan del Estatuto social de la Emisora, para que los accionistas no residentes o
extranjeros ejerzan sus derechos de voto con excepcion a las limitaciones legales ya expuestas en
esta seccion.

El Estatuto Social no contiene disposiciones relativas a la celebracion de asambleas a distancia.
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Obijeto social

Atento que la sociedad se ha presentado como oferente y socio estratégico financiero en la
Convocatoria Abierta Nacional e Internacional para la contratacion en el Mercado Eléctrico
Mayorista de energia eléctrica de fuentes renovables de generacion, a los fines de celebrar
contratos de abastecimiento de energia eléctrica renovables con la Compafiia Administradora del
Mercado Mayorista Eléctrico Sociedad An6nima, en la Asamblea del 24 de septiembre de 2019
se aprobo la reforma del art. 3° del Estatuto, con el fin de ampliar su objeto social para contemplar
en el mismo la generacion y comercializacion de energia eléctrica renovable.

La Asamblea de Accionistas del 24 de septiembre de 2019 aprobd la reforma del articulo 3° del
Estatuto Social conforme al siguiente texto: “Articulo 3° - La sociedad tiene por objeto la
industrializacién, produccién, comercializacion y/o distribucion, directa o en participacion, de
azlcar y otros edulcorantes, alcohol y otros combustibles, pastas para papel, papel, productos
quimico-industriales, forestales, frutales y agricola- ganaderos, la realizacion de actividades
vinculadas a la mineria, el depésito de bienes de terceros, la compraventa, importaciéon y
exportacion de los referidos productos y de las materias primas y bienes relacionados con los
mismos e inversiones inmobiliarias y en obras de arte, la generacién y comercializacion de
energias renovables en sus diferentes formas (en cuanto ello resulta posible de acuerdo a las
normas que rijan dichas actividades al momento en que las mismas se lleven a cabo), incluyendo
sin limitacién, energia hidraulica, fotovoltaica, edlica, biomasa, o energia eléctrica de cualquier
otra fuente renovable, como asi también realizar inversiones en actividades complementarias de
su objeto. Todas las inversiones que hagan al objeto social o que sean complementarias del mismo
podran efectuarse tanto en la Republica Argentina como en el extranjero. Para el cumplimiento
de sus fines la sociedad tiene plena capacidad juridica para adquirir derechos, contraer
obligaciones y ejercer los actos no prohibidos por las leyes y por este Estatuto. Podra establecer
en cualquier punto del pais y del extranjero los establecimientos comerciales e industrias que
considere necesario, pudiendo realizar inversiones en negocios y sociedades creadas o a crearse,
comprar, arrendar y vender muebles e inmuebles en la Republica Argentina y en el extranjero y
practicar toda clase de operaciones comerciales, financieras e inmobiliarias que tengan relacion
directa o indirecta con su objeto.”

Dicha reforma de Estatuto se encuentra inscripta ante la IGJ bajo el nimero 4739, libro 99, tomo
-, de Sociedades por Acciones, con fecha 13 de marzo de 2020.

Por otro lado, atento que la sociedad se encuentra analizando la posibilidad de encarar nuevos
proyectos para brindar servicios de transporte, realizar actividades inmobiliarias, y de
construccidn, en la Asamblea del 22 de septiembre de 2021 se aprobd la reforma del art. 3° del
Estatuto a fin de contemplar en el mismo las nuevas actividades. En tal sentido, la Asamblea de
Accionistas del 22 de septiembre de 2021 aprob¢ la reforma del articulo 3° del Estatuto Social
conforme al siguiente texto: Articulo 3° - La sociedad tiene por objeto la industrializacion,
produccion, comercializacion y/o distribucion, directa o en participacion, de azlcar y otros
edulcorantes, alcohol y otros combustibles, pastas para papel, papel, productos quimico-
industriales, forestales, frutales y agricola- ganaderos, la realizacion de actividades vinculadas a
la mineria, el deposito de bienes de terceros, la compraventa, importacion y exportacion de los
referidos productos y de las materias primas y bienes relacionados con los mismos, inversiones
inmobiliarias y en obras de arte, el servicio a terceros de transporte, depdsito y logistica de
mercaderias y bienes, materia prima y/o produccién terminada, sea en el ambito nacional o
internacional, la generacion y comercializacion de energias renovables en sus diferentes formas
(en cuanto ello resulta posible de acuerdo a las normas que rijan dichas actividades al momento
en que las mismas se lleven a cabo), incluyendo sin limitacion, energia hidraulica, fotovoltaica,
edlica, biomasa, o energia eléctrica de cualquier otra fuente renovable, como asi también realizar
inversiones en actividades complementarias de su objeto; la actividad inmobiliaria y de inversion
mediante la adquisicion, compra-venta, permuta, locacion, division, explotacion de toda clase de
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inmuebles, urbanos y rurales, la construccion en terrenos propios o ajenos de toda clase de
edificios y la realizacion de obras de propiedad horizontal y todo tipo de conjuntos inmobiliarios,
ya sea para su explotacion y/o venta, la importacion, compra-venta y distribucion de productos,
magquinarias y materias primas relacionadas con la actividad inmobiliaria y de la construccion; la
realizacion de actividades de ingenieria y construccién civil, incluyendo el estudio, disefio,
planeamiento, contratacion y ejecucion de toda clase de edificaciones, obras civiles y bienes
inmuebles en general, propios o de terceros, asi como la realizacion en ellas de adiciones, mejoras
modificaciones, restauraciones y reparaciones. Todas las inversiones que hagan al objeto social o
gue sean complementarias del mismo podran efectuarse tanto en la Republica Argentina como en
el extranjero. Para el cumplimiento de sus fines la sociedad tiene plena capacidad juridica para
adquirir derechos, contraer obligaciones y ejercer los actos no prohibidos por las leyes y por este
estatuto. Podra establecer en cualquier punto del pais y del extranjero los establecimientos
comerciales e industrias que considere necesario, pudiendo realizar inversiones en negocios y
sociedades creadas 0 a crearse, comprar, arrendar y vender muebles e inmuebles en la Republica
Argentina y en el extranjero y practicar toda clase de operaciones comerciales, financieras e
inmobiliarias que tengan relacion directa o indirecta con su objeto.

Dicha reforma de estatuto se encuentra inscripta ante 1GJ con el nimero 19983 en el Libro 105
de Sociedades por Acciones con fecha 1 de diciembre de 2021.

Cambios en el capital

El capital Social puede aumentarse, sin limite alguno ni necesidad de modificar el Estatuto social,
a través de cualquiera de las formas o procedimientos autorizados por la ley, mediante la emision
de acciones de las clases establecidas en el Estatuto social. La evolucion del capital social figurara
en los balances de la Sociedad.

LIBROS SOCIETARIOS Y ESTADOS FINANCIEROS

Se informa que los libros contables y sociales se encuentran en la sede social inscripta, a saber,
Av. Corrientes 415, Piso 8° Ciudad Autonoma de Buenos Aires. Los estados financieros se
encuentran transcriptos a libros.

CONTRATOS IMPORTANTES

A la fecha del presente Prospecto, la Emisora no es parte de ningun contrato vigente que, por su
naturaleza, exceda aquellos originados en el curso ordinario de sus negocios.

Aprobaciones societarias del Programa

El Programa fue aprobado por Asamblea General Ordinaria de Accionistas de fecha 26 de febrero
de 2014 y reunién de Directorio de la Sociedad celebrada el 7 de abril de 2014.

La prorroga del Programa y la actualizacion de sus términos y condiciones fue aprobada por
Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de fecha 21 de septiembre de 2018
y reunién de Directorio de la Sociedad celebrada el 13 de agosto de 2019.

DISPOSICION TRANSITORIA SOBRE REUNIONES A DISTANCIA

Por medio de la Resolucién General N° 830 del 3 de abril de 2020, la CNV establecio6 que, durante
todo el periodo en que se prohiba, limite o restrinja la libre circulacion de las personas en general,
como consecuencia del estado de emergencia sanitaria en virtud del Decreto N° 297/2020 y
normas sucesivas, las entidades emisoras podran celebrar reuniones a distancia del 6rgano de
gobierno, aun en los supuestos en que el Estatuto Social no las hubiera previsto, siempre que se
cumplan los recaudos minimos alli establecidos. Asimismo, durante el mismo periodo, las
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entidades emisoras también podran celebrar reuniones del 6érgano de administracion, aun en los
supuestos en gque el estatuto social no las hubiera previsto, siempre que se cumpla con los recaudos
previstos en el articulo 61 de la Ley N° 26.831

El 3 de febrero de 2022, la CNV emiti6 el Criterio Interpretativo N° 80 (el “Criterio), a través
del cual dispuso la continuidad de lo que originalmente se definié por via de la Resolucion
General CNV 830/2020. Atento a que la emergencia sanitaria fue prorrogada hasta el 31/12/2022,
la CNV dispuso con la adopcion del Criterio mantener la vigencia de la Resolucidn, y diferir en
los érganos de administracion de cada sociedad el andlisis a fin de definir la via por la cual se
celebrarén las reuniones de asamblea y de directorio, sea de manera presencial o virtual.

Por otra parte, la Resolucion General N°939/2022 de la CNV (la “Resolucion 939”), del 24 de
agosto de 2022, reglamenta la celebracion de asambleas a distancia con relacion a las sociedades
comprendidas en el régimen de oferta publica y la hace extensiva a otros vehiculos financieros,
como obligaciones negociables, fideicomisos y fondos comunes de inversion.

Las disposiciones previstas en la Resolucion 939 relativas a las asambleas a distancia y sus
procedimientos, seran aplicables también a las asambleas de tenedores de obligaciones
negociables. Ademas, se establece la posibilidad de prever en los Reglamentos de Gestién de los
Fondos Comunes de Inversion y en los Fideicomisos Financieros, la posibilidad de celebrar
asambleas a distancia.

Se establece que la Resolucion comenzara a regir a partir del 1° de enero de 2023, manteniéndose
la posibilidad durante el 2022 de celebrar asambleas a distancia de conformidad con lo previsto
en la RG N°830. Se puede acceder al texto completo de la Resolucién 393 a través de la pagina
web de CNV en la seccion de “Marco Regulatorio”.

CONTROLES DE CAMBIO

El siguiente es un resumen de las principales normas vigentes en materia cambiaria en Argentina.
Las consideraciones que siguen no importan un consejo u opinion legal, sino una breve
descripcion de ciertos (y no todos) aspectos de la normativa cambiaria argentina. El presente
resumen esta basado en las leyes y reglamentaciones cambiarias de Argentina vigentes a la fecha
del presente y esta sujeto a cualquier modificacion posterior en las leyes y reglamentaciones
argentinas que puedan entrar en vigencia con posterioridad a dicha fecha. A pesar de que la
descripcion 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. Se recomienda a los potenciales adquirentes de las
Obligaciones Negociables consultar a sus asesores respecto de la aplicacion de la normativa
cambiaria a las Obligaciones Negociables.

El 1 de septiembre de 2019, con el objeto de fortalecer el normal funcionamiento de la economia,
contribuir a una administracion prudente del mercado libre de cambios (el “MLC”), reducir la
volatilidad de las variables financieras y contener el impacto de oscilaciones de los flujos
financieros sobre la economia real, el gobierno nacional dicté el Decreto N° 609/2019 por el cual,
en otros, se reestablecieron transitoriamente controles cambiarios. El decreto mencionado entre
otras medidas: (i) reestablecio, hasta el 31 de diciembre de 2019, la obligacion de los exportadores
de ingresar en el pais en divisas y/o negociar en el MLC, 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, y (ii) autoriz6 al BCRA, en ejercicio de sus competencias a: (a) regular
el acceso al MLC para la compra de moneda extranjera y su transferencia al exterior; y (b)
establecer reglamentaciones que eviten practicas y operaciones tendientes a eludir, a través de
titulos publicos u otros instrumentos, las medidas adoptadas en el referido decreto. Mediante el
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Decreto N° 91/2019 se modificd el articulo 1 del Decreto N° 609/2019 por medio del cual se dejo
sin efecto el plazo el plazo de vigencia hasta el 31 de diciembre de 2019 inicialmente establecido.

En la misma fecha, el BCRA dict6 la Comunicacién “A” 6770, que fue luego complementada por
sucesivas comunicaciones (la “Comunicacién”); la cual implement6 un amplio procedimiento de
control de cambios. Asimismo, mediante la Comunicacion “A” 7490 de fecha 19.05.2022, el
BCRA publicé un nuevo texto ordenado de todas las restricciones cambiarias vigentes a la fecha.

Posteriormente, El 12/10/22 se publico en el Boletin Oficial de la Nacién la Resolucién General
Conjunta 5271/22 de AFIP y la Secretaria de Comercio que introdujo dos cambios en el sistema
para cursar importaciones, que entr6 en vigor a partir del 13/10/22 y se aplica para las
registraciones efectuadas a partir del 17/10/22.

A través de dicha resolucion se crea el Sistema de Importaciones de la Republica Argentina
(“SIRA”) para las destinaciones definitivas de importacion de bienes para consumo de los
importadores, y deroga el Sistema Integral de Monitoreo de Importaciones (“SIMI”).

Para generar la declaraciéon SIRA, la AFIP analizara: a) la situacion del importador de acuerdo
con la informacion disponible en sus registros; b) su perfil de riesgo (novedad); y c) su capacidad
econdmica y financiera para cursar la operacién segun el sistema CEF de la AFIP.

La declaracién SIRA tendra un plazo de validez de noventa (90) dias corridos, desde la fecha en
que tenga el estado de “salida”.

El importador debe informar el plazo en dias corridos entre el despacho oficializado y la fecha
estimada de acceso al MLC para pagar las importaciones. Como novedad, la Secretaria de
Comercio y el BCRA evaluaran la informacion aportada e informaran la fecha en la que se
permitira el acceso al MLC.

Los importadores deberan informar para consideracion de los organismos intervinientes si las
importaciones no requieren acceso al MLC o van a ser canceladas con moneda extranjera en
tenencia propia.

Las presentaciones efectuadas en el marco del SIMI que al 12/10/22 se encuentren en estado
“oficializado” u “observado” se anulan, debiendo registrarse nuevamente en el SIRA. Por otra
parte, las declaraciones SIMI en estado de “salida” al 12/10/22 mantienen su validez, salvo que
aquellas declaraciones SIMI que la Direccion General de Aduanas considere que debe aplicarsele
la validacion vinculada al perfil de riesgo aduanero, que volveran al estado “oficializado” para
gue sean reevaluadas.

Asimismo, se introduce el Sistema de Importaciones de la Replblica Argentina y Pagos de
Servicios al Exterior (“SIRASE”) para pagos al exterior de servicios por cuenta propia o de
terceros 0 quienes actlen como ordenantes del pago, para cancelar obligaciones propias o de
terceros. Se deroga el Sistema Integral de Monitoreo de Pagos al Exterior de Servicios
(“SIMPES”).

Para generar la declaracion SIRASE, la AFIP analizara: a) la situacion del pagador a partir de la
informacién disponible en sus registros; y b) su capacidad econémica financiera segun el Sistema
CEF de la AFIP. Como novedad, se incorpora la intervencion de la Secretaria de Comercio para
analizar las presentaciones efectuadas en los sistemas de monitoreo y trazabilidad correspondiente
conforme el ambito de su competencia.

Las presentaciones efectuadas en el SIMPES en estado “APROBADA” mantienen su vigencia.
(i) Restricciones cambiarias.

De la Comunicacion -en su version del dltimo texto ordenado- pueden sintetizarse en términos
generales los siguientes puntos, entre otros: (i) limites a la compra de divisas para atesoramiento
(personas humanas por hasta U$S 200 mensuales); (ii) obligatoriedad para liquidaciéon de
exportaciones de bienes y servicios; (iii) limitacion en la adquisicion de moneda extranjera por
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parte de no residentes; (iv) la conformidad previa para el pago de dividendos por parte de
entidades financieras; (v) obligatoriedad de ingreso y liguidacion de nuevas deudas financieras
con el exterior que se desembolsen a partir del 1 de septiembre de 2019, asi como la obligacién
de demostrar el cumplimiento de dichos requisitos a fin de acceder al MLC para cancelar capital
e intereses; (vi) limitacién al pago de importaciones; (vii) limitacion a pagos de servicios a
empresas vinculadas no residentes; (viii) limitacion a constitucion de garantias para operaciones
de derivados; (ix) limitacion a pagos de deudas en moneda extranjera entre residentes; y (x)
restricciones para operaciones de egresos a través del MLC.

(ii) Requisitos generales para egresos por el MLC. Declaraciones juradas.
Activos externos liquidos

Por medio de las Comunicaciones “A” 7001, 7030, 7272, 7327 (y sus modificatorias) se
establecieron nuevos requisitos aplicables a la mayoria de las operaciones que refieren al egreso
por el MLC. Para las operaciones de adquisicion y transferencia de moneda extranjera por pagos
al exterior, salvo limitadas excepciones, se debera presentar una declaracion jurada manifestando
que: (i) la totalidad de las tenencias en moneda extranjera en el pais se encuentran depositadas en
entidades financieras locales; (ii) al inicio de ese dia, no cuentan con “activos externos liquidos
disponibles” por un monto superior equivalente a U$S 100.000 (salvo determinados casos); asi,
los sujetos que posean un monto superior de activos externos liquidos disponibles en el exterior,
no tendran acceso al MLC sin la previa conformidad del BCRA (excepto las personas humanas,
para compras de atesoramiento o las remesas a familiares del exterior); y (iii) se comprometen a
liquidar en el MLC, dentro de los cinco (5) dias habiles de su puesta a disposicion, los fondos
recibidos en el exterior, que hubieran sido originados en cobros de préstamos otorgados a terceros,
depositos a plazo, o de ventas de cualquier tipo de activo, cuando ellos hubieran sido otorgados,
constituidos o adquiridos luego del 28.05.2020.

Operaciones con titulos valores.

Asimismo, previa solicitud de acceso al MLC para el egreso de divisas, tanto las personas
humanas como las personas juridicas deben presentar una declaracion jurada manifestando que
en el dia en que solicita el acceso y en los noventa (90) dias corridos anteriores no se han
concertado en el pais ventas de titulos valores con liquidacion en moneda extranjera o canjes de
titulos valores por otros activos externos o transferencias de los mismos a entidades depositarias
del exterior o la adquisicion en el pais con liquidacion en pesos de titulos valores emitidos por no
residentes, 0 no ha adquirido certificados de depositos argentinos representativos de acciones
extranjeras, 0 no ha adquirido titulos valores representativos de deuda privada emitida en
jurisdiccion extranjera, o no ha entregado fondos en moneda local ni otros activos locales (excepto
fondos en moneda extranjera depositados en entidades financieras locales) a cualquier persona
humana o juridica, residente o no residente, vinculada o no, recibiendo como contraprestacion
previa o posterior, de manera directa o indirecta, por si misma o a través de una entidad vinculada,
controlada o controlante, activos externos, criptoactivos o titulos valores depositados en el
exterior; y que se comprometen a no realizar dichas operaciones desde que se requiere el acceso
y por los noventa (90) dias corridos subsiguientes. Por Gltimo, se establece que las transacciones
de titulos valores concertadas en el exterior y los titulos valores adquiridos 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, las personas juridicas -previa solicitud de acceso al MLC para el egreso de divisas-
deberéan presentar a la entidad correspondiente una declaracion jurada en la que conste el detalle
de las personas humanas o juridicas que ejercen una relacién de control directo sobre ellas y, que
en el dia en que solicita el acceso al mercado y en los noventa (90) dias corridos anteriores no ha
entregado en el pais fondos en moneda local ni otros activos locales liquidos —excepto fondos en
moneda extranjera depositados en entidades financieras locales-, a ninguna persona humana o
juridica que ejerza una relacién de control directo sobre ella, salvo aquellos directamente
asociados a operaciones habituales entre residentes de adquisicion de bienes y/o servicios
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Por otro lado, las operaciones de compra venta de titulos valores que se realicen con liquidacion
en moneda extranjera deberan abonarse por alguno de los siguientes mecanismos: a) mediante
transferencia de fondos desde y hacia cuentas a la vista a nombre del cliente en entidades
financieras locales, y b) contra cable sobre cuentas bancarias a nombre del cliente en una entidad
del exterior que no esté constituida en paises o territorios donde no se aplican, o no se aplican
suficientemente, las Recomendaciones del Grupo de Accion Financiera Internacional. En ningn
caso, se permite la liquidacion de estas operaciones mediante el pago en billetes en moneda
extranjera, 0 mediante su depdsito en cuentas custodia o en cuentas de terceros.

Asimismo, se dispuso que no podran concertar ventas en el pais de titulos valores con liquidacion
en moneda extranjera emitidos por residentes o canjes de titulos valores emitidos por residentes
por otros activos externos o transferirlos a entidades depositarias del exterior o la adquisicion en
el pais con liquidacion en pesos de titulos valores emitidos por no residentes: (i) los beneficiarios
de refinanciaciones previstas en el punto 1.1.1. de las normas sobre “Servicios financieros en el
marco de la emergencia sanitaria dispuesta por el Decreto N° 260/2020 Coronavirus (COVID-
19)”, hasta su cancelacion total; (ii) los beneficiarios de “Créditos a Tasa Cero”, “Créditos a Tasa
Cero 20217 o “Créditos a Tasa Subsidiada para Empresas”; (iii) los beneficiarios de
financiaciones en pesos comprendidas en el punto 2. de la Comunicacion “A” 6937, en los puntos
2 y 3 de la Comunicacion “A” 7006 y normas complementarias, hasta su cancelacion total; (iv)
los beneficiarios de lo dispuesto en el articulo 2° del Decreto N° 319/2020 y normas
complementarias y reglamentarias. mientras dure el beneficio respecto a la actualizacion del valor
de la cuota; (v) aquellas personas humanas alcanzados por la Resolucion Conjunta de la
Presidenta del Honorable Senado de la Nacién y del Presidente de la Honorable Camara de
Diputados de la Nacion N° 12/2020 del 1° de octubre de 2020; y (vi) aquellas personas humanas
que no revistan el caracter de funcionario publico nacional a partir del rango de Subsecretario de
Estado (o rango equivalente) ni sean miembros de los directorios de los bancos publicos
nacionales o del BCRA.

No quedan comprendidas en lo indicado precedentemente las transferencias de titulos valores a
entidades depositarias del exterior que se realicen con el objeto de participar de un canje de titulos
de deuda emitidos por el Gobierno Nacional, gobiernos locales u emisores residentes del sector
privado.

(iii) Restricciones para no residentes.

El acceso al MLC por parte de no residentes para la compra de moneda extranjera requerira la
conformidad previa del BCRA, excepto para —entre otras- las operaciones de: (i) Organismos
internacionales e instituciones que cumplan funciones de agencias oficiales de crédito a la
exportacion; (ii) Representaciones diplomaticas y consulares y personal diplomatico acreditado
en el pais por transferencias que efectlien en ejercicio de sus funciones; (iii) Representaciones en
el pais de Tribunales, Autoridades u Oficinas, Misiones Especiales, Comisiones u Organos
Bilaterales establecidos por Tratados o Convenios Internacionales, en los cuales la Argentina es
parte, en la medida que las transferencias se realicen en ejercicio de sus funciones. (iv)
Transferencias al exterior a nombre de personas humanas que sean beneficiarias de jubilaciones
y/o pensiones abonadas por la Administracion Nacional de la Seguridad Social (ANSES), por
hasta el monto abonado por dicho organismo en el mes calendario y en la medida que la
transferencia se efectlle a una cuenta bancaria de titularidad del beneficiario en su pais de
residencia registrado; (v) Compra de billetes en moneda extranjera de personas humanas no
residentes en concepto de turismo y viajes por hasta un monto maximo equivalente a cien Dolares
Estadounidenses (U$S 100) en el conjunto de las entidades, en la medida que la entidad haya
verificado en el sistema online implementado por el BCRA que el cliente ha liquidado un monto
mayor o igual al que desea adquirir dentro de los noventa (90) dias corridos anteriores; (vi)
transferencias a cuentas bancarias en el exterior de personas humanas por los fondos que
percibieron en el pais asociados a los beneficios por el Estado Nacional en el marco de las Leyes
N°24.043, N°24.411, y N°25.914 y concordantes; y (vii) repatriaciones de inversiones directas de
no residentes en empresas que no sean controlantes de entidades financieras locales, en la medida
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que el aporte de capital haya sido ingresado y liquidado por el MLC a partir del 2.10.2020 y la
repatriacion tenga lugar como minimo 2 (dos) afios después de su ingreso.

Por su parte la Comunicacion “A 74017 dispuso que: las operaciones de canje y arbitraje de
personas humanas no residentes podran realizarse sin restricciones en la medida que los fondos
resultantes sean acreditados en una “Caja de ahorro para turistas” prevista en las normas sobre
“Depositos de ahorro, cuenta sueldo y especiales”. Asimismo, que las operaciones de canje y
arbitraje que concreten personas humanas no residentes en el marco de lo dispuesto en la referida
comunicacion o con el objeto de transferir al exterior los fondos remanentes en la “Caja de ahorro
para turistas” al momento del cierre, estaran exceptuadas de lo dispuesto en el punto 3.16.3. de
las normas de “Exterior y cambios” (Declaracion jurada del cliente respecto a operaciones con
titulos valores). En todos los casos, la entidad deberd verificar que se cumplen los requisitos que
resulten de aplicacion para la acreditacion de fondos en una cuenta en moneda extranjera de
titularidad del cliente en entidades financieras locales.

(iv) Consumos en el exterior.

Se dispuso que a partir del 01.09.2020, los consumos en el exterior pueden ser efectuados con
débito en cuentas locales en pesos 0 en moneda extranjera y los montos en moneda extranjera
adquiridos por las personas humanas para la cancelacion de obligaciones entre residentes,
incluyendo los pagos por los consumos en moneda extranjera efectuados mediante tarjetas de
crédito, seran deducidos, a partir del mes siguiente, del cupo de U$S 200 (compra de moneda
extranjera por parte de personas humanas para la formacién de activos externos, remision de
ayuda familiar y por operaciones con derivados). En el caso de que el monto adquirido fuese
superior al maximo disponible para el mes siguiente o éste ya hubiese sido absorbido por otras
compras registradas desde el 01.09.2020, la deduccidn sera trasladada a los maximos computables
de los meses subsiguientes hasta completar el monto adquirido.

Por otro lado, la AFIP, mediante la Resolucion General N° 4815/2020, establecié un nuevo
mecanismo de percepcion a cuenta de los impuestos a las Ganancias y sobre los Bienes Personales
para las operaciones de compra de moneda extranjera.

La percepcion consiste en una alicuota del 35% para la compra de moneda extranjera y del 45%
para las demas operaciones alcanzadas por el Impuesto PAIS.

La normativa establece que cuando los anticipos realizados por un individuo superen el monto
correspondiente a ingresar por los impuestos a las ganancias y sobre los bienes personales, el
excedente sea reintegrado. Esta devolucion es aplicable a los sujetos que no sean contribuyentes
de impuesto a las Ganancias o Bienes Personales.

Asimismo, la normativa establecié que aquellos monotributistas, trabajadores en relacion de
dependencia y jubilados que realizaron compras en moneda extranjera pero que no estan
alcanzados por los impuestos a las ganancias y sobre los bienes personales podran solicitar el
reintegro de la percepcion.

Los incumplimientos a la normativa se encontraran alcanzados por la Ley del Régimen Penal
Cambiario.

(v) Restricciones para el pago al exterior de deudas financieras.

Se dispuso que quienes registren vencimientos de capital programados hasta el 31.12.2023 por
las siguientes operaciones: (i) Endeudamientos financieros con el exterior del sector privado no
financiero con un acreedor que no sea una contraparte vinculada del deudor, o (ii)
Endeudamientos financieros con el exterior por operaciones propias de las entidades, o (iii)
Emisiones de titulos de deuda con registro pablico en el pais denominados en moneda extranjera
de clientes del sector privado o de las propias entidades; deberan presentar ante el BCRA un
detalle de un plan de refinanciacion. Ello en base a los siguientes criterios: (a) el monto neto por
el cual se accederéd al MLC en los plazos originales no superara el cuarenta por ciento (40%) del
monto de capital que vencia. En caso de superarlo, se cuenta con una “Certificacion de aumento
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de exportaciones de bienes” por el equivalente al valor en que se excede el mencionado
porcentaje; y (b) el resto del capital haya sido, como minimo, refinanciado con un nuevo
endeudamiento externo con una vida promedio de dos (2) afios. El plan de refinanciacion debera
ser presentado ante el BCRA como minimo treinta (30) dias corridos antes del vencimiento de
capital a refinanciarse.

Para mayor aclaracion 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, textos ordenados de “Exterior y Cambios” del BCRA y de la Ley Penal
Cambiaria, con sus reglamentaciones, normas complementarias y reglamentarias, a cuyo efecto
los interesados podran consultar las mismas en el sitio web del Ministerio de Economia
(https://www.argentina.gob.ar/economia), en www.infoleg.gov.ar, o en el sitio web del BCRA.

(vi) Pagos de utilidades y dividendos.

Se permite el acceso al MLC para girar divisas al exterior en concepto de utilidades y dividendos
a accionistas no residentes, en la medida que se cumplan la totalidad de las siguientes condiciones:

1. Las utilidades y dividendos correspondan a balances cerrados y auditados.

2. 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 segln la
distribucion determinada por la asamblea de accionistas.

3. Se haya dado cumplimiento en caso de corresponder, a la declaracién de la Ultima presentacion
vencida del "Relevamiento de Activos y Pasivos Externos” por las operaciones involucradas.

4. La sociedad se encuadra en algunas de las siguientes situaciones (y cumple la totalidad de las
condiciones estipuladas en cada caso por la normativa):

4.1. Registra aportes de inversion directa liquidados a partir del 17.1.2020.
4.2. Posee utilidades generadas en proyectos enmarcados en el "PLAN GAS".
4.3. Cuenta con Certificacion de Incremento de Exportaciones de Bienes.

4.4. Cuenta con Certificacion por los Regimenes de Acceso a Divisas para la Produccion
Incremental de Petrdleo y/o Gas Natural (Decreto N° 277/22).

Los casos que no encuadren en lo expuesto precedentemente requeriran la conformidad previa
del BCRA para acceder al mercado de cambios.

Restricciones respecto a operaciones de contado con liquidacién.

Segun las disposiciones del BCRA y la CNV, se restringen las operatorias de titulos valores con
liquidacién en moneda extranjera y transferencias a entidades depositarias del exterior.

La personas y empresas que quieran vender titulos con liquidacion en moneda extranjera, no
deben haber adquirido délares en el Mercado de Cambios en los Gltimos 90 dias. De la misma
manera, aquellos que hayan comprado Délar Bolsa o Contado con Liquidacion (CCL) no podran
acceder al mercado oficial durante los proximos 90 dias.

Ademas, para las operaciones de compra de Dolar Bolsa se deberd mantener en cartera los bonos
comprados por un minimo de un (1) dia habil, para luego proceder a venderlos en dolares y asi
cerrar la operacion. Para el caso del Contacto con Liquidacion, se deberan mantener como minimo
dos (2) dias héabiles.

Las empresas cuentan con otras restricciones adicionales para acceder al Délar Bolsa o Contado
con Liquidacion. No podran hacerlo quienes:
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e Hayan accedido al mercado cambiario con motivo de importaciones y exportaciones, en
los ultimos 90 dias.

e Resulten beneficiarias de “Créditos a tasa cero” y financiaciones en pesos previstas en la
Comunicacion “A” 6937.

e Sean beneficiarias como empleador del salario complementario establecido en el
Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y a la Produccién (ATP), creado por
el Decreto N° 332/2020, hasta el cierre del ejercicio posterior a la finalizacién del
gjercicio en que se haya cobrado.

e Estén alcanzadas por alguna restriccién legal o reglamentaria para efectuar las
operaciones y/o transferencias
mencionadas.

Uno de los principales requisitos que se incorporaron fue la presentacion de una declaracion
jurada (DDJJ) antes de comprar y vender los instrumentos con liquidacion en moneda extranjera.

Se informa que la Sociedad estaria alcanzada por las limitaciones para operar con Contado con
Liquidacién. Sin embargo, no opera con Contado con Liquidacién con lo cual no se le aplican
efectivamente estas restricciones.

Otras comunicaciones complementarias y concordantes, relacionadas a operaciones de
mercado de capitales de la Argentina: Operaciones con valores negociables.

Por medio de la Comunicacién “A” 7106 del BCRA, conjuntamente con el Capitulo V del titulo
XVIII de las Normas de la CNV (que recepta lo dispuesto por la Resolucién General N° 808/19
de la CNV -conforme fuera sucesivamente modificada y ampliada por las Resoluciones Generales
N°810/19, 841/20, 843/20, 856/20, 862/20, 871/20, 878/21, 895/21, 907/21, 911/21, y 923/22-),
se adoptaron ciertas medidas con efectos en las negociaciones con valores negociables llevadas a
cabo en el mercado bursatil.

(i) Venta de valores negociables con liquidacién en moneda extranjera. Transferencias emisoras.
Plazo minimo de tenencia.

Luego, por medio de la Resolucidn General N° 871 de la CNV, se establecieron modificaciones
a los plazos de permanencia previamente adoptados, los cuales fueron modificados por la
Resolucién General N° 895. Mediante esta Gltima, para dar curso a operaciones de venta de
valores negociables con liquidacion en moneda extranjera y en jurisdiccion extranjera debe
observarse un plazo minimo de tenencia de dichos valores negociables en cartera de dos (2) dias
habiles contados a partir de su acreditacion en el Agente Depositario. Este plazo minimo de
tenencia no sera de aplicacion cuando se trate de compras de valores negociables con liquidacion
en moneda extranjera y en jurisdiccion extranjera. En el caso de operaciones de venta de valores
negociables con liquidacion en moneda extranjera y en jurisdiccion local el plazo minimo de
permanencia en cartera a observarse sera de un (1) dia habil a computarse de igual forma. Este
plazo minimo de tenencia no sera de aplicacion cuando se trate de compras de valores negociables
con liquidacion en moneda extranjera.

Para dar curso a transferencias de valores negociables adquiridos con liquidacion en moneda
nacional a entidades depositarias del exterior, debe observarse un plazo minimo de tenencia de
dichos valores negociables en cartera de dos (2) dias habiles, contados a partir su acreditacion en
el Agente Depositario, salvo en aquellos casos en que la acreditacion en dicho Agente Depositario
sea producto de la colocacion primaria de valores negociables emitidos por el Tesoro Nacional o
se trate de acciones y/o Certificados de Depdsito Argentinos (CEDEAR) con negociacion en
mercados regulados por la CNV. Los Agentes de Liquidacion y Compensacién y los Agentes de
Negociacion deberan constatar el cumplimiento del plazo minimo de permanencia de los valores
negociables antes referido.

(ii) Transferencias receptoras. Plazo minimo.
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Los valores negociables acreditados en el Agente Depositario Central de Valores Negociables
(ADCVN), provenientes de entidades depositarias del exterior, no podran ser aplicados a la
liquidacién de operaciones en moneda extranjera y en jurisdiccion extranjera hasta tanto hayan
transcurrido dos (2) dias habiles desde la citada acreditacion en la/s subcuenta/s en el mencionado
custodio local. En el caso que dichos valores negociables sean aplicados a la liquidacién de
operaciones en moneda extranjera y en jurisdiccion local el plazo minimo de tenencia seré de un
(1) dia habil a computarse de igual forma.

(i) Concertacion y Liquidacion de Operaciones en Moneda Nacional

La concertacion y liquidacion de operaciones en moneda nacional con valores negociables
admitidos al listado y/o negociacion en la Republica Argentina, por parte de las subcuentas de
cartera propia de titularidad de los Agentes inscriptos y demas sujetos bajo fiscalizacion de la
CNV, s6lo podran llevarse a cabo en Mercados autorizados y/o Camaras Compensadoras
registradas ante la CNV.

(vi) Agentes Inscriptos. Cartera Propia

En las operaciones, en el segmento de concurrencia de ofertas con prioridad precio tiempo, de
compraventa de valores negociables de renta fija nominados y pagaderos en dolares
estadounidenses emitidos por la RepUblica Argentina bajo Ley Local, por parte de las subcuentas
alcanzadas por lo dispuesto en el articulo 6° del Capitulo V del Titulo VI de las Normas de la
CNV (N.T. 2013 y mod.) y que asimismo revistan el caracter de inversores calificados conforme
lo normado en el articulo 12 del Capitulo VI del Titulo Il de las Normas de la CNV (N.T. 2013y
mod.), se debera observar: a) Para el conjunto de esos valores negociables la cantidad de valores
nominales comprados con liquidacion en pesos no podra ser superior a la cantidad de valores
nominales vendidos con liquidacién en dicha moneda, en la misma jornada de concertacion de
operaciones y por cada subcuenta comitente; b.- Para el conjunto de esos valores negociables, la
cantidad de valores nominales vendidos con liquidacion en moneda extranjera y en jurisdiccion
local no podré ser superior a la cantidad de valores nominales comprados con liquidacién en
dichas moneda Y jurisdiccion, en la misma jornada de concertacién de operaciones y por cada
subcuenta comitente; y c.- Para el conjunto de esos valores negociables, la cantidad de valores
nominales vendidos con liquidacién en moneda extranjera y en jurisdiccion extranjera no podra
ser superior a la cantidad de valores nominales comprados con liquidacién en dichas moneda y
jurisdiccion, en la misma jornada de concertacion de operaciones y por cada subcuenta comitente.

Ultimas comunicaciones del BCRA.
Comunicacion “A” 7664.

La Comunicacion “A” 7664 definid los aspectos operativos para hacer efectivos los beneficios
previstos en el Decreto 679/2022 y la Resolucién 234/2022 del Ministerio de Economia.

El citado Decreto cre6 el Régimen de Fomento de Inversiones para Exportaciones de las
Actividades de la Economia del Conocimiento (en adelante el "RI") y el Régimen de Fomento
para Exportaciones de las Actividades de la Economia del Conocimiento (en adelante, el "RE") y
establecio los requisitos a ser cumplidos para adherirse a estos dos regimenes.

Las divisas resultantes de los cobros de exportaciones de bienes y servicios, correspondientes a
actividades que califican como economia del conocimiento, ingresadas en el mercado de cambios
por personas juridicas inscriptas en el RE, podran depositarse en moneda extranjera en una cuenta
bancaria especial, si se cumplen los siguientes requisitos:

o La empresa exportadora demuestra un incremento trimestral de exportaciones a través de
una certificacion.

o El depdsito en moneda extranjera no supera el 30% de dicho incremento.
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o El deposito en moneda extranjera sera destinado exclusivamente al pago de remuneraciones
de personal registrado en relacién de dependencia.

o Laempresa exportadora esta al dia con el ingreso y liquidacion de divisas correspondientes
a todas sus exportaciones.

e La empresa exportadora no ha operado en los 90 dias antes del ingreso de los fondos ni
operard en los préximos 90 dias, en el mercado bursatil.

Los beneficiarios del RI estan exceptuados del requisito de liquidacion de divisas por hasta un
importe equivalente al 20% de los fondos ingresados en el mercado de cambios bajo el concepto
de inversidn extranjera directa, siempre que cuenten con la "Certificacién por aportes de inversion
directa”, la cual es emitida contra la presentacion de la documentacién societaria referida a la
capitalizacion del aporte.

Las divisas no liquidadas deberan ser depositadas en una cuenta bancaria especial y desde alli el
titular de la cuenta podra realizar los siguientes pagos:

e Pagos de capital de deudas comerciales (bienes y servicios) sin la necesidad de contar
con la conformidad previa del BCRA.

e Pagos de capital de endeudamientos financieros cuyo acreedor es una contraparte
vinculada al deudor, sin la conformidad previa del BCRA.

e Pagos de capital de deudas financieras reestructuradas.

e Pagos de utilidades y dividendos a accionistas no residentes

e Repatriaciones de inversiones directas.

Comunicacion “A” 7662.
La Comunicacion “A” 7662 informa las condiciones para la licitacion de ciertas Letras del BCRA.
Comunicacion “A” 7649.

El BCRA dispuso que el plazo de 180 dias corridos para ingresar y liquidar anticipos,
prefinanciaciones y postfinanciaciones del exterior también resultard de aplicacion cuando la
transferencia de las divisas haya ingresado en la cuenta de corresponsalia de la entidad local a
partir del 28.11.22 y hasta el 30.12.22.

Ademas, establece que lo dispuesto en el punto 1. de la Comunicacioén ‘A’ 7571 mantendria su
vigencia hasta el 30 de diciembre del 2022; admitiéndose, a los efectos de lo dispuesto en los
puntos 1.1. y 1.4. de la misma, las operaciones de exportacion que obtuvieron el cumplido de
embarque aduanero hasta el 28 de noviembre del 2022

Comunicado a Agentes de Mercado

De acuerdo a la informacion que fuera comunicada por BYMA a los agentes de ese mercado, a
pedido de la CNV se hizo saber lo siguiente. “Por el presente se comunica que 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 titular que manifieste
qgue no resulta beneficiario como empleador del salario complementario establecido en el
Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y a la Produccion (ATP), creado por el
Decreto N° 332/2020, conforme a los plazos y requisitos dispuestos por la DECAD-2020-817-
APN-JGM de fecha 17/05/2020 y mod. Asimismo, se debera incluir en la declaracion jurada que
la persona no se encuentra alcanzada por ninguna restriccion legal o reglamentaria para
efectuar las operaciones y/o transferencias mencionadas”.
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Para un detalle de la totalidad de las regulaciones cambiarias y al ingreso de capitales y vigentes
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 en el sitio web del
Ministerio de Economia (https://www.argentina.gob.ar/economia) o el BCRA (www.bcra.gov.ar),
a https://www.cnv.gov.ar/sitioWeb/MarcoRegulatorio?panel=2, segun corresponda.

CARGA TRIBUTARIA

A continuacién se incluye un resumen de las principales consecuencias impositivas en la
Argentina relacionadas con la adquisicion, titularidad y disposicion de las obligaciones
negociables. El presente andlisis se refiere exclusivamente al tratamiento impositivo aplicable a
las obligaciones negociables.

El presente resumen se basa en la legislacién y otras reglamentaciones vigentes en la Argentina a
la fecha de este Prospecto y estd sujeto a que ocurran futuros cambios en esas leyes y
reglamentaciones.

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 vinculados 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 las obligaciones negociables.

A pesar de que la descripcion 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.

Impuesto a las Ganancias y Retenciones Impositivas

El 23 de diciembre de 2019 se publico en el Boletin Oficial de la Republica Argentina la Ley N°
27.541 de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva en el Marco de la Emergencia Publica
(en adelante, “Ley N° 27541” o “Ley de Emergencia”) aprobada por el Congreso Nacional,
mediante la que se introdujeron modificaciones al tratamiento tributario en el Impuesto a las
Ganancias de las Obligaciones Negociables.

Personas humanas y sucesiones indivisas

En virtud de las modificaciones introducidas por el articulo 33 de la Ley de Emergencia, y del
inciso u) del articulo 26 del Decreto 842/2019 (texto ordenado de la ley de impuesto a las
ganancias) (la “Ley de Impuesto a las Ganancias”) para los ejercicios fiscales que se inicien a
partir del 1 de enero de 2020, inclusive, los intereses de las Obligaciones Negociables y los
resultados provenientes de operaciones de compraventa, cambio, permuta, o disposicion de
Obligaciones Negociables obtenidos por personas humanas residentes en Argentina y sucesiones
indivisas radicadas en Argentina quedan exentos siempre que no sean ganancias obtenidas por
empresas unipersonales o por actividad de comisionista, rematador, consignatario y demas
auxiliares de comercio en la medida que dichos valores sean colocados por oferta publica
autorizada por la CNV. .

La mencionada Ley de Emergencia reestablecio la vigencia de los incisos 3 y 4 del articulo 36 bis
de la Ley de Obligaciones Negociables, que habian sido derogados por el articulo 81 de la
Reforma Tributaria dispuesta por la Ley 27.430. En virtud de dichos incisos, estan exentos de
impuesto a las ganancias los resultados provenientes de la compraventa, cambio, permuta,
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conversién y disposicién de las obligaciones negociables, asi como los intereses, actualizaciones
y ajustes de capital originados en las obligaciones negociables. De conformidad con el Articulo
36 de la Ley de Obligaciones Negociables la exencion dependerd del cumplimiento de las
siguientes condiciones (las “Condiciones del Articulo 36”):

(@) Las obligaciones negociables deben colocarse mediante una oferta publica autorizada por
laCNV;

(b) Que los fondos obtenidos mediante la colocacion de las Obligaciones Negociables, sean
aplicados a uno o méas de los siguientes destinos (i) inversiones en activos fisicos y bienes de
capital situados en Argentina, (ii) integracion de capital de trabajo a ser utilizado en Argentina,
(iii) refinanciacion de pasivos, (iv) adquisicion de fondos de comercio situados en Argentina, (V)
integracion de aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la Compaiiia, y/o (vi)
adquisicion de participaciones sociales y/o financiamiento del giro comercial cuyo producido se
aplique exclusivamente a los destinos antes especificados; y

(c) En el plazo y forma establecidos por las reglamentaciones, la Sociedad debera suministrar
a la CNV pruebas de que el producido de la oferta efectuada por el presente se ha empleado para
cualquiera de los fines descriptos en el parrafo (b) que antecede. Si la Sociedad no cumple con
las condiciones del articulo 36, el articulo 38 de las Ley de Obligaciones Negociables establece
que decaeran los beneficios resultantes del tratamiento impositivo previsto en esa ley y, por ende,
el Emisor sera responsable del pago de los impuestos que hubieran correspondido al inversor. En
este caso, el Emisor deberd tributar, en concepto de Impuesto a las Ganancias, la tasa maxima
prevista en el articulo 94 de la Ley de Impuesto a las Ganancias sobre el total de la renta
devengada a favor de los inversores.

De no aplicar la exencién, las ganancias derivadas de la enajenacion de las Obligaciones
Negociables obtenidas por las personas humanas residentes en Argentina y sucesiones indivisas
radicadas en Argentina estaran alcanzadas por el impuesto a las ganancias, cuya alicuota
dependera de la moneda, y modalidad de ajuste de la obligacion negociable. De este modo se
aplicara:

0] La alicuota del 5% cuando los instrumentos se emitan en Pesos sin clausula de ajuste; o
(i) la alicuota del 15% cuando los instrumentos se emitan en Pesos con clausula de ajuste o
en moneda extranjera.

Asimismo, se establece que el Poder Ejecutivo Nacional se encuentra facultado para incrementar
la alicuota, siempre que medien informes técnicos fundados, basados en variables econémicas
hasta un maximo de 15%.

La ganancia bruta por la enajenacion de las obligaciones negociables realizada por personas
humanas domiciliadas en Argentina y/o por sucesiones indivisas radicadas en Argentina se
determina deduciendo del precio de transferencia el costo de adquisicion. De tratarse de valores
en moneda nacional con clausula de ajuste o en moneda extranjera, las actualizaciones y
diferencias de cambio no son consideradas como integrantes de la ganancia bruta.

De acuerdo con el Decreto N° 1.170/2018, a los fines de calcular la ganancia neta sujeta a
impuesto de las inversiones y operaciones, los contribuyentes podran aplicar deducciones
especiales.

Asimismo, de acuerdo con la Resolucién (AFIP) N° 4.298 (publicada el 29 de agosto de 2018), a
partir del 1 de enero de 2019, los agentes de liquidacion y compensacion registrados en la CNV
y las sociedades depositarias de fondos comunes de inversion deberan actuar como agentes de
informacion respecto de las compras y ventas de titulos valores publicos o privados negociados
en Argentina.

Beneficiarios del exterior

Tanto los intereses de Obligaciones Negociables como las ganancias de capital obtenidas de la
compraventa, cambio, permuta o disposicién de Obligaciones Negociables que obtienen los
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Beneficiarios del Exterior se encuentran exentos del Impuesto a las Ganancias en virtud de lo
dispuesto por el inciso u) del articulo 26 de la Ley de Impuesto a las Ganancias, en la medida en
que se trate de Obligaciones Negociables a que se refiere el Articulo 36 de la Ley de Obligaciones
Negociables (y se cumplan las condiciones establecidas en el mismo, las cuales han sido
descriptas en el punto anterior) y siempre que tales beneficiarios no residan en jurisdicciones no
cooperantes o los fondos invertidos no provengan de jurisdicciones no cooperantes.

En relacion a esta exencion se establece que la CNV esté facultada a reglamentar y fiscalizar, en
el ambito de su competencia, las condiciones establecidas en el articulo 26 inciso u) de la Ley de
Impuesto a las Ganancias de conformidad con la Ley de Mercado de Capitales.

De no aplicar la exencion, las ganancias derivadas de la enajenacion de las Obligaciones
Negociables obtenidas por un Beneficiario del Exterior, quedara alcanzada por lo establecido en
el inciso i) del articulo 104 de la Ley de Impuesto a las Ganancias y, de corresponder, en el
segundo parrafo de este Gltimo articulo. Cuando la titularidad de las Obligaciones Negociables
corresponda a un sujeto del exterior y el adquirente sea un sujeto residente en Argentina, este
altimo debera actuar como agente de retencion e ingresar el impuesto. En cambio, cuando la
titularidad de las Obligaciones Negociables corresponda a un sujeto del exterior y el adquirente
sea también una persona humana o entidad del exterior, el ingreso del impuesto estara a cargo de
los Beneficiarios del Exterior a través de su representante legal domiciliado en Argentina. En los
casos en que las operaciones se efectlen entre Beneficiarios del Exterior y el enajenante no posea
un representante legal domiciliado en Argentina, el impuesto debera ser ingresado directamente
por el sujeto enajenante.

Si los Beneficiarios del Exterior residen en y/o los fondos invertidos provienen de jurisdicciones
no cooperantes, la tasa del impuesto a las ganancias aplicable sera del 35%, aplicable sobre la
presuncién de ganancia neta sujeta a impuesto prevista en el articulo 104 de la Ley de Impuesto
a las Ganancias.

De acuerdo con la Ley de Impuesto a las Ganancias, se define por jurisdicciones no cooperantes
aquellos paises o jurisdicciones que no tengan vigente con la Republica Argentina un acuerdo de
intercambio de informacién en materia tributaria 0 un convenio para evitar la doble imposicién
internacional con clausula amplia de intercambio de informacién. Asimismo, se consideraran
como no cooperantes aquellos paises que teniendo firmado un acuerdo no cumplan efectivamente
con el intercambio de informacidn. Cabe resaltar que el Poder Ejecutivo Nacional elaboré un
listado de jurisdicciones no cooperantes contenido en el articulo 24 del Decreto Reglamentario
N° 862/2019. Este listado podria ser modificado, por lo que se recomienda a los potenciales
inversores consultarlo.

De acuerdo con la Resolucion General AFIP N° 4.227/2018, en caso que la exencion no aplicara,
el sujeto pagador argentino debera actuar como agente de retencion.

Cuando los tenedores de las Obligaciones Negociables sean Beneficiarios del Exterior, no regira
lo dispuesto en los articulos 28 de la Ley de Impuesto a las Ganancias y 106 de la Ley de
Procedimiento Tributario que subordinan la aplicacion de exenciones o desgravaciones totales o
parciales del impuesto a las ganancias a que ello no resulte en una transferencia de ingresos a
fiscos extranjeros.

Sociedades de capital
Las sociedades de capital y, en general, entidades constituidas en Argentina, sucursales locales
de entidades extranjeras, etc. (las “Entidades Argentinas”) tenedoras de Obligaciones Negociables

que obtengan intereses y/o resultados por compraventa, cambio, permuta o disposicion de
obligaciones negociables estan alcanzados por el impuesto a las ganancias.
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De acuerdo con las modificaciones introducidas por la Ley 27.630 abonaran el gravamen a la
alicuota correspondiente conforme la siguiente escala y su ganancia neta imponible acumulada
para los ejercicios fiscales iniciados a partir del 1/1/2021.

SEDSICIE ot krporitia acl i ieds Pagaran § Mas al % Sobra el excedenta de $
Mas de $ AS -
$0 $ 5.000.000 $0 25% $0
$ 5.000.000 $ 50.000.000 $ 1.250.000 30% $5.000.000
$ 50.000.000 En adelante $14.750.000 35% $ 50.000.000

La ganancia bruta por la enajenacion de las Obligaciones Negociables realizada por las Entidades
Argentinas se determina deduciendo del precio de transferencia el costo de adquisicion.

A través de la Resolucion General AFIP N°4219/2018 se dispuso que los pagos a sujetos
residentes de intereses por obligaciones negociables se encuentran sometidos al régimen de
retencion local (Resolucion General N°830).

Impuesto al Valor Agregado (“IVA”)

Todas las operaciones financieras y prestaciones relacionadas con la emision, suscripcion,
colocacion, transferencia, amortizacién, pago de intereses y cancelacion de las Obligaciones
Negociables y sus garantias, se encuentran exentas del pago del IVA en virtud de lo dispuesto en
el articulo 36 bis de la Ley de Obligaciones Negociables. Asimismo, se establece que esas
Obligaciones Negociables deberan haber sido colocadas mediante oferta publica y que las
Condiciones del Articulo 36 deberan haberse cumplido puntualmente. Adicionalmente, la venta
o transferencia de Obligaciones Negociables estara exenta de este impuesto conforme el articulo
7(b) de la Ley del Impuesto al Valor Agregado.

Impuesto sobre los Bienes Personales (“IBP”’)

Respecto de las personas humanas y las sucesiones indivisas domiciliadas o radicadas en la
Argentina, el impuesto grava todos los bienes situados en la Argentina y en el exterior en la
medida que su valor, en conjunto, resulte superior a seis millones de pesos ($ 6.000.000).

Las personas fisicas y sucesiones indivisas domiciliadas en la Argentina o en el extranjero deben
incluir los titulos valores, como por ejemplo las Obligaciones Negociables, en su declaracion
jurada del IBP.

A partir del ejercicio 2021, conforme la Ley 27.638 reglamentada por el Decreto 621 del afio
2021, la tenencia de obligaciones negociables qued6é eximida del Impuesto a los Bienes
Personales, en tanto sean emitidas en moneda nacional y cumplan con los requisitos del Articulo
36 de la Ley 23.576, estos son:

1. Se trate de emisiones de obligaciones negociables que sean colocadas por oferta pablica,
contando para ello con la respectiva autorizacion de la Comisién Nacional de Valores.

2. La emisora garantice la aplicacion de los fondos a obtener mediante la colocacién de las
obligaciones negociables, a inversiones en activos fisicos y bienes de capital situados en el pais,
adquisicion de fondos de comercio situados en el pais, integracion de capital de trabajo en el pais
o refinanciacion de pasivos, a la integracion de aportes de capital en sociedades controladas o
vinculadas a la sociedad emisora, a la adquisicidn de participaciones sociales y/o financiamiento
del giro comercial de su negocio, cuyo producido se aplique exclusivamente a los destinos antes
especificados, segin se haya establecido en la resolucion que disponga la emisién, y dado a
conocer al pablico inversor a traves del prospecto.
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3. La emisora debera acreditar ante la Comision Nacional de Valores, en el tiempo, forma y
condiciones que esta determine, que los fondos obtenidos fueron invertidos de acuerdo al plan
aprobado.

Si la exencion no fuera de aplicacion por no cumplirse los requisitos exigidos por la norma el
gravamen a ingresar sera el que resulte a aplicar, sobre el valor total de los bienes sujetos al
impuesto la escala que se detalla a continuacidn, de acuerdo a lo establecido por la Ley N°27.667,
publicada en el Boletin Oficial el 31/12/2021 y con efectos a partir del periodo fiscal 2021,
inclusive:

Valor total de los bienes que excedan el Sobre el excedente

minimo no imponible Pagaran $ Mas el % de $

Mas de $ AS$

0 3.000.000 inclusive |0 0,50% 0

3.000.000 6.500.000 inclusive | 15.000 0,75% 3.000.000

6.500.000 18.000.000 41.250 1,00% 6.500.000
inclusive

18.000.000 100.000.000 156.250 1,25% 18.000.000
inclusive

100.000.000 300.000.000 1.181.250 1,50% 100.000.000
inclusive

300.000.000 En adelante 4.181.250 1,75% 300.000.000

El IBP no se aplica a titulos valores que pertenezcan a (i) sociedades domiciliadas en la Argentina,
y (ii) Sociedades domiciliadas en el exterior (“Sociedades Extranjeras’) siempre que las mismas
no estén alcanzadas por la presuncién legal que se describe a continuacién.

En general se presumira en forma concluyente que todos los titulos emitidos por emisores
privados argentinos sobre los que tenga titularidad directa una sociedad extranjera se consideraran
propiedad de Personas Fisicas domiciliadas en la Argentina o Sucesiones Indivisas ubicadas en
el pais y, por lo tanto, estaran sujetos al IBP, siempre que dicha Sociedad redna las siguientes
condiciones: (i) esté ubicada 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) tenga como objeto
principal invertir fuera de su pais de constitucion y/o (b) no pueda realizar determinadas
actividades en su propio pais 0 no pueda realizar ciertas inversiones permitidas de conformidad
con las leyes de ese pais. En esos casos, la Ley impone la obligacion de abonar el IBP a una
alicuota incrementada en un 100% de la alicuota de 0,50% para el afio fiscal 2019 y siguientes
para el emisor privado argentino (el “Responsable Substituto”). La Ley del IBP también autoriza
al Responsable Sustituto a recuperar el monto pagado, sin limitacién alguna, mediante retencién
0 ejecucion de los activos que dieron lugar al pago.

Esta presuncion legal no se aplica a las siguientes Sociedades Extranjeras que tengan la titularidad
directa de titulos valores como las Obligaciones Negociables: (i) compafiias de seguros, (ii)
fondos de inversion abiertos, (iii) fondos de retiro 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 supervisidn bancaria establecidas por el Comité de Basilea.

Sin perjuicio de lo antedicho, el Decreto N° 812/96, de fecha 22 de julio de 1996, establece que
la presuncidn legal expuesta anteriormente no se aplicara a acciones y a titulos de deuda privados
cuya oferta pablica haya sido autorizada por la CNV y que se listen y/o negocien en bolsas de
valores ubicadas en la Argentina o en el exterior. Para asegurar que esta presuncion legal no se
aplicard y, por lo tanto, que el emisor privado argentino no seré responsable como un Responsable
Substituto, el emisor privado argentino debe conservar en sus registros una copia debidamente
certificada de la resolucion de la CNV que autoriza la oferta publica de las acciones o titulos de
deuda privados y de la prueba que ese certificado de autorizacion se encontraba vigente al 31 de
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diciembre del ejercicio en que se produjo el pasivo impositivo. EI Emisor tiene la intencién de
cumplir con esos requerimientos.

La Ley del IBP y sus normas reglamentarias no han sido aun interpretadas extensamente o
aplicadas por las autoridades fiscales o jueces argentinos. En consecuencia, ciertos aspectos de
dicha ley contintan sin determinarse. Queda sin aclarar, por ejemplo, si las referencias a
titularidad “directa” se refieren Unicamente a titularidad registral o abarcan la titularidad
beneficiaria. Asimismo, el concepto de “negociacion”, segun su utilizacion en la ley en relacion
con personas juridicas extranjeras y otras entidades no ha sido desarrollado quedando sin aclarar
si el término se refiere a negociacion actual y continua, negociacion periddica o meramente el
perfeccionamiento de una oferta de Obligaciones Negociables dentro o fuera del pais. No pueden
darse garantias respecto de la interpretacion o aplicacién de estas y otras disposiciones legales y
normas relacionadas por las autoridades fiscales y jueces.

De acuerdo con las modificaciones introducidas por la Ley N° 27.541, el sujeto del Impuesto se
regira por el criterio de residencia en los términos y condiciones establecidos en el articulo 119 y
siguientes de la Ley de Impuesto a las Ganancias (T.O 2019), quedando sin efecto el criterio de
“domicilio”.

Impuesto sobre los Débitos y Créditos en Cuenta Corriente Bancaria

La Ley N° 25.413 de Competitividad (publicada en el Boletin Oficial el 26 de marzo de 2001),
reglamentada por el Decreto N° 380/01 (publicado en el Boletin Oficial el 30 de marzo de 2001)
y modificada, entre otras, por la Ley N° 25.453 (publicada en el Boletin Oficial el 31 de julio
2001), y la Ley N° 27.541 establecié un Impuesto sobre los Débitos y Créditos — de cualquier
naturaleza — en todas las cuentas abiertas en bancos, con excepcién de aquellos débitos o créditos
especificamente excluidos por la Ley y sus reglamentaciones. Los débitos y créditos en cuenta
corriente bancaria estan sujetos a una alicuota general del 0,6%, respectivamente; y las
extracciones en efectivo, bajo cualquier forma, estaran sujetos al doble de la tasa vigente para
cada caso, sobre el monto de los mismos (excepto para las cuentas cuyos titulares sean personas
humanas o personas juridicas que revistan la calidad de PyME). Los pagos depositados en cajas
de ahorros estan exentos de este impuesto. EI impuesto es percibido por la entidad bancaria.

Los movimientos vinculados con la suscripcion, enajenacion, percepcion intereses y capital de
las Obligaciones Negociables, efectuados a través de cuentas corrientes bancarias, estaran
alcanzados por el impuesto a la alicuota general del 0,6 % para los débitos y del 0,6% para los
créditos.

De acuerdo a lo dispuesto por el Decreto N° 409/2018 (Boletin Oficial 07/05/2018), el cual
sustituyd el articulo 13 al Decreto N°380/2001 (reglamentario de la Ley 25413 de Impuesto sobre
los Débitos y Créditos en Cuentas Bancarias) los titulares de cuentas bancarias gravadas podran
computar como crédito de impuestos, indistintamente, contra el Impuesto a las Ganancias y/o el
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta o la Contribucion Especial sobre el Capital de las
Cooperativas, el 33% de los importes liquidados y percibidos por el agente de percepcion en
concepto del presente gravamen, originados en las sumas debitadas y acreditadas en dichas
cuentas, por los hechos imponibles que se perfeccionen desde el 01/01/2018.

Por otra parte, segun lo dispuesto por el articulo 6° de la Ley 27.264, las empresas que sean
consideradas “micro” y “pequefias”, pueden computar como pago a cuenta del Impuesto a las
Ganancias el 100% del impuesto a los Débitos y Créditos pagado; en tanto las industrias
manufactureras consideradas “medianas -tramo 1-” en los términos del articulo 1° de la ley 25.300
y sus normas complementarias, podran computar hasta el 60% del impuesto pagado (porcentaje
establecido por el Decreto 409/18)
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Las cuentas corrientes especiales para personas juridicas de titularidad de personas juridicas del
exterior —Comunicacion “A” 3250 del BCRA- para ser utilizadas en la realizacion de inversiones
financieras en Argentina, se encuentran exentas del impuesto.

Impuesto sobre los Ingresos Brutos

Se trata de un impuesto local, establecido independientemente por la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires y por cada provincia argentina. La base imponible es el monto de los ingresos brutos
recibidos como consecuencia del desarrollo de cualquier actividad comercial en forma habitual
en cada jurisdiccion.

En este contexto, los inversores que regularmente desarrollen sus actividades o que se presuma
que desarrollan sus actividades en alguna jurisdiccion en la que obtienen ingresos originados por
la tenencia o por la venta o transferencia de Obligaciones Negociables estan sujetos a un impuesto
sobre los Ingresos Brutos a tasas que varian de acuerdo con la legislacion especifica de cada
jurisdiccion, a menos que se aplique una exencion.

Tanto en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires como en la provincia de Buenos Aires se ha
establecido que toda operacion sobre Obligaciones Negociables emitidas de conformidad con lo
dispuesto por la Ley de Obligaciones Negociables, la percepcion de intereses y actualizacion
devengadas y el valor de venta en caso de transferencia estaran exentos del tributo en la medida
que se aplique la exencion respecto del Impuesto a las Ganancias. En ese marco, entonces, las
operaciones realizadas por personas humanas domiciliadas en Argentina y/o por sucesiones
indivisas radicadas en Argentina, gozan de la exencion dispuesta en el Impuesto sobre los Ingresos
Brutos.

Impuesto de Sellos

Se trata de un impuesto local, es decir, que es establecido independientemente por la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires y por cada provincia de la Republica Argentina.

Tanto en las provincias de la Replblica Argentina como en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires
los inversores deberan considerar la posible incidencia de este impuesto, bajo la legislacion local
que resulte aplicable, con relacién a la Oferta de Compra.

Tanto en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires como en la provincia de Buenos Aires estan
exentos de este impuesto 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 la Ley de Obligaciones Negociables.
Esta exencion comprendera a los aumentos de capital que se realicen para la emision 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
emisidn sean anteriores, simultaneos o posteriores a la misma.

Téngase presente que en el Consenso Fiscal 2019 se resolvié suspender las provisiones relativas
a este impuesto hasta el 31 de diciembre de 2021.

Impuesto a la Transmision Gratuita de Bienes (ITGB)

El impuesto a la ITGB grava todo aumento de riqueza a titulo gratuito como consecuencia de una
transmision o acto de esa naturaleza. Actualmente el impuesto es local, es decir no se grava a
nivel federal, y solo la provincia de Buenos Aires se encuentra aplicando dicho gravamen.

185



El ITGB alcanza al enriquecimiento que se obtenga en virtud de toda transmision a titulo gratuito,
incluyendo: herencias, legados, donaciones, anticipos de herencia y cualquier otra transmisién
que implique un enriquecimiento patrimonial a titulo gratuito.

Son contribuyentes del ITGB las personas fisicas y las personas juridicas beneficiarias de una
transmision gratuita de bienes.

Para los contribuyentes domiciliados en la provincia de Buenos Aires el ITGB recae sobre el
monto total del enriquecimiento gratuito, tanto por los bienes situados en dicha provincia como
fuera de ella. En cambio, para los sujetos domiciliados fuera de la provincia de Buenos Aires el
ITGB recae Unicamente sobre el enriquecimiento gratuito originado por la transmision de los
bienes situados en la provincia de Buenos Aires.

Se consideran situados en la provincia de Buenos Aires, entre otros supuestos, (i) los titulos y las
acciones, cuotas o participaciones sociales y otros valores mobiliarios representativos de su
capital, emitidos por entes publicos o privados y por sociedades, cuando éstos estuvieren
domiciliados en la respectivas provincias; (ii) los titulos, acciones y demas valores mobiliarios
gue se encuentren en las respectivas provincias al tiempo de la transmision, emitidos por entes
privados o sociedades domiciliados en otra jurisdiccién; y (iii) los titulos, acciones y otros valores
mobiliarios representativos de capital social o equivalente que al tiempo de la transmision se
hallaren en otra jurisdiccion, emitidos por entes o sociedades domiciliados también en otra
jurisdiccion, en proporcién a los bienes de los emisores que se encontraren en la provincia de
Buenos Aires.

Estan exentas del ITGB, en la provincia de Buenos Aires, las transmisiones gratuitas de bienes
cuando su valor en conjunto -sin computar las deducciones, exenciones ni exclusiones- sea igual
o inferior a $269.000, monto que se elevara a $1.120.000 cuando se trate de padres, hijos y
conyuges.

En cuanto a las alicuotas, se han previsto, en ambas provincias, escalas progresivas del 1,6026%
al 8,7840% segun el grado de parentesco y la base imponible involucrada.

La transmision gratuita de Obligaciones Negociables podria estar alcanzada por el ITGB en la
medida que forme parte de transmisiones gratuitas de bienes cuyos valores en conjunto -sin
computar las deducciones, exenciones ni exclusiones- sean superiores a $269.000 o $1.120.000
cuando se trate de padres, hijos y conyuges.

Restriccion respecto de paises no considerados cooperadores a los fines de la transparencia
fiscal

Cuando se tratare de ingresos de fondos provenientes de paises no considerados “cooperadores a
los fines de la transparencia fiscal”, cualquiera sea su naturaleza, concepto o tipo de operacion de
gue se trate, se considerara que tales fondos constituyen incrementos patrimoniales no justificados
para el tomador o receptor local.

Los incrementos patrimoniales no justificados a que se refiere el parrafo anterior con mas un 10%
en concepto de renta dispuesta o consumida en gastos no deducibles, representan ganancias netas
del ejercicio en que se produzcan, a los efectos de la determinacion del impuesto a las ganancias
Y, en su caso, base para estimar las operaciones gravadas omitidas del respectivo ejercicio
comercial en los impuestos al valor agregado e internos.

Ello asi, las Obligaciones Negociables no pueden ser originalmente (i) adquiridas por cualquier

persona o entidad domiciliada, constituida o radicada en un pais no considerado cooperador a los
fines de la transparencia fiscal, o (ii) compradas por alguna persona o entidad que, a efectos de la
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adquisicion de las Obligaciones Negociables, utilice una cuenta localizada o abierta en un pais no
considerado cooperador a los fines de la transparencia fiscal.

No obstante lo dispuesto en los 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 o por terceros en dichos
paises o que provienen de colocaciones de fondos oportunamente declarados.

Se consideran paises, dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados 0 regimenes
tributarios especiales cooperadores a los fines de la transparencia fiscal, aquellos que suscriban
con el Gobierno un acuerdo de intercambio de informacion en materia tributaria o un convenio
para evitar la doble imposicidn internacional con clausula de intercambio de informacién amplio,
siempre que se cumplimente el efectivo intercambio de informacion.

Dicha condicidén quedara sin efecto en los casos en que el acuerdo o convenio suscripto se
denuncie, deje de tener aplicacion por cualquier causal de nulidad o terminacion que rigen los
acuerdos internacionales, o cuando se verifique la falta de intercambio efectivo de informacion.

La consideracion como pais cooperador a los fines de la transparencia fiscal podra ser reconocida
también, en la medida en que el gobierno respectivo haya iniciado con el Gobierno las
negociaciones necesarias a los fines de suscribir un acuerdo de intercambio de informacion en
materia tributaria o un convenio para evitar la doble imposicion internacional con clausula de
intercambio de informacion amplio.

Los acuerdos y convenios aludidos en el presente articulo deberan cumplir en lo posible con los
estandares internacionales de transparencia adoptados por el Foro Global sobre Transparencia e
Intercambio de Informacion en Materia Fiscal, de forma tal que por aplicacion de las normas
internas de los respectivos paises, dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados o
regimenes tributarios especiales con los cuales ellos se suscriban, no pueda alegarse secreto
bancario, bursatil o de otro tipo, ante pedidos concretos de informacion que les realice la
Republica Argentina.

La AFIP establecera los supuestos que se consideraran para determinar si existe o no intercambio
efectivo de informacidn y las condiciones necesarias para el inicio de las negociaciones tendientes
a la suscripcion de los acuerdos y convenios aludidos.

Ni el Prospecto ni el Suplemento de Precio respectivo 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 aquella/s persona/s o entidad/es con domicilio, constituida/s o
residente/s de un pais no considerado “cooperador a los fines de la transparencia fiscal”, o para
aquella/s persona/s o entidad/es que, a efectos de la adquisicion de las Obligaciones Negociables,
utilice una cuenta localizada o abierta en un pais no considerado “cooperador a los fines de la
transparencia fiscal”. Se consideran paises, dominios, jurisdicciones, territorios, estados
asociados o regimenes tributarios especiales no cooperadores a los fines de la transparencia fiscal,
aquellos incluidos en el articulo 24 del Decreto N° 862/2019, reglamentario de la Ley de Impuesto
a las Ganancias, T.O. 2019. El publico inversor debera cumplir con todas las normas vigentes en
cualquier pais en que comprara, ofreciera y/o vendiera las Obligaciones Negociables y/o en la que
poseyera y/o distribuyera el Prospecto y el Suplemento de Precio respectivo y debera obtener los
consentimientos, las aprobaciones y/o los permisos para la compra, oferta y/o venta de las
Obligaciones Negociables requeridos por las normas vigentes en cualquier pais a las que se
encontraran sujetos y/o en los que realizaran dichas compras, ofertas y/o ventas. Ni el Emisor ni
los colocadores que sean designados por el Emisor, tendrdn responsabilidad alguna por
incumplimientos a dichas normas vigentes. El inversor debera asumir que la informacion que
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consta en este Prospecto es exacta a la fecha de la portada del presente, y no asi a ninguna otra
fecha.

Tasa de Justicia

En caso que sea necesario iniciar un proceso de ejecucion con relacion a las Obligaciones
Negociables en la Argentina, se aplicard una tasa de justicia (actualmente del 3,0%) sobre el
monto del reclamo presentado ante los Tribunales Argentinos con asiento en la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires.

EL RESUMEN QUE ANTECEDE NO CONSTITUYE UN ANALISIS COMPLETO DE TODAS
LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS RELACIONADAS CON LA OFERTA DE COMPRA. SE
ACONSEJA ALOS TENEDORES CONSULTAR A SUS ASESORES IMPOSITIVOS ACERCA DE
LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS EN SU SITUACION EN PARTICULAR.

GOBIERNO SOCIETARIO

La Sociedad ha publicado un informe acerca del grado de Cumplimiento del Gobierno Societario
en los EECC al 31.05.2022 publicados bajo el ID 2928305. EI mismo se encuentra en proceso de
implementacion por parte de la Sociedad.

DOCUMENTOS A DISPOSICION

Podran obtenerse copias del presente Prospecto en el domicilio de la Sociedad sito en Av.
Corrientes 415, Piso 8°, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, en el horario de 10 a 15 hs.
Asimismo, el Prospecto junto con los estados financieros referidos en el mismo estaran
disponibles en la AlF en el sitio web de la CNV (https://www.argentina.gob.ar/cnv), en el item
“Informacion Financiera”. Una version resumida del presente Prospecto se publicara en el Boletin
Diario de la BCBA, la que a su vez estara disponible en https://bolsar.info/, actuando ésta entidad
en virtud del ejercicio de facultades delegadas por Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (“BYMA”)
a favor de aquella conforme Resolucién N° 18.629 de la CNV. Por Gltimo, los documentos se
encontraran disponibles en el sitio web de la Emisora: www.ledesma.com.ar.
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IX. TERMINOS Y CONDICIONES DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES

A continuacion, se detallan los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables
gue podran ser emitidas por la Emisora en el marco del Programa. En cada Suplemento
correspondiente se detallaran los términos y condiciones especificos de las Obligaciones
Negociables de la clase y/o serie en cuestion, los cuales complementaran los siguientes términos
y condiciones generales con respecto a las Obligaciones Negociables de dicha clase y/o serie.

General

La creacion del Programa fue aprobada por la Asamblea Ordinaria de Accionistas de la Sociedad
que se celebro el 26 de febrero de 2014 y por el Directorio en su reunion de fecha 7 de abril de
2014.

La oferta publica de las Obligaciones Negociables fue autorizada por la CNV por medio de la
Resolucion N° 17.432 del 14 de agosto de 2014.

La prorroga del Programa y la actualizacién de sus términos y condiciones fue aprobada por la
Asamblea Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad de fecha 21 de septiembre de
2018 y por el Directorio en su reunion de fecha 13 de agosto de 2019; y autorizada por la
Disposicion N° DI-2020-29-APN-GE#CNV de fecha 16 de junio de 2020 de la Gerencia de
Emisoras de la CNV.

Descripcidn: Las Obligaciones Negociables constituiran “obligaciones negociables” simples no
convertibles en acciones de acuerdo a los términos de la Ley de Obligaciones Negociables y daran
derecho a los beneficios dispuestos en la referida ley y estaran sujetas a los requisitos alli
establecidos.

Rango y Garantias: Las Obligaciones Negociables constituirdn un endeudamiento directo,
incondicional, no privilegiado y no subordinado de la Sociedad con garantia comdn y tendran en
todo momento el mismo rango en su derecho de pago que todas las deudas existentes y futuras no
privilegiadas, no garantizadas y no subordinadas de la Sociedad (salvo las obligaciones que gozan
de preferencia legal, como por ejemplo, entre otras, las acreencias por impuestos y de indole
laboral). Sin perjuicio de lo anterior, el Suplemento respectivo podra establecer respecto de una
clase y/o serie en particular, que las Obligaciones Negociables de dicha clase y/o serie estén
subordinadas a otros pasivos de la Sociedad o bien cuenten con garantia o privilegio de algun
tipo.

Monto Méaximo del Programa: El monto del capital total de todas las clases y/o series de
Obligaciones Negociables en circulacion en cualquier momento no superard los Dolares
Estadounidenses ciento cincuenta millones (V/N US$ 150.000.000) o su equivalente en otras
monedas. Asimismo, sujeto a la aprobacion previa de la CNV, el Programa podra ser modificado
en cualquier momento a efectos de aumentar su monto maximo sin el consentimiento de los
tenedores de Obligaciones Negociables.

Sujeto a lo que dispongan las normas aplicables al momento de la emision, con el objeto de
determinar el monto de Obligaciones Negociables en circulacion a la fecha de emision de cada
Clase, en el supuesto de emitirse las mismas en una moneda distinta del Ddlar, se incluira en el
respectivo Suplemento, la férmula o procedimiento a utilizar para la determinacion de la
equivalencia entre la moneda utilizada en cada emisién y el Délar.

Plazo del Programa: El Programa ha sido prorrogado por un plazo de cinco (5) afios a contarse

desde el 14 de agosto de 2019 mediante Disposicion N° DI-2020-29-APN-GE#CNV de fecha 16
de junio de 2020 de la Gerencia de Emisoras de la CNV, o cualquier plazo mayor que se autorice
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conforme con las normas aplicables. Sin perjuicio de ello, el vencimiento de las diversas clases
y/o series podra operar con posterioridad al vencimiento del Programa.

Denominacién de las Obligaciones Negociables: Las Obligaciones Negociables podran estar
denominadas en Pesos, Dolares Estadounidenses o cualquier otra moneda conforme se indique en
el Suplemento en cada clase y/o serie, sujeto a todos los requisitos legales o reglamentarios
aplicables a la emision de dicha moneda.

Monto Minimo de Suscripcidn: EI Suplemento de cada clase y/o serie establecera el monto
minimo de suscripcion aplicable a la misma el que se ajustard a lo previsto por las Normas de las
CNV.

Emision en Clases y/o Series: Durante la vigencia del Programa, las Obligaciones Negociables
se emitiran en una o mas clases y/o series, de conformidad con la normativa aplicable. Las
Obligaciones Negociables que se emitan en una misma serie otorgaran los mismos derechos. Los
términos y condiciones de emisién del Programa se aplicaran a cada clase y/o serie de
Obligaciones Negociables que se emita bajo el mismo, sin perjuicio de las adecuaciones que se
acuerden en cada una de ellas en los Suplementos respectivos.

Plazo de Amortizacion: Las Obligaciones Negociables de cada clase y/o serie tendran los plazos
de amortizacion que se especifiquen en los Suplementos correspondientes. Los plazos siempre
estaran dentro de los plazos minimos y maximos que permitan las normas vigentes.

Tasa de Interés: Segun se especifique en los Suplementos correspondientes, las Obligaciones
Negociables podran devengar intereses a tasa fija, a tasa variable, a una combinacion de tasa fija
y variable o sobre la base de cualquier otro método o bien las Obligaciones Negociables podran
ser emitidas sobre la base de un descuento en su valor nominal sin cupén de intereses o de la
manera que se contemple en el Suplemento de cada emision y se computaran, calcularan y
abonaran conforme lo que alli se indique.

Todo importe adeudado por la Emisora bajo las Obligaciones Negociables que no sea pagado en
la correspondiente fecha y forma, cualquiera sea la causa, devengara intereses punitorios sobre
los importes impagos desde la fecha en que dicho importe deberia haber sido pagado incluida, y
hasta la fecha de su efectivo pago no incluida, a la tasa de interés correspondiente al periodo de
intereses vencido e impago, incrementada en el porcentaje indicado en el Suplemento
correspondiente. Sin perjuicio de lo anterior, cada Suplemento podra regular de manera detallada
una base de célculo para los intereses punitorios distinta a la indicada en el presente parrafo.

Precio de Emisién: Las Obligaciones Negociables podran emitirse a la par o con descuento, o
con prima sobre la par, segun se indique en el Suplemento correspondiente.

Pago de Servicios: Los intereses y/o amortizaciones de capital (los “Servicios”) respecto de las
Obligaciones Negociables seran pagaderos en las condiciones que se estipule en el Suplemento
correspondiente.

Si la fecha fijada para el pago fuera un dia inhabil, quedara pospuesta al siguiente dia habil, sin
que se devenguen intereses sobre dicho pago por el o los dias que se posponga el vencimiento. El
monto de intereses a pagar por cada unidad monetaria de capital se redondeara al centavo mas
cercano, redondeando hacia arriba el medio centavo. Las obligaciones de pago se consideraran
cumplidas y liberadas en la medida en que la Sociedad ponga a disposicion de los inversores, 0
del agente de pago de existir éste, o de la Caja de Valores, en cuanto a las Obligaciones
Negociables alli depositadas, los fondos correspondientes. Se entendera por “Dia Habil” cualquier
dia que no sea sébado, domingo o cualquier otro en que los bancos comerciales de la Ciudad
Autonoma de Buenos Aires (0 aquella otra ciudad que en cada Suplemento se pueda indicar en
forma adicional) y los mercados de valores estuvieran autorizados o requeridos por las
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disposiciones legales vigentes a cerrar 0 que, de otra forma, no estuvieran abiertas para operar o
tuvieran alguna otra restriccion dispuesta por el Banco Central lunes a viernes, salvo aquellos en
los que las entidades financieras y los mercados de valores estan obligadas a cerrar en la Ciudad
Autonoma de Buenos Aires, segln lo ordene el BCRA, salvo que el Suplemento estableciera otra
definicion.

Rescate a Opcién de la Sociedad: La Sociedad podra rescatar la totalidad o una parte de
cualquier clase y/o serie de Obligaciones Negociables en circulacion antes de su vencimiento. Sin
perjuicio de lo anterior, un Suplemento podra expresamente prohibir el rescate de las
Obligaciones Negociables respectivas a opcion de la Sociedad.

En el supuesto que Ledesma resolviera rescatar total o parcialmente cualquier clase y/o serie de
Obligaciones Negociables, el Emisor publicara un aviso de rescate con razonable antelacion en el
cual indicaré el monto de capital a ser rescatado, el precio de rescate, el procedimiento y otros
términos y condiciones en que se llevara a cabo el rescate.

El rescate anticipado parcial se realizara en forma proporcional respetando el principio de trato
igualitario entre los obligacionistas.

Rescate Anticipado por Razones Impositivas: Las Obligaciones Negociables de cualquier clase
y/o serie podran ser rescatadas antes de su vencimiento a opcion de la Sociedad en su totalidad,
pero no parcialmente, en caso que la Sociedad se encuentre obligada a pagar cualquier monto
adicional como resultado de cualquier cambio o modificacion de las normas vigentes en materia
impositiva establecidas por cualquier autoridad gubernamental en Argentina, 0 como resultado
de cualquier cambio en la aplicacion, reglamentacién y/o interpretacion oficial de dichas normas,
incluida la interpretacion de cualquier tribunal judicial o administrativo competente, toda vez que
dicho cambio o modificacién entre en vigencia en la fecha de emision de la clase y/o serie de
Obligaciones Negociables en cuestion o posteriormente y sujeto a los demas términos y
condiciones que se establezcan en tales Suplementos. A menos que se especifique en los
Suplementos correspondientes una forma de célculo del monto de rescate diferente, 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 y cualquier monto adicional pagadero
en ese momento respecto de las mismas. Sin perjuicio de lo anterior, un Suplemento podra
restringir o incluso no permitir el rescate anticipado de las Obligaciones Negociables respectivas
por razones impositivas por parte de la Emisora conforme lo previsto en el presente parrafo.

En el supuesto que la Emisora resolviera rescatar cualquier clase y/o serie de Obligaciones
Negociables publicara un aviso de rescate con razonable antelacion en el cual indicara el monto
de capital a ser rescatado, el precio de rescate, el procedimiento y otros términos y condiciones
en se llevaré a cabo el rescate.

Precio de Rescate: En los casos que sea procedente el rescate, el precio de rescate sera
equivalente al valor nominal de las Obligaciones Negociables a ser rescatadas, excepto en el caso
de Obligaciones Negociables sin cupdn de interés, que seran rescatables al Valor Nominal
Amortizado (segin se define mas adelante), mas los intereses devengados sobre las mismas hasta
la fecha de rescate (excepto en el caso de Obligaciones Negociables sin cup6n de interés) y
cualquier monto adicional pagadero en esa fecha respecto de las mismas.

Valor Nominal Amortizado: significa, en relacion con Obligaciones Negociables sin cupén de
interés, un importe igual a la suma de: (a) el Precio de Referencia; y (b) el resultado de aplicar el
Rendimiento Aplicable (capitalizado anualmente) sobre el Precio de Referencia: (i) desde la fecha
de emision (inclusive); y (ii) hasta: (x) la Fecha Relevante (excluida); o (y) si el pago no fuera
efectuado en la Fecha Relevante, la fecha en la que el obligacionista reciba todos los montos
adeudados a dicha fecha en relacién con tales Obligaciones Negociables. En esta definicion:
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Fecha Relevante: significa, en relacién con Obligaciones Negociables sin cupdn de interés de la
clase o serie en cuestion: (a) la fecha fijada para el rescate de las mismas; o (b) la fecha en la que
las mismas se tornen inmediatamente exigibles y pagaderas.

Precio de Referencia: significa el porcentaje del valor nominal de las Obligaciones Negociables
sin cupdn de interés de la clase o serie en cuestion, especificado en el Suplemento correspondiente
0 en cualquier aviso contemplado en el mismo.

Rendimiento Aplicable: significa la tasa identificada como “Rendimiento Aplicable” para las
Obligaciones Negociables sin cupon de interés de la clase o serie en cuestién, en el Suplemento
correspondiente o en cualquier aviso contemplado en el mismo.

Sin perjuicio de lo anterior, cada Suplemento podré establecer un precio de rescate distinto al
indicado en el presente apartado, en cuyo caso sera calculado de conformidad con lo que se
establezca en las respectivas condiciones de emisién de cada clase y/o serie.

Rescate Anticipado a Opcion de los Obligacionistas: Las Obligaciones Negociables no seran
rescatables ni total ni parcialmente a opcion de los obligacionistas de las mismas con anterioridad
a su fecha de vencimiento, ni los obligacionistas tendran derecho a solicitar a la Sociedad la
adquisicion de las mismas de otra manera con anterioridad a dicha fecha excepto que el
Suplemento respectivo prevea de manera expresa que las Obligaciones Negociables puedan ser
rescatadas anticipadamente a opcién de los tenedores. En dicho caso, el Suplemento debera
regular los términos y condiciones en que se llevara a cabo dicho rescate.

Cancelacion: Las Obligaciones Negociables rescatadas quedaran canceladas y no podran ser
revendidas o puestas en circulacion nuevamente si dentro del plazo de ciento ochenta (180) dias
de rescatadas no fuera transferidas a terceros.

Compra o Adquisicion de Obligaciones Negociables por Parte de la Emisora: La Emisora
podra, de acuerdo con las normas vigentes y en la medida permitida por dichas normas, en
cualquier momento y en forma publica o privada comprar o de cualquier otra forma adquirir
Obligaciones Negociables en circulacion y realizar con ellas cualquier acto juridico, pudiendo en
tal caso 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,
mientras no sean transferidas a un tercero por la misma, no seran consideradas en circulacién a
los efectos de calcular el quérum y/o las mayorias en las asambleas de tenedores de las
Obligaciones Negociables y no daran a la Emisora derecho a voto en tales asambleas ni tampoco
seran consideradas a los fines de computar los porcentajes referidos en “Supuestos de
Incumplimiento ” del presente y/o cualquier otro porcentaje de tenedores referido en el presente
y/o en los Suplementos correspondientes. Sin perjuicio de lo anterior, un Suplemento podra
restringir o incluso prohibir a la Emisora la compra o adquisicion de Obligaciones Negociables
en los términos del presente parrafo.

Forma de las Obligaciones Negociables: Las Obligaciones Negociables se emitiran de acuerdo
con la Ley de Obligaciones Negociables y las demas normas vigentes en la Republica Argentina
a la fecha de la emision de las mismas. Las Obligaciones Negociables se podrén emitir en forma
escritural o cartular; esta Ultima representados por certificado global o titulos definitivos, de
acuerdo a lo establecido por la Ley N° 24.587 de Nominatividad de los Titulos Valores Privados
0 de cualquier otra forma que sea permitida conforme las normas vigentes, circunstancia que se
indicara en el Suplemento correspondiente.

De conformidad con lo dispuesto por dicha ley, actualmente las sociedades argentinas no pueden

emitir titulos valores privados al portador ni nominativo endosables. El registro de los valores
nominativos no endosables o escriturales podra ser llevado por la Emisora o ser confiado a un
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agente de registro legalmente habilitado. Si las Obligaciones Negociables estuvieran
representadas por certificados globales, éstos podran ser permanentes, y en tal caso los titulares
de las Obligaciones Negociables no tendran derecho a exigir la entrega de laminas individuales.
Caja de Valores serd la entidad depositaria de las Obligaciones Negociables representadas por
certificados globales. Las transferencias se realizaran dentro del sistema de depésito colectivo. La
Caja de Valores se encuentra habilitada para cobrar aranceles a los depositantes, que éstos podran
trasladar a los titulares de las Obligaciones Negociables. El registro de las Obligaciones
Negociables sera llevado por la Emisora o podra ser asignado a un agente de registro, que sera un
banco comercial o la Caja de Valores.

Adicionalmente, de acuerdo a lo que se establezca en el Suplemento correspondiente, podréa
solicitarse la admision de las Obligaciones Negociables para su compensacion en el Banco
Euroclear SA/NV, Clearstream Banking, Societé Anonime, el Depositary Trust Company, 0
cualquier otro sistema de compensacion que alli se establezca.

Titularidad y Legitimacién: En el caso de Obligaciones Negociables escriturales, la titularidad
de las mismas resultara de la inscripcidn respectiva en el registro pertinente; y, en el caso de
Obligaciones Negociables nominativas no endosables, de las anotaciones respectivas en los titulos
y en el registro pertinente.

Segun lo previsto por el articulo 129 de la Ley de Mercado de Capitales, en el caso de
Obligaciones Negociables escriturales, se expediran comprobantes del saldo de cuenta para la
transmision de tales Obligaciones Negociables o constitucion sobre ellas de derechos reales, y
para la asistencia a asambleas o ejercicio de derechos de voto. Asimismo, de acuerdo con lo
dispuesto por el mencionado articulo 129 y el articulo 131 de la Ley de Mercado de Capitales, se
podran expedir comprobantes del saldo de cuenta de valores escriturales o comprobantes de los
valores representados en certificados globales, segun sea el caso, a efectos de legitimar al titular
(o a la persona que tenga una participacion en el certificado global en cuestion) para reclamar
judicialmente, o ante jurisdiccién arbitral en su caso, incluso mediante accion ejecutiva si
correspondiere, presentar solicitudes de verificacion de crédito o participar en procesos
universales, para lo que seré suficiente titulo dicho comprobante, sin necesidad de autenticacion
u otro requisito.

Transferencias: Las transferencias de Obligaciones Negociables depositadas en sistemas de
depdsito colectivo seran efectuadas de acuerdo con los procedimientos aplicables del depositario
en cuestion, y respetando las normas vigentes. Las transferencias de Obligaciones Negociables
escriturales seran efectuadas por los titulares registrales de acuerdo con los procedimientos
aplicables del agente de registro en cuestion, y respetando las normas vigentes, en especial el
articulo 129 de la Ley de Mercado de Capitales.

Toda transferencia de Obligaciones Negociables nominativas o escriturales debera notificarse por
escrito a la Emisora o al agente de registro, segln sea el caso, y surtira efecto contra el Emisora y
los terceros a partir de la fecha de su inscripcion en los registros que correspondan.

A menos que se disponga de otro modo en los Suplementos respectivos, la transferencia de
Obligaciones Negociables nominativas no endosables representadas en titulos cartulares
definitivos sera efectuada por los titulares registrales mediante la entrega de los titulos en cuestion
al correspondiente agente de registro, conjuntamente con una solicitud escrita, aceptable para
dicho agente de registro, en la cual se solicite la transferencia de los mismos, en cuyo caso el
agente de registro inscribira la transferencia y entregara al nuevo titular registral los nuevos titulos
cartulares definitivos debidamente firmados por la Emisora, en canje de los anteriores. Siempre y
cuando la emision de este tipo de titulos estuviera autorizada por las normas aplicables, las
Obligaciones Negociables nominativas endosables se transmitiran por una cadena ininterrumpida
de endosos (debiendo el endosatario, para ejercitar sus derechos, solicitar el registro
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correspondiente); y las Obligaciones Negociables al portador por la simple entrega de las mismas
al nuevo tenedor.

En relacién con las Obligaciones Negociables escriturales, el articulo 130 de la Ley de Mercado
de Capitales dispone que el tercero que adquiera a titulo oneroso valores negociables anotados en
cuenta o escriturales de una persona que, segun los asientos del registro correspondiente, aparezca
legitimada para transmitirlos, no estara sujeto a reivindicacion, a no ser que en el momento de la
adquisicion haya obrado de mala fe o con dolo.

Derechos Reales y Gravamenes: Toda constitucion de derechos reales, todo gravamen, medida
precautoria y cualquier otra afectacion de los derechos conferidos por las Obligaciones
Negociables, sera notificada a la Emisora o al agente de registro o a la entidad depositaria, segln
sea el caso, para su anotacion en los registros que correspondan y surtird efectos frente a la
Sociedad y los terceros desde la fecha de tal inscripcion. Asimismo, se anotara en el dorso de los
titulos cartulares definitivos representativos de Obligaciones Negociables nominativas, todo
derecho real gque grave tales Obligaciones Negociables. En caso de Obligaciones Negociables
escriturales, conforme el articulo 129 de la Ley de Mercado de Capitales, tales gravamenes
deberan estar inscriptos en el respectivo registro para ser oponibles a terceros.

Canje: Los titulares de Obligaciones Negociables escriturales y los beneficiarios de
participaciones en Obligaciones Negociables representadas por titulos globales podran, en los
casos detallados a continuacion, canjear las Obligaciones Negociables escriturales y las
participaciones en titulos globales, por titulos definitivos cuando (i) el depositario del titulo global
(en el caso de Obligaciones Negociables representadas por titulos globales) o el agente de registro
(en el caso de Obligaciones Negociables escriturales) notifique a la Emisora que no tiene la
intencion de, o que esta incapacitado para, continuar desempefandose como depositario de los
titulos globales o agente de registro, segun sea el caso, y otro depositario o agente de registro,
segun sea el caso, autorizado por las normas legales vigentes, no fuera designado por la Emisora
dentro de los 60 Dias Habiles de recibida dicha notificacion pero en ningln caso con posterioridad
a la fecha prevista para que el depositario y/o el agente de registro cese en sus funciones; (ii) si la
presentacion de Obligaciones Negociables definitivas fuera requerida por las leyes argentinas u
otras leyes y reglamentaciones aplicables en relacion con el cumplimiento de los derechos de los
Tenedores de Obligaciones Negociables; (iii) haya ocurrido y perdure un Supuesto de
Incumplimiento (segln se define mas adelante) y/o (iv) la Emisora, en cualquier momento y a su
solo criterio, decida que todas o parte de las Obligaciones Negociables no estén representadas por
titulos globales o dejen de ser escriturales, segln sea el caso. En tales supuestos, los titulares de
Obligaciones Negociables escriturales y los beneficiarios de participaciones en Obligaciones
Negociables representadas por titulos globales podran recibir uno o mas titulos definitivos, por
idéntico monto de capital que sus Obligaciones Negociables escriturales o que su participacién
asi canjeada, en canje de sus Obligaciones Negociables escriturales o de su participacion en el
titulo global, segun sea el caso. En todos los casos, los titulares de Obligaciones Negociables
escriturales y/o los beneficiarios de participaciones en Obligaciones Negociables representadas
por titulos globales, tendran derecho a recibir los titulos definitivos a mas tardar dentro de los 20
Dias Habiles posteriores a la fecha a partir de la cual deba realizarse el canje.

Los titulos definitivos emitidos en virtud de cualquier canje de participaciones en titulos globales
y/o de Obligaciones Negociables escriturales seran obligaciones validas de la Emisora y
evidenciaran la misma deuda y tendran derecho a los mismos beneficios que las participaciones
en los titulos globales y/o las Obligaciones Negociables escriturales asi canjeadas. En todos los
casos, los titulos definitivos seran entregados por la Emisora en su domicilio sito en Av.
Corrientes 415, Piso 8°, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Los gastos y costos derivados de la realizacion de cualquier canje de Obligaciones Negociables
estaran a cargo de la Emisora.
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Reemplazo: Sujeto a la normativa aplicable y a lo estipulado en el presente punto, en caso de que
cualquier titulo global o titulo definitivo sea dafiado, mutilado, destruido, extraviado, hurtado o
robado, la Emisora, a solicitud escrita del titular registral del titulo global o definitivo en cuestion,
emitird un nuevo titulo global o definitivo en reemplazo del mismo.

En todos los casos, el titular registral que solicite el reemplazo proveera la Emisora,
conjuntamente con su solicitud, garantias y compromisos de indemnizar aceptables para la
Emisora, a fin de que la Emisora y sus directores, sindicos y agentes queden exentos de toda
responsabilidad en relacion con el reemplazo en cuestién. Cuando el reemplazo sea de titulos
globales o titulos definitivos dafiados y/o mutilados, el titular registral en cuestion debera entregar
a la Emisora, conjuntamente con su solicitud, el titulo global o titulo definitivo dafiado y/o
mutilado. Cuando el reemplazo sea de titulos globales o titulos definitivos aparentemente
destruidos, extraviados, hurtados o robados, el titular registral en cuestion debera entregar la
Emisora, conjuntamente con su solicitud, prueba de la aparente destruccién, extravio, hurto o
robo.

Los titulos globales o titulos definitivos emitidos en virtud de cualquier reemplazo de titulos
globales o titulos definitivos seran obligaciones validas de la Emisora y evidenciaran la misma
deuda y tendran derecho a los mismos beneficios que los titulos globales o titulos definitivos
reemplazados. En todos los casos, los titulos definitivos seran entregados por la Emisora en su
domicilio sito en Av. Corrientes 415, Piso 8°, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Los gastos y costos derivados de la realizacion de cualquier reemplazo de Obligaciones
Negociables, incluyendo el pago de las sumas suficientes para cubrir cualquier impuesto, tasa,
contribucion y/u otra carga gubernamental presente o futura de cualquier naturaleza, asi como
cualquier honorario y gasto de cualquier depositario 0 agente de registro, no estaran a cargo de la
Emisora y estaran a cargo del titular registral que solicite el reemplazo en cuestion.

Montos Adicionales: EI Emisor pagara a su vencimiento todos los impuestos relacionados con
la emision, la colocacion y/o el registro de las Obligaciones Negociables o con cualquier otro
documento mencionado en los Suplementos.

Todos los pagos de capital e intereses efectuados por el Emisor en virtud de las Obligaciones
Negociables seran realizados sin deducciones y/o retenciones por, 0 a cuenta de, cualquier
impuesto, tasa, derecho contribucién, imposicion y/u otra carga gubernamental argentina,
presente o futura de cualquier naturaleza en efecto en la fecha del presente Prospecto o impuesta
en el futuro por parte de Argentina o de cualquier autoridad argentina con competencia en la
materia, excepto que el Emisor esté obligado por las disposiciones legales vigentes a efectuar
dichas deducciones y/o retenciones por, 0 a cuenta de, cualquier impuesto, tasa, derecho
contribucion, imposicion y/u otra carga gubernamental argentina. En tales casos, el Emisor (i)
efectuara las deducciones y/o retenciones en cuestion y pagara los montos asi deducidos y/o
retenidos a la autoridad impositiva que corresponda; y (ii) pagara a los tenedores de dichas
Obligaciones Negociables en el mismo momento en el cual efectle los pagos respecto de los
cuales se practica la retencion y/o deduccion, los montos adicionales que sean necesarios para
permitir que los montos recibidos por tales tenedores, luego de efectuadas las deducciones y/o
retenciones en cuestion, sean equivalentes a los montos que los mismos hubieran recibido en
virtud de tales Obligaciones Negociables en ausencia de las deducciones y/o retenciones (los
“Montos Adicionales™). Sin embargo, la Emisora no abonara tales Montos Adicionales: (i) en el
caso de pagos para los cuales se requiere la presentacion de las Obligaciones Negociables, cuando
cualquiera de dichas Obligaciones Negociables no fuera presentada dentro de los 30 (treinta) dias
habiles posteriores a la fecha en que dicho pago se torno exigible; (ii) cuando tales deducciones
y/o retenciones resultaran aplicables en virtud de una conexién entre el tenedor de las
Obligaciones Negociables y cualquier autoridad impositiva Argentina, que no sea la mera
tenencia de las Obligaciones Negociables y la percepcion de pagos de capital o intereses; (iii) en
relacion con cualquier impuesto a o sobre los bienes personales (incluyendo el Impuesto a los
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Bienes Personales), los activos (como el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta), las
sucesiones, las herencias, las donaciones, las ventas, las transferencias y/o las ganancias de capital
y/u otros impuestos similares y/o que reemplacen a los indicados precedentemente; (iv) cuando
las deducciones y/o retenciones fueran impuestas como resultado de la falta de cumplimiento por
parte del tenedor de las Obligaciones Negociables en cuestién (dentro de los 30 (treinta) dias
habiles de asi serle requerido por escrito por el Emisor, o aquel menor plazo que fuera fijado por
la ley impositiva argentina que da lugar a la aplicacion del presente punto) de cualquier requisito
de informacion (incluyendo la presentacion de certificaciones u otros documentos) requerido por
las disposiciones legales vigentes para eliminar y/o reducir tales deducciones y/o retenciones; (V)
en relacién al Impuesto a las Ganancias que les corresponda tributar a los tenedores comprendidos
en el Titulo VI de la Ley argentina N° 20.628 (TO en 1997 y modificatorias) del Impuesto a las
Ganancias; (vi) en relacion al impuesto a los créditos y débitos efectuados en cuentas de cualquier
naturaleza abiertas en las entidades comprendidas en la Ley de Entidades Financieras; (vii) en
relacion con impuestos pagaderos de otra forma que no sea mediante deduccion y/o retencidn de
los pagos de capital, intereses y/u otros montos adeudados en virtud de las Obligaciones
Negociables; y/o (viii) cualquier combinacion de los apartados precedentes.

Adicionalmente, el Emisor pagara cualquier impuesto de sellos relacionado con la creacion,
emisidn y oferta de las Obligaciones Negociables que pueda corresponder, excluyendo aquellos
impuestos fijados por una jurisdiccién fuera de Argentina.

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

1. Notificacion de incumplimiento. La Sociedad notificard por escrito a los tenedores de las
Obligaciones Negociables en circulacion, o al fiduciario o agente designado, si fuera el caso, en
forma inmediata de haber tomado conocimiento de la ocurrencia y subsistencia de cualquier
Supuesto de Incumplimiento y/o de cualquier supuesto que con cualquier notificacién y/o el
transcurso del tiempo podré constituir un Supuesto de Incumplimiento, especificando las medidas
gue se propone adoptar en relacion los mismos.

2. Mantenimiento del listado. La Sociedad realizard sus mejores esfuerzos para obtener y
mantener las autorizaciones para el listado y/o negociacién otorgadas por los mercados en los
cuales se negocien las Obligaciones Negociables de cada Clase y/o Serie, y a cumplir con los
requisitos establecidos por dichos mercados.

3. Cumplimiento de leyes y otros acuerdos. La Sociedad cumplira con todas las normas vigentes
gue le sean aplicables y con todas las obligaciones asumidas bajo cualquier acuerdo del cual sea
parte, salvo cuando el incumplimiento de dichas normas o acuerdos no tuviera un efecto
significativo adverso en la situacion financiera o de otro tipo, los resultados, las operaciones, los
negocios o las perspectivas de la Sociedad y/o afectara adversamente los derechos de los
tenedores de Obligaciones Negociables.

4. Personeria juridica y bienes. La Sociedad debera: (i) mantener vigente su personeria juridica;
(ii) tomar todas las medidas necesarias para mantener todos los derechos, privilegios, titulos de
propiedad, autorizaciones y otros derechos similares necesarios y/o convenientes para el normal
desarrollo de sus negocios, actividades y/u operaciones; y (iii) mantener los bienes que sean
necesarios para el adecuado desenvolvimiento de sus negocios, actividades y/u operaciones en
buen estado de uso y conservacion, debiendo efectuar todas las reparaciones, renovaciones,
reemplazos y mejoras que resulten necesarias para el normal desarrollo de sus negocios,
actividades y/u operaciones.

5. Seguros. La Emisora asegurara en compafiias aseguradoras solidas, responsables y de primera

linea, los montos pertinentes, cubriendo los riesgos que normalmente cubren las compafiias que
desarrollan negocios similares y que son titulares y/u operan bienes similares a los que posee y/u
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opera la Emisora, segun el caso, en las mismas areas en las que la Emisora posee y/u opera sus
bienes.

6. Estados Financieros. Mantenimiento de Libros y Registros. La Sociedad preparara sus estados
financieros de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados segin sean
aplicados en la Argentina las normas contables vigentes y las demas normas aplicables
(incluyendo, sin limitacion, las Normas de la CNV), y los mismos ser&n dados a conocer entre el
publico inversor a través de los medios previstos por las normas vigentes. Asimismo, la Sociedad
llevara libros, cuentas y registros de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente
aceptados segun sean aplicados en la Argentina, las normas contables vigentes y las deméas normas
aplicables (incluyendo, sin limitacion, las Normas de la CNV).

Sin perjuicio de lo anterior, los Suplementos correspondientes podran agregar compromisos
adicionales a los detallados en relacién con las Obligaciones Negociables de la respectiva clase
y/o serie.

Supuestos de Incumplimiento: Mientras cualquier Obligacion Negociable de una clase o serie
en particular esté en circulacién, si se produce y subsiste uno o mas de los supuestos de
incumplimiento que se enumeran seguidamente (“Supuestos de Incumplimiento”):

(i) incumplimiento por parte de la Sociedad en el pago a su vencimiento de cualquier monto de
capital, intereses, Montos Adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones
Negociables si dicho incumplimiento subsiste durante un periodo de 5 (cinco) dias habiles para
el caso del capital y de 10 (diez) dias para el caso de los intereses, Montos Adicionales y/o
cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables;

(ii) incumplimiento por parte de la Sociedad de los compromisos detallados en la seccion
“Compromisos” en el Capitulo “Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables” de
este Prospecto;

(iii) Incumplimiento por parte de la Sociedad de cualquier otra obligacion bajo las Obligaciones
Negociables (distinta de las referidas en los incisos (i) y/o (ii) anteriores), si dicho incumplimiento
subsiste durante un periodo de 30 (treinta) dias desde que fuera notificado y solicitado su
subsanacion;

(iv) La Sociedad (i) son declaradas en — o piden su - concurso preventivo o quiebra y/o (ii) un
acreedor solicita su quiebra, y/o son declaradas en cesacion de pagos de la totalidad o de una parte
significativa de sus deudas, o solicitan la homologacion de un acuerdo preventivo extrajudicial,
todo ello en el marco de la Ley N° 24.522 de Concursos y Quiebras;

(v) sea ilicito el cumplimiento por parte de la Sociedad de cualquier obligacién asumida en
relacion con las Obligaciones Negociables, y/o cualquiera de dichas obligaciones dejara de ser
valida, obligatoria y ejecutable; y/o

(vi) los accionistas de la Sociedad dispongan la disolucion y/o liquidacion de la Sociedad y/o de
las Subsidiarias Relevantes, respectivamente.

(vii) cualquier autoridad gubernamental (i) expropie, nacionalice o confisque todo o una parte
significativa (1) de los bienes de Ledesma y/o (2) del capital accionario de Ledesma; y/o (ii)
asuma la custodia o el control de los bienes de Ledesma y/o de las actividades u operaciones de
Ledesma y/o del capital accionario de Ledesma de modo que le impida desarrollar sus funciones
normalmente; y/o (iii) tome cualquier accion que impida a Ledesma desarrollar sus actividades o
una parte significativa de las mismas, durante un periodo mayor de 30 Dias Habiles, y tal accién
afecte de manera significativamente adversa la capacidad de Ledesma para cumplir con las
obligaciones asumidas en relacion con las Obligaciones Negociables;

(viii) se emitieran en contra de Ledesma una 0 mas sentencias u Ordenes judiciales definitivas
disponiendo el pago de sumas de dinero que individual o conjuntamente consideradas sean iguales
0 superiores a US$ 15.000.000 y dichas sentencias u ordenes judiciales no fueran cumplidas,
desestimadas, dispensadas o suspendida su ejecucion dentro del plazo de 45 Dias Habiles desde
su declaracién;
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Cualquier titular o titulares de Obligaciones Negociables de una clase y/o serie que en ese
momento se encuentren en circulacion que, por si 0 en conjunto con otros titulares, represente/n
al menos un veinticinco (25%) del capital total no amortizado de dicha clase y/o serie podra o
podrén, segun corresponda, una vez vencido el plazo de gracia aplicable, declarar inmediatamente
vencido y exigible el capital de todas las Obligaciones Negociables de esa clase y/o serie, junto
con los intereses devengados hasta la fecha de caducidad de plazos y cualquier otro monto que
corresponda bajo las Obligaciones Negociables, mediante el simple envio de aviso por escrito por
cualquier medio fehaciente a la Sociedad, a la CNV y, en su caso, al mercado de valores donde
se encuentren listadas las Obligaciones Negociables. Ante dicha declaracion el capital se tornara
inmediatamente vencido y exigible, sin ninguna otra accién o aviso de cualquier naturaleza a
menos que con anterioridad a la fecha de entrega de ese aviso se hubieran remediado todos los
Supuestos de Incumplimiento que dieron origen a los Supuestos de Incumplimiento
correspondientes, y no se verificaran otros nuevos; estableciéndose sin embargo que en el caso de
los Supuestos de Incumplimiento detallados en los puntos (iv), (v) y (vi) se producird
inmediatamente la caducidad de plazos para el pago de todos los montos adeudados en virtud de
todas las Obligaciones Negociables sin necesidad de notificacién alguna o de declaracién de
ninguna especie por parte de los tenedores. Si en cualquier momento con posterioridad a que el
capital de las Obligaciones Negociables de una clase y/o serie haya sido declarado vencido y
exigible, la Sociedad abonara una suma suficiente para pagar todos los montos vencidos de capital
e intereses respecto de la totalidad de las Obligaciones Negociables de dicha clase y/o serie que
se hayan tornado vencidos, con mas los intereses moratorios, y se hayan reparado cualesquiera
otros incumplimientos referidos a esos Obligaciones Negociables, entonces los tenedores de la
mayoria del valor nominal de las Obligaciones Negociables la clase y/o serie en cuestion podran,
mediante notificacion escrita a Ledesma, dispensar todos los Supuestos de Incumplimiento con
respecto a la clase y/o serie en cuestion y dejar sin efecto la caducidad, aunque tal dispensa afecte
la existencia de cualquier incumplimiento posterior .

Cualquier monto denominado en moneda extranjera mencionado precedentemente, a los efectos
del calculo correspondiente, serd convertido a pesos al (i) tipo de cambio comprador de cierre del
dia de la fecha en que se realiza la determinacion conforme sea publicado por el Banco de la
Nacion Argentina para operaciones financieras, o (ii) en caso de no existir o no informarse el tipo
de cambio indicado en (i) precedente, al tipo de cambio sustituto al que se dé curso a los pagos
correspondientes al servicio de deuda financiera en moneda extranjera en Argentina; y (iii) en
caso de no existir o no informarse dicho cambio sustituto, se tomara el promedio aritmético del
tipo de cambio aplicable al servicio de deuda financiera en moneda extranjera cotizado por los
tres (3) bancos privados con mayor volumen de depdsitos en el sistema financiero argentino a la
fecha de calculo; ello, salvo que, por la naturaleza comercial de la transaccién en cuestion, las
disposiciones legales vigentes al momento de la determinacion permitan realizar los pagos bajo
dichas transacciones a otro tipo de cambio aplicable a las mismas en cuyo caso se aplicara este
altimo.

Las disposiciones precedentes se aplicaran sin perjuicio del derecho de cada obligacionista de
iniciar una accién contra Ledesma por el pago del capital, intereses, Montos Adicionales y
cualquier otro monto vencido ¢ impago bajo las Obligaciones Negociables. Véase “Accién
Ejecutiva de las Obligaciones Negociables” mas adelante.

En cada Suplemento correspondiente se podran agregar supuestos de incumplimiento adicionales
en relacion con las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestion.

Compromisos de los Tenedores de Obligaciones Negociables de Suministrar Informacion
Relativa a Impuestos y a Normativa sobre Lavado de Dinero: La Sociedad y los colocadores
de cualquier clase y/o serie se reservan el derecho a solicitar a los potenciales adquirentes y
tenedores de Obligaciones Negociables o de colocadores, respectivamente, cualquier
documentacion y/o informacion requerida por, 0 en representacion de, cualquier autoridad
competente, a los efectos de cumplimentar debidamente las obligaciones impuestas a su cargo ya
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sea en caracter de emisora de las Obligaciones Negociables, incluyendo toda aquella informacion
y/o documentacion que sea requerida por las normas vigentes sobre prevencién del lavado de
activos de origen delictivo y financiacion del terrorismo emanadas de la UIF, CNV, BCRA y/o
de cualquier otro organismo que corresponda competentes en la materia, todo ello conforme las
disposiciones legales vigentes en la Republica Argentina.

Notificaciones: Todas las notificaciones que Ledesma deba efectuar a los obligacionistas se
efectuaran mediante las publicaciones que requieran las normas aplicables vigentes (incluyendo
las Normas de la CNV vy las normas de los mercados en los que listen y/o se negocien las
Obligaciones Negociables involucradas).

En los casos no contemplados por las normas aplicables vigentes, cualquier notificacion que
Ledesma deba efectuar en relacion con las Obligaciones Negociables se entendera cumplida
mediante la publicacion por un (1) dia habil, de un aviso a tal efecto en BYMA a través del Boletin
Diario de la BCBA o en cualquier otro medio de difusion perteneciente a la entidad en que se
listen y/o negocien las Obligaciones Negociables. Las notificaciones se consideraran efectuadas
al dia siguiente al dia de la fecha del Boletin Diario en que se realice dicha publicacion. Asimismo,
la informacién que dichas notificaciones contengan también estara simultdneamente disponible
en el sitio web de la CNV (www.argentina.gob.ar/cnv).

Cualquier notificacion que Ledesma deba practicar en forma individual a cualquier obligacionista
serd considerada como validamente practicada si fuera efectuada por correo al domicilio
registrado por dicho obligacionista con el agente de registro, a condicién de que la notificacién
haya sido entregada en dicho domicilio, que tendra el caracter de domicilio constituido.

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:

(i) agregar compromisos en beneficio de los tenedores de todas y cada una de las clases y/o series
de Obligaciones Negociables;

(ii) agregar Supuestos de Incumplimiento en beneficio de los tenedores de todas y cada una de las
clases y/o series de Obligaciones Negociables;

(iii) designar un sucesor de cualquier agente de registro, co-agente de registro, agente de pago o
agente de calculo designados en relacion con las Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o
serie;

(iv) cumplir con cualquier requerimiento de la CNV tendiente a obtener o mantener la
autorizacion de oferta publica de las Obligaciones Negociables;

(v) realizar modificaciones tendientes a aumentar el monto del Programa;

(vi) subsanar cualquier ambigliedad, defecto o inconsistencia en los términos y condiciones de las
Obligaciones Negociables; y/o

(vii) introducir cualquier cambio no sustancial que, en opinién de buena fe del Directorio de la
Emisora, no afecte de modo adverso el derecho de ningln tenedor de la clase y/o serie pertinente
de Obligaciones Negociables.

Destino de los Fondos: En cumplimiento de la Ley de Obligaciones Negociables, los fondos
netos provenientes de la emisiéon de cada clase y/o serie de Obligaciones Negociables seran
utilizados por la Sociedad, para uno o mas de los siguientes fines: (i) inversiones en activos fisicos
y bienes de capital situados en el pais, incluyendo pero no limitandose a inversiones para
incrementar la generacion de energia a partir de biomasa, compra de tractores, implementos y
otros rodados, inversiones en las fabricas de papel y de cuadernos y repuestos, renovacion de
cafaverales y plantaciones de frutas) en el curso ordinario de los negocios de la Emisora, (ii)
adquisicion de fondos de comercio situados en el pais, (iii) integracién de capital de trabajo en el
pais, principalmente relacionado con el mantenimiento de la operaciéon habitual y normal del
negocio, y de los bienes de uso de la Sociedad, entre otros, (iv) refinanciacion de pasivos, (iv)
integracion de aportes de capital en sus Sociedades Controladas o sociedades vinculadas a la
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Emisora, (v) adquisicién de participaciones sociales y/o (vi) financiamiento del giro comercial de
su negocio, cuyo producido se aplique exclusivamente a los destinos antes especificados segun
se haya establecido en la resolucién que disponga la emision, y dado a conocer al publico inversor
a través del Suplemento correspondiente.

Asamblea: Las asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o serie
serén convocadas por el 6rgano de administracion de la Sociedad, o en su defecto por el 6rgano
de fiscalizacion de la Sociedad, cuando lo juzgue necesario y/o le fuera solicitado por tenedores
que representen, por lo menos, el cinco por ciento (5%) del monto total de capital de las
Obligaciones Negociables de la clase y/o serie pertinente en circulacion. Asimismo, en tanto el
organo de administracion como el 6rgano de fiscalizacion de la Sociedad omitieran hacerlo, la
convocatoria podra ser efectuada por la autoridad de contralor o por un juez. Si una asamblea se
convoca a solicitud de los tenedores de Obligaciones Negociables, la solicitud indicara los temas
a tratar y la asamblea debera ser convocada para que se celebre dentro de los 40 (cuarenta) dias
de recibida la solicitud de los tenedores.

Las asambleas seran convocadas por publicaciones durante 5 (cinco) dias, con 10 (diez) dias de
anticipacion por lo menos y no mas de 30 (treinta) dias (computados ambos plazos desde Gltima
publicacidn), en el Boletin Oficial de la Republica Argentina y en uno de los diarios de mayor
circulacion general en la Argentina. En las publicaciones debera mencionarse el caracter de la
asamblea, la fecha, hora, lugar de reunion, orden del dia y requisitos de asistencia para los
tenedores. Las asambleas en segunda convocatoria por haber fracasado la primera deberan
celebrarse dentro de los 30 (treinta) dias siguientes, y las publicaciones se haran por 3 (tres) dias
con ocho de anticipacion como minimo. Ambas convocatorias podradn realizarse
simultaneamente, estableciéndose que si la asamblea en segunda convocatoria fuera citada para
celebrarse el mismo dia debera serlo con un intervalo no inferior a una hora de la fijada para la
primera. Las asambleas podran celebrarse sin publicacion de la convocatoria cuando se retinan
tenedores que representen el monto total de capital de las Obligaciones Negociables de la clase
y/o serie en circulacion y las decisiones se adopten por unanimidad de dichos tenedores.

A menos que se especifique en los Suplementos correspondientes otra jurisdiccion, las asambleas
deberan reunirse en la ciudad de Buenos Aires. Para asistir a las asambleas los tenedores deberan,
con no menos de 3 (tres) dias habiles de anticipacion al de la fecha fijada para la asamblea,
comunicar por escrito a la Emisora que asistiran a tal asamblea adjuntando a dicha comunicacion
un certificado emitido por el agente de registro a tal fin y/o la documentacién que acredite
conforme a derecho el caracter de tenedor y la tenencia invocada. Todo tenedor de Obligaciones
Negociables de la clase y/o serie en cuestion puede asistir a la asamblea personalmente o por
poder. Los directores, funcionarios, gerentes, miembros de la comision fiscalizadora y empleados
de la Emisora no podran ser designados como apoderados (estableciéndose, sin embargo, que en
el caso de Obligaciones Negociables al portador los tenedores deberan, en vez de adjuntar dicho
certificado, depositar con la Emisora las correspondientes Obligaciones Negociables al portador
0 una copia de las mismas certificada por escribano publico). Los tenedores no podran disponer
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 seran presididas por el representante de los tenedores vy, a falta de éste, por un
miembro del 6rgano de fiscalizacion o en su defecto por un representante de la autoridad de
control o por quien hubiera sido designado judicialmente y, en su defecto, y luego de 30 (treinta)
minutos de la hora establecida para la celebracion de la misma, por quien designen (en forma
previa y ad referéndum de la asamblea una vez constituida) los tenedores presentes de entre los
tenedores o sus representantes presentes. El presidente de una asamblea que se continta luego de
haber pasado a cuarto intermedio puede no ser el mismo que aquél que presidio la asamblea
inicialmente.
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La constitucién de las asambleas en primera convocatoria requiere la presencia de tenedores que
representen, por lo menos, la mayoria absoluta del valor nominal en circulacién de las
Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestion (sin perjuicio de la posibilidad que un
Suplemento exija un quérum mayor para una clase o serie particular), y la constitucion de las
asambleas en segunda convocatoria quedara constituida con los tenedores de las Obligaciones
Negociables de dicha clase y/o serie que se encontraren presentes, cualquiera sea su nimero y el
porcentaje sobre el valor nominal en circulacion que representen.

Cada tenedor tendré derecho a una cantidad de votos equivalente al valor nominal del capital de
las Obligaciones Negociables de las que sea titular y con las cuales esté presente en la asamblea.

Las resoluciones en ambos casos seran tomadas por mayoria absoluta de los votos presentes en la
asamblea sin perjuicio que un Suplemento podré establecer una mayoria agravada. Sin embargo,
se requerira el voto afirmativo de tenedores que representen (i) el porcentaje del monto total de
capital de las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestion en circulacion que se
especifica en “Supuestos de Incumplimiento” para adoptar las medidas especificadas en dicho
titulo; y (ii) el setenta y cinco por ciento (75%) de capital de las Obligaciones Negociables de la
clase y/o serie en cuestion en circulacion para modificar las condiciones fundamentales de las
Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestion, incluyendo, sin limitacion, los
siguientes: (1) cambio de las fechas de pago de capital, intereses, Montos Adicionales bajo las
Obligaciones Negociables de la respectiva clase y/o serie; (2) reducciéon del monto de capital, de
la tasa de interés y/o de cualquier otro Monto Adicional pagadero bajo las Obligaciones
Negociables de la clase y/o serie en cuestion; (3) cambio del lugar y/o de la moneda de los pagos
bajo las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie; (4) modificacion de los porcentajes del
monto total de capital de las Obligaciones Negociables de la serie en cuestion en circulacién que
se especifican en “Supuestos de Incumplimiento” y (5) modificacion de éste parrafo.

Las asambleas podran pasar a cuarto intermedio por una vez a fin de continuar dentro de los 30
(treinta) dias siguientes. S6lo podran participar en la reunion los tenedores que hubieran efectuado
la comunicacion a la Emisora referida mas arriba.

Las Obligaciones Negociables que hayan sido rescatadas o adquiridas por la Emisora conforme
con lo dispuesto en “Rescate a Opcion de la Sociedad” ylo “Compra o Adquisicion de
Obligaciones Negociables por parte de la Emisora” del presente, mientras se mantengan en
cartera, no seran consideradas en circulacidn a los efectos de calcular el quérum y/o las mayorias
en las asambleas.

Todas las decisiones adoptadas por las asambleas de tenedores seran concluyentes y vinculantes
para todos los tenedores de Obligaciones Negociables de la respectiva clase y/o serie,
independientemente de si estaban o0 no presentes en las asambleas y de si se abstuvieron o votaron
en contra.

Salvo que se disponga lo contrario o de otro modo en el Suplemento aplicable, se podra, sin
necesidad de reunion ni emision de voto en asamblea, si se obtuviera el consentimiento de la
mayoria absoluta de obligacionistas cuando se trate de decisiones que correspondan a la asamblea
ordinaria o extraordinaria, salvo que se trate de modificaciones a las condiciones fundamentales
de las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestion que se requerird el
consentimiento de obligacionistas que representen el setenta y cinco por ciento (75%) del capital
total pendiente de pago de las Obligaciones Negociables de la Serie y/o Clase en circulacion, si
los obligacionistas manifiestan su voluntad mediante notas por escrito dirigidas a la Emisora y
que cuenten con certificacion notarial de la firma y facultades de quien suscribe.

Todas las cuestiones relativas a las asambleas no contempladas en el presente se regiran por la
Ley de Obligaciones Negociables, la Ley General de Sociedades y las demas normas aplicables.
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Ley Aplicable: Las Obligaciones Negociables se regiran por, y serdn interpretadas de conformidad
con, las leyes de Argentina y/o de cualquier otra jurisdiccion que se especifique en los Suplementos
correspondientes; estableciéndose, sin embargo, que todas las cuestiones relativas a la autorizacion,
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 regiran por la Ley de Obligaciones
Negociables, la Ley General de Sociedades y todas las deméas normas argentinas.

Jurisdiccion: Todo conflicto que se suscite entre los obligacionistas, por un lado, y la Emisora, por
el otro, en relacion con las Obligaciones Negociables (incluyendo, sin limitacion, sobre la
existencia, validez, calificacion, interpretacion, alcance o cumplimiento de las Obligaciones
Negociables), sera resuelto: (a) por el Tribunal de Arbitraje General de la BCBA (o el que en un
futuro lo reemplace) (en virtud del ejercicio de facultades delegadas por BYMA a favor de aquella
conforme Resolucion N° 18.629 de la CNV), de acuerdo con las reglas del arbitraje de derecho,
guedando a salvo el derecho de los obligacionistas contemplado en el articulo 46 de la Ley de
Mercado de Capitales, de optar por acudir a los tribunales judiciales competentes; el laudo arbitral
serd inapelable, renunciando las partes a la interposicion de recursos, sin perjuicio de los dispuesto
en art. 760 del Codigo Procesal Civil y Comercial; o (b) de la forma que se establezca en el
Suplemento aplicable, de conformidad con la ley vigente a la fecha del mismo. Ello sin perjuicio
de la accion ejecutiva de cobro que tramitara ante los tribunales competentes del domicilio de la
Emisora.

Accion Ejecutiva de las Obligaciones Negociables: En virtud de lo establecido en el Articulo
29 de la Ley de Obligaciones Negociables, en el supuesto de incumplimiento por parte de la
Emisora en el pago del capital o intereses de las Obligaciones Negociables a su vencimiento,
cualquier tenedor de tales Obligaciones Negociables podrd iniciar una accién ejecutiva
directamente contra la Emisora por los pagos adeudados con respecto a dichas Obligaciones
Negociables.

Fiduciarios y Otros Agentes: Las Obligaciones Negociables podran ser emitidas en el marco de
contratos de fideicomiso y/o de contratos de agencia que oportunamente la Emisora celebre con
entidades que acten como fiduciarios y/o agentes, lo cual sera especificado en los Suplementos
correspondientes. Tales fiduciarios y/o agentes fiscales desempefiaran funciones solamente
respecto de las clases y/o series de Obligaciones Negociables que se especifiquen en los
respectivos contratos, y tendran los derechos y obligaciones que se especifiquen en los mismos.
Asimismo, la Emisora podra designar otros agentes en relacion con las Obligaciones Negociables
para que desempefien funciones solamente respecto de las clases y/o series de Obligaciones
Negociables que se especifiquen en cada caso.

Otras Emisiones de Obligaciones Negociables: La Emisora, sin el consentimiento de los
obligacionistas de Obligaciones Negociables emitidas bajo cualquier clase y/o serie en circulacion
pero sujeto a la autorizacion de la CNV, podra en cualquier momento emitir nuevas Obligaciones
Negociables que tengan los mismos términos y condiciones que las Obligaciones Negociables de
cualquier serie en circulacion y que sean iguales en todo sentido, excepto por sus fechas de
emisidn y/o precios de emision, de manera que tales Obligaciones Negociables sean consideradas
como integrantes de la misma serie que dichas Obligaciones Negociables en circulacion y sean
fungibles con las mismas. Sin perjuicio de lo anterior, un Suplemento podréa limitar o eliminar la
posibilidad por parte de la Emisora de emitir Obligaciones Negociables de una misma serie en los
términos indicados precedentemente.
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X. DE LA OFERTA Y LA NEGOCIACION
1. Plan de distribucién

Las Obligaciones Negociables seran colocadas por oferta publica en Argentina conforme con los
términos de la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV.

En los Suplementos correspondientes se detallara el plan de distribucién aplicable a las Obligaciones
Negociables de una clase y/o serie, el cual debera ajustarse a lo previsto en las Normas de la CNV, las
disposiciones previstas en el Capitulo 1V, Titulo VI de dichas normas. El plan de distribucién podra
establecer que las Obligaciones Negociables sean integradas por los correspondientes suscriptores en
efectivo y/o mediante la entrega de obligaciones negociables en circulacion.

Ledesma podré declarar desierta la colocacion de las Obligaciones Negociables de cualquier clase
y/o serie informando dicha circunstancia: (a) cuando no se hubieran recibido ofertas o no se hayan
recibido ofertas en el “tramo competitivo”; o (b) cuando las ofertas con una tasa o margen de
interés solicitado inferior o igual a la tasa o al margen de interés de corte o con un precio ofrecido
igual o superior al de corte, representen un valor nominal de Obligaciones Negociables que,
razonablemente (i) resulte poco significativo como para justificar la emision de las Obligaciones
Negociables; y/o (ii) considerando la ecuacién econdmica resultante, torne no rentable para
Ledesma la emision de las Obligaciones Negociables. En caso de ser declarada desierta la
colocacion de las Obligaciones Negociables, las ofertas recibidas quedaran automaticamente sin
efecto, sin que tal circunstancia genere responsabilidad de ningun tipo para Ledesma y/o los
colocadores y/o los sub-colocadores ni otorgue a los oferentes derecho a reclamo y/o a
indemnizacion alguna.

2. Listado y negociacién

Las Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo el Programa podran listarse en la BCBA (en
virtud del ejercicio de facultades delegadas por BYMA a favor de aquella conforme Resolucion
N° 18.629 de la CNV) y negociarse en el MAE si asi fuera previsto en los Suplementos de cada
clase y/o serie y eventualmente podré solicitarse autorizacion para el listado en otros mercados
autorizados del pais y/o del exterior segun se especifique en los Suplementos correspondientes.

3. Colocacién

La Emisora colocara las Obligaciones Negociables a ser emitidas en el marco del Programa a
través de los colocadores y/o sub-colocadores que la misma designe en relacion con cada clase
y/o serie de Obligaciones Negociables, para ser colocadas en el pais a través de oferta publica y/u
ofrecidas en el extranjero. Cada Suplemento especificara los nombres y domicilios de dichos
colocadores y/o sub-colocadores y el método de colocacion a ser utilizado en oportunidad de la
colocacion de cada clase y/o serie de Obligaciones Negociables conforme la normativa aplicable
vigente en dicho momento.

4. Operaciones de estabilizacion

En las ofertas publicas iniciales de las Obligaciones Negociables, los colocadores que participen
en su colocacion y distribucion podran (pero no estaran obligados a) realizar operaciones
destinadas a estabilizar el precio de mercado de dichas obligaciones negociables conforme con el
articulo 12 del Capitulo IV, Titulo VI de las Normas de la CNV que establece entre otras
disposiciones que, en caso de ser efectuadas, dichas operaciones deberéan ajustarse a las siguientes
condiciones: (i) no podran extenderse mas alla de los primeros 30 dias corridos desde el primer
dia en el cual se haya iniciado la negociacion secundaria de las correspondientes obligaciones
negociables en el mercado; (ii) podrén ser realizadas por agentes que hayan participado en la
organizacion y coordinacion de la colocacion y distribucion; (iii) podran realizarse operaciones
de estabilizacion destinadas a evitar o moderar alteraciones bruscas en el precio al cual se

203



negocien las obligaciones negociables que han sido objeto de colocacién primaria por medio del
sistema de formacion de libro o subasta o licitacion publica; (iv) ninguna operacién de
estabilizacién que se realice en el periodo autorizado podré efectuarse a precios superiores a
aquéllos a los que se hayan negociado las obligaciones negociables en cuestiéon en los mercados
autorizados, en operaciones entre partes no vinculadas con las actividades de organizacién,
distribucion y colocacion; y (v) los agentes que realicen operaciones en los términos descriptos,
deberén informar a los mercados la individualizacion de las mismas. Los mercados deberan hacer
publicas las operaciones de estabilizacién, ya fuere cada operacién individual o al cierre diario de
las operaciones.

5. Calificaciones de riesgo

Conforme establece el Art 45, Seccion V, Capitulo V, Titulo Il de las Normas de la CNV, la
Emisora ha optado por no solicitar la calificacion de riesgo del Programa. Sin perjuicio de ello, la
Emisora podré optar por calificar o no cada clase y/o serie de las Obligaciones Negociables que
se emitan bajo el mismo, y hara constar 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 a menos que se
especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes.

6. Gastos de la emision. Gastos a cargo de los Obligacionistas.

Los gastos relativos a las calificadoras de riesgo, los aranceles pagaderos a la CNV,
BYMA/BCBA, MAE y Caja de Valores (si los hubiera), los honorarios del contador publico
dictaminante, los honorarios de asesores legales, los gastos de publicacién y cualquier otro gasto,
arancel y honorario pagadero en relacion con la colocacion y emision de las Obligaciones
Negociables, estaran a cargo de la Emisora. Asimismo, en el caso que un agente de colocacién
y/o underwriter sea designado, sus honorarios y gastos también estaran a cargo de la Emisora de
acuerdo con los términos del contrato celebrado a tales fines.

LOS SUSCRIPTORES QUE RECIBAN LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES NO ESTARAN
OBLIGADOS A PAGAR COMISION ALGUNA, EXCEPTO QUE, SI UN SUSCRIPTOR
REALIZA LA OPERACION A TRAVES DE SU CORREDOR, OPERADOR, BANCO
COMERCIAL, COMPANIA FIDUCIARIA U OTRA ENTIDAD, PUEDE OCURRIR QUE DICHO
SUSCRIPTOR DEBA PAGAR COMISIONES A ESAS ENTIDADES, LAS CUALES SERAN DE
SU EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD. ASIMISMO, EN EL CASO DE TRANSFERENCIAS U
OTROS ACTOS RESPECTO DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES (I) REPRESENTADAS POR
UN TITULO GLOBAL DEPOSITADO EN LA CAJA DE VALORES, Y/O (11) INCORPORADAS
AL REGIMEN DE DEPOSITO COLECTIVO A CARGO DE LA CAJA DE VALORES, ESTA
ENTIDAD SE ENCUENTRA HABILITADA PARA COBRAR ARANCELES A LOS
DEPOSITANTES, QUE ESTOS PODRAN TRASLADAR A LOS TENEDORES DE
OBLIGACIONES NEGOCIABLES.
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X1. PREVENCION DE LAVADO DE DINERO Y FINANCIACION DEL
TERRORISMO

El articulo 303 del Cédigo Penal tipifica el delito de lavado de activos, que se configura cuando
una persona humana o juridica convierta, transfiera, administre, venda, grave, disimule o de
cualquier otro modo ponga en circulacion en el mercado, bienes provenientes de un ilicito penal,
con la consecuencia posible de que el origen de los bienes originarios o los subrogantes adquieran
la apariencia de un origen licito y siempre que su valor supere la suma de pesos trescientos mil ($
300.000), sea en un solo acto o por la reiteracion de hechos diversos vinculados entre si..

El articulo 306 del referido Codigo Penal tipifica el delito de financiamiento del terrorismo: “1.
Sera reprimido con prision de CINCO (5) a QUINCE (15) afios y multa de DOS (2) a DIEZ (10)
veces del monto de la operacion, el que directa o indirectamente recolectare o proveyere bienes
o dinero, con la intencion de que se utilicen, o a sabiendas de que seran utilizados, en todo o en
parte: a) Para financiar la comision de un delito con la finalidad establecida en el articulo 41
quinguies; b) Por una organizacion que cometa o intente cometer delitos con la finalidad
establecida en el articulo 41 quinquies; ¢) Por un individuo que cometa, intente cometer o
participe de cualquier modo en la comision de delitos con la finalidad establecida en el articulo
41 quinquies.

2. Las penas establecidas se aplicaran independientemente del acaecimiento del delito al que se
destinara el financiamiento y, si éste se cometiere, aun si los bienes o el dinero no fueran
utilizados para su comision.

3. Si la escala penal prevista para el delito que se financia o pretende financiar fuera menor que
la establecida en este articulo, se aplicara al caso la escala penal del delito que se trate.

4. Las disposiciones de este articulo regiran aun cuando el ilicito penal que se pretende financiar
tuviere lugar fuera del &mbito de aplicacién espacial de este Codigo, o cuando en el caso del
inciso b) y ¢) la organizacion o el individuo se encontraren fuera del territorio nacional, en tanto
el hecho también hubiera estado sancionado con pena en la jurisdiccion competente para su
juzgamiento”.

El articulo 41 quinquies del Codigo Penal refiere a los delitos que hubieren sido cometidos “...
con la finalidad de aterrorizar a la poblacién u obligar a las autoridades publicas nacionales o
gobiernos extranjeros o agentes de una organizacién internacional a realizar un acto o
abstenerse de hacerlo...”.

Para detectar y prevenir estos delitos la Ley N° 25.246 con sus respectivas modificatorias y
complementarias- atribuye ciertas responsabilidades especiales a diversas personas humanas y
juridicas del sector privado (bancos, compafiias financieras, casas de cambio, agentes autorizados,
fiduciarios, escribanos, profesionales en ciencias econdmicas, etc.). Esas obligaciones consisten,
basicamente, en adoptar politicas, procedimientos, estructuras y soportes técnicos adecuados
tendientes a la prevencion del lavado de activos y del financiamiento del terrorismo, tales como
“conocer al cliente” (identificar, documentar ese conocimiento, registrar, monitorear y analizar
las operaciones) y adoptar una actitud de alerta para no ser utilizados en estas maniobras
delictivas. Ademas, impone a los sujetos obligados el deber de poner a disposicion de la UIF la
documentacion recabada de sus clientes y de llevar a conocimiento de la UIF, las conductas o
actividades de las personas humanas o juridicas, a través de las cuales pudiere inferirse la
existencia de una situacién atipica que fuera susceptible de configurar un hecho u operacion
sospechosa, de lavado de activos o financiacion de terrorismo.

Para cumplir mejor dichas responsabilidades, las entidades financieras y los agentes autorizados
deben adoptar politicas, estructuras y procedimientos para tal fin, asi como designar un
funcionario de méximo nivel como la persona responsable de ejecutar las politicas y
procedimientos establecidos por la direccion de la empresa y centralizar las informaciones que
requieran el BCRA o la UIF. Ademas, las entidades financieras deben informar a la UIF cualquier
transaccion que por carecer de justificacién econdmica o juridica, ser innecesariamente compleja,
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0 por sus propias caracteristicas o de las personas intervinientes, ya sea realizada en oportunidades
aisladas o en forma reiterada y de acuerdo a un andlisis ponderado, realizado segun su idoneidad
y experiencia, parezca sospechosa de constituir una accién de lavado de activos o financiamiento
del terrorismo.

Los agentes colocadores y sub-colocadores deberan aplicar las medidas necesarias para una
correcta identificacién y conocimiento del cliente, registro de operaciones, manteniendo de
estructuras y sistemas para una adecuada politica de prevencion de lavado de dinero y
financiamiento del terrorismo y, de corresponder, para reportar las transacciones sospechosas a
las autoridades competentes en debida forma y tiempo y proceder al bloqueo de los fondos en
caso de serle requerido por disposicion legal expresa.

Los adquirentes de las Obligaciones Negociables asumiran la obligacion de aportar la informacion
y documentacidn que se les requiera respecto del origen de los fondos y su legitimidad.

Para un anélisis més exhaustivo del régimen de prevencion, represion y lucha contra el lavado
de activos y financiacion del terrorismo vigente al dia de la fecha, se sugiere a los inversores
consultar con sus asesores legales la normativa vigente y aplicable, a cuyo efecto los interesados
podran consultar su texto actualizado en el sitio web del ministerio de economia
www.infoleg.gob.ar.
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ANEXO |
RESENA INFORMATIVA AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2022

(Expresada en miles de pesos)

(Nota 2.2. a los Estados Financieros Consolidados Condensados de Ledesma S.A.A.l.)

1. BREVE COMENTARIO SOBRE LAS ACTIVIDADES DE LA EMPRESA
INFORMACION CONSOLIDADA

En el periodo de seis meses finalizado el 30 de noviembre de 2022, el Grupo Ledesma (Ledesma
S.A.A.l. y controladas) obtuvo una ganancia neta del periodo por 2.045.031, conformada
principalmente por una ganancia operativa de 3.452.454, una ganancia asociada a resultados
financieros por 2.363.318 y una pérdida por participaciones en los resultados netos de asociadas
y controladas por 110.800. Las actividades desarrolladas por el Grupo Ledesma se mencionan en
la Nota 1 a los estados financieros consolidados condensados al 30 de noviembre de 2022.

2. ESTRUCTURA FINANCIERA CONSOLIDADA AL 30 DE NOVIEMBRE DE 2022
COMPARATIVA CON EL MISMO PERIODO DEL EJERCICIO ANTERIOR
(Cifras expresadas en miles de pesos)

30/11/2022 30/11/2021
Activo no corriente 39.904.889 42.043.835
Activo corriente 65.947.927 63.850.753
Activo disponible para la venta 7.583 64.694
Total de activos 105.860.399 105.959.282
Patrimonio Neto 51.368.963 42.139.526
Pasivo no corriente 18.128.512 19.733.941
Pasivo corriente 36.362.924 44,085.815
Total pasivos 54.491.436 63.819.756
Total de patrimonio y pasivos 105.860.399 105.959.282
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3. ESTRUCTURA DEL RESULTADO INTEGRAL CONSOLIDADO AL 30 DE
NOVIEMBRE DE 2022 COMPARATIVA CON EL MISMO PERIODO DEL
EJERCICIO ANTERIOR (Cifras expresadas en miles de pesos)

30/11/2022 30/11/2021
Ganancia operativa 3.452.454 3.134.270
Ingresos financieros, netos 2.363.318 922.301
Participaciones en los resultados netos de asociadas (110.800) 42.782
Ganancia por operaciones continuadas antes del impuesto a las
ganancias 5.704.972 4.099.353
Impuesto a las ganancias sobre operaciones continuadas (3.659.941) (3.331.136)
Ganancia neta del periodo 2.045.031 768.217
Otro resultado integral neto del periodo (19.754) (56.495)
Ganancia integral total neta del periodo 2.025.277 711.722

4. ESTRUCTURA CONSOLIDADA DEL FLUJO DE EFECTIVO AL 30 DE
NOVIEMBRE DE 2022 COMPARATIVA CON EL MISMO PERIODO DEL
EJERCICIO ANTERIOR (Cifras expresadas en miles de pesos)

30/11/2022 30/11/2021

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de operacion (4.375.203) (9.411.016)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion (2.416.987) (2.107.087)
Flujo neto de efectivo generado por las actividades de financiacion 6.377.034 8.867.542
Resultado por exposicion al cambio de poder adquisitivo de la

moneda generado por el efectivo 674.063 405.535
Diferencia de cambio 97.926 134.366
Variacion neta de efectivo y equivalente al efectivo 356.833 (2.110.660)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 2.361.419 4.135.551
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del periodo 2.718.252 2.024.891
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5. DATOS ESTADISTICOS (EN UNIDADES FISICAS) AL 30 DE NOVIEMBRE DE
2022 COMPARATIVOS CON EL MISMO PERIODO DEL EJERCICIO
ANTERIOR (Informacién no examinada y no cubierta por el Informe de Revisién)

Volumen de Volumen de ventas
AZUCAR (tns.) produccion Mercado Local (*) Exportacién Total
2do. Trimestre del Ejercicio 22/23 93.535 67.883 28.142 96.025
2do. Trimestre del Ejercicio 21/22 100.675 67.085 33.896 100.981
2do. Trimestre del Ejercicio 20/21 78.763 57.186 29.016 86.202
Acumulado 2do. Trimestre 22/23 201.216 147.390 38.344 185.734
Acumulado 2do. Trimestre 21/22 173.499 138.139 61.075 199.214
Acumulado 2do. Trimestre 20/21 151.039 125.764 46.956 172.720
(*) Incluye reventa.

Volumen de Volumen de ventas
CONVERSIONES PAPELERAS (tns.) produccién Mercado Local Exportacion Total
2do. Trimestre del Ejercicio 22/23 25.462 19.880 3.115 22.995
2do. Trimestre del Ejercicio 21/22 26.618 20.100 5.602 25.702
2do. Trimestre del Ejercicio 20/21 25.458 15.688 5.945 21.633
Acumulado 2do. Trimestre 22/23 50.588 41.723 7.478 49.201
Acumulado 2do. Trimestre 21/22 50.391 37.061 11.216 48.277
Acumulado 2do. Trimestre 20/21 48.884 34.903 9.235 44,138

Volumen de Volumen de ventas
ALCOHOL (kit.) produccién (**)  Mercado Local (*) Exportacion Total
2do. Trimestre del Ejercicio 22/23 28.248 24.014 - 24.014
2do. Trimestre del Ejercicio 21/22 53.260 51.190 - 51.190
2do. Trimestre del Ejercicio 20/21 41.224 35.939 891 36.830
Acumulado 2do. Trimestre 22/23 59.966 45,752 - 45,752
Acumulado 2do. Trimestre 21/22 103.234 93.713 - 93.713
Acumulado 2do. Trimestre 20/21 71.157 56.159 1.006 57.165
(*)  Incluye ventas a Bio Ledesma S.A.
(**) No incluye alcohol producido de propiedad de Cafieros.

Volumen de ventas

FRUTA EMBALADA Y A GRANEL Volumen de
(tns.) produccion (*)  Mercado Local **) Exportacion (**) Total
2do. Trimestre del Ejercicio 22/23 2.204 1.204 2.859 4.063
2do. Trimestre del Ejercicio 21/22 8.989 1.137 10.923 12.060
2do. Trimestre del Ejercicio 20/21 4.726 1.873 4.888 6.761
Acumulado 2do. Trimestre 22/23 23.004 1.829 20.997 22.826
Acumulado 2do. Trimestre 21/22 33.964 2.861 33.763 36.624
Acumulado 2do. Trimestre 20/21 29.156 3.919 26.256 30.175

(*)  Incluye fruta comprada en packing de Ingenio.

(**) Incluye operaciones de reventa.
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Volumen de Volumen de ventas
JUGOS (tns.) produccion ()  Mercado Local **) Exportacion (**) Total
2do. Trimestre del Ejercicio 22/23 2.292 1.584 3.388 4972
2do. Trimestre del Ejercicio 21/22 1.521 1.205 1.871 3.076
2do. Trimestre del Ejercicio 20/21 476 1411 1.166 2577
Acumulado 2do. Trimestre 22/23 5.981 2.467 4.427 6.894
Acumulado 2do. Trimestre 21/22 5.000 1.583 2.916 4.499
Acumulado 2do. Trimestre 20/21 3.346 1.671 1.897 3.568

Volumen de Volumen de ventas
CEREALES (tns.) produccién Mercado Local Exportacion Total
2do. Trimestre del Ejercicio 22/23 16.050 14.808 - 14.808
2do. Trimestre del Ejercicio 21/22 7.055 16.961 - 16.961
2do. Trimestre del Ejercicio 20/21 9.490 32.244 - 32.244
Acumulado 2do. Trimestre 22/23 22.803 26.745 - 26.745
Acumulado 2do. Trimestre 21/22 11.032 25.296 - 25.296
Acumulado 2do. Trimestre 20/21 10.605 45.940 - 45.940

Volumen de Volumen de ventas
GANADERIA (tns.) produccion Mercado Local Exportacion Total
2do. Trimestre del Ejercicio 22/23 1.535 2.357 - 2.357
2do. Trimestre del Ejercicio 21/22 1.585 757 - 757
2do. Trimestre del Ejercicio 20/21 1.389 3.508 - 3.508
Acumulado 2do. Trimestre 22/23 2.857 3.384 - 3.384
Acumulado 2do. Trimestre 21/22 2.497 1.103 - 1.103
Acumulado 2do. Trimestre 20/21 2.953 6.398 - 6.398
6. INDICES

Indices 30/11/2022  30/11/2021

Liquidez (Activo corriente / Pasivo corriente) 1,81 1,45
Solvencia (Patrimonio total / Pasivo) 0,94 0,66
Inmovilizacion del capital (Activo no corriente / Total del activo) 0,38 0,40
Rentabilidad (Resultado del periodo / Patrimonio total) 0,04 0,02

7. PERSPECTIVAS (Informacién no examinada y no cubierta por el Informe de

Revision)

El resultado operativo del ejercicio resulté superior al del mismo periodo del ejercicio anterior, por una
mejora del margen bruto, compensado parcialmente por el impacto del cambio en el valor razonable de los
activos biolégicos (como consecuencia de la caida, en términos reales, de los valores de los granos y

hacienda).
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Tal como mencionamos en la resefia del primer trimestre, el Negocio AzUcar vio impactada su produccion
por una importante sequia que se produjo en el noroeste del pais. La menor produccién de cafia esperada
redundara en un incremento de los costos unitarios. Esta situacion se replico en toda el area sembrada con
cafia en Argentina por lo que se espera una caida en el rendimiento por hectarea y en la produccion total,
con lo cual los stocks a fin de zafra seran bajos.

En el Negocio Papel se mantiene la mejora en las condiciones del mercado observada durante el ejercicio
anterior, con la vuelta a las clases y la mayor actividad en general. Dicha mejora se ve reflejada en los
numeros del semestre y confiamos podrd mantenerse hasta el cierre del ejercicio.

El Negocio Frutas, a pesar de haber tenido un buen afio en términos productivos, se vio fuertemente afectado
por el atraso del tipo de cambio real, el bajo precio del jugo de limén y la suba del costo de los fletes
internacionales. Este contexto afectd sensiblemente la rentabilidad del Negocio, replicando la tendencia del
ejercicio pasado.

Por Gltimo en el negocio Agropecuario se mantienen las condiciones agronémicas desafiantes, producto de
un tercer afio consecutivo de clima seco, sumado a precios tanto de granos como de hacienda en tendencia
bajista.

En lo que respecta al costo financiero, la evolucion de las variables macroeconémicas sigue teniendo un
impacto positivo aunque menor que el registrado el ejercicio anterior. Hemos logrado financiar parte del
capital de trabajo de la zafra con préstamos a tasa fija en pesos, con anterioridad a las subas en las tasas de
referencia, 1o que nos permite estar en una buena posicién en un contexto de suba de la nominalidad. Ante
la continuidad de la suba de tasas de interés internacionales es bueno destacar que la compafiia tiene una
cobertura sobre esta variable para su deuda de mediano plazo en délares.

En este contexto de incertidumbre seguimos enfocados en nuestro plan de mejora de competitividad y
reduccion del endeudamiento, y de este modo enfrentar con mayor solidez posibles escenarios adversos y
al mismo tiempo estar bien preparados para aprovechar las oportunidades que se presenten.

Los estados financieros de la Emisora al 30 de noviembre de 2021 y al 30 de noviembre de 2022 se
encuentran publicados en la AIF bajo los ID: 2844060 y 2993075, respectivamente.
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