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1.

Breve comentario sobre las actividades de la Sociedad

Los estados de situacion financiera y de cambios en el patrimonio intermedios consolidados
condensados al 31 de marzo de 2024 y, su informaciéon complementaria, se presentan en forma
comparativa con los respectivos estados de situacion financiera y de cambios en el patrimonio neto al
31 de diciembre de 2023. Adicionalmente, dado el cambio de fecha de cierre de ejercicio al 31 de
diciembre de cada afio aprobado por la Asamblea de Accionistas de fecha 15 de septiembre de 2023 y
el consecuente cambio en la periodicidad en la confeccion de los estados financieros intermedios, no se
posee la informacion comparativa correspondiente a los mismos periodos del afio anterior para los
estados de resultados integral, de cambios en el patrimonio y de flujo de efectivo por el periodo de tres
meses finalizado el 31 de marzo de 2024. Sin embargo, para una mejor lectura de los estados financieros,
para el estado de resultados integral y el estado de flujo de efectivo y su informacion complementaria,
se presentan como informacién comparativa la correspondiente al periodo de tres meses finalizado el
28 de febrero de 2023, al tratarse de un periodo de tiempo similar, y no existir en los meses diferenciales
aspectos estacionarios significativos del negocio que no permitan una comparabilidad directa de las
cifras. Toda informacion comparativa correspondiente a los estados financieros, notas, anexos y
cualquier otra informacion adicional presentada, ha sido reexpresada a moneda de la fecha de cierre del
ejercicio, de acuerdo con lo mencionado en la nota 2.2 a los estados financieros consolidados.

Durante el presente periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2024, Morixe ha continuado con
su estrategia enfocada en la mejora en términos reales los margenes de cada una de las unidades de
negocio en las que se desempefia, optimizando el mix de ventas al ponderar cada vez mas productos de
mayor valor agregado, gracias a las inversiones de capital realizadas durante los ultimos ejercicios a
pesar del contexto adverso. El procesamiento de materias primas totales alcanzé las 37.900 Tn.

Las ventas acumuladas locales y de exportacion correspondientes a lineas de productos no farinaceos
ascendieron a 8.974 Tns, siguiendo con el foco puesto sobre el lanzamiento de nuevas categorias con
una mayor rentabilidad y un mayor valor agregado. Adicionalmente, las ventas de harinas y
subproductos en el mercado local ascendieron a 28.457 Tns. Por su parte, las ventas de harinas y
subproductos en el mercado exterior fueron de 923 Tns.

En el presente ejercicio, las ventas consolidadas de Morixe Hnos. S.A.C.I. reexpresadas a moneda de
cierre han alcanzado un valor de aproximadamente $ 20.993 millones, mostrando un incremento en
términos reales del 16% respecto al periodo de tres meses finalizado el 28 de febrero de 2023.

No existen situaciones relevantes posteriores al cierre del ejercicio cuyos efectos, de corresponder, no
hayan sido considerados en los adjuntos estados financieros y/o su informacion complementaria.

En relacion con la informacion requerida por el Articulo 3 en su inciso 7, Titulo IV Capitulo 3 de las
Normas de la Comision Nacional de Valores (T.0. 2013), se informa que la misma se encuentra incluida
en los estados financieros y en las notas a los estados financieros, con excepcion del punto d) del referido
inciso, el cual no es aplicable al cierre del periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2024.

Valor econémico agregado y distribuido:

31/03/2024

(3 meses)
Personal 1.195.077.705
Sueldos 974.895.472
Contribuciones Patronales 220.182.233
Impuestos, tasas y contribuciones 500.667.973
Nacionales 153.747.380
Provinciales 346.920.593
Remuneracién Capital de Terceros 1.589.586.748
Pago de intereses nominales 1.537.323.818

Alquileres y arrendamientos 52.262.930
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2. Reseiia sobre las actividades desarrolladas por las sociedades controladas
BRASPAL S.A.

BRASPAL S.A. es una sociedad anonima constituida bajo las leyes de la Republica Oriental del
Uruguay (R.O.U.), inscripta en el Registro de Personas Juridicas el 15 de julio de 2020, con el objeto
de realizar la actividad de comercializacion de productos alimenticios en el exterior de la Republica
Oriental del Uruguay, asi como también la prestacion de servicios remunerados en el exterior y en el
territorio nacional.

La Sociedad ha sido constituida con la finalidad de continuar con la expansion del mercado de
exportacion, y hacer foco en la estrategia de desarrollo de la marca Morixe a lo largo de los paises de la
region.

En el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2024, BRASPAL ha alcanzado un resultado
neto ganancia de $ 393 millones. El resultado integral asciende a una pérdida de $ 635 millones, ya que
se incluyen alli los efectos de la aplicacion del ajuste por inflacion sobre las partidas monetarias (moneda
funcional dolar), asi como también las diferencias de cambio que surgen de la conversion a pesos de los
saldos de activos y pasivos en moneda extranjera de la sociedad del exterior. Los resultados por
conversion de la moneda funcional de BRASPAL (ddlares estadounidenses) a la moneda de
presentacion de la Sociedad (pesos) son imputados a la reserva por conversion en el Patrimonio Neto.

GIBUR S.A.

Gibur S.A. (Gibur) es una sociedad anonima constituida bajo las leyes de la R.O.U., dedicada a la
elaboracion y comercializacion (directa e indirecta) de alimentos, concentrandose en aceitunas, pulpas
de tomate, aderezos y jugos de frutas. Con fecha 6 de diciembre de 2023, la Sociedad adquirié el 100%
del paquete accionario de Gibur por la suma aproximada de USD 4.500.000. En dicha fecha fue
realizado un pago inicial por la suma de USD 2.300.000, quedando el saldo remanente a abonar en cinco
cuotas anuales, iguales y consecutivas.

Dicha adquisicion busca reforzar la presencia de la marca Morixe a nivel regional y muestra el avance
del plan de regionalizacion de los negocios de la Sociedad, consolidando su presencia ya no solo a través
de acuerdos de distribucion, sino también ahora con operaciones fabriles en sitio y una red de
distribucion propia que permitira lograr una mayor penetracion de los productos marca Morixe.

En el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2024, Gibur ha alcanzado un resultado neto
ganancia de $ 62 millones, con ingresos por actividades ordinarias de aproximadamente $ 2.183
millones. El resultado integral asciende a una pérdida de $ 1.078 millones, ya que se incluyen alli las
diferencias de cambio que surgen de la conversion a pesos de los saldos de activos y pasivos en moneda
extranjera de la sociedad del exterior. Dada la evolucioén de la inflacion en el periodo (52%) vs la
variacion del tipo de cambio del peso uruguayo en el mismo periodo (10,32%), se generaron resultados
por conversion negativos principalmente como consecuencia de valuar los activos no monetarios al tipo
de cambio de cierre. Los resultados por conversion de la moneda funcional de Gibur (pesos uruguayos)
a la moneda de presentacion de la Sociedad (pesos) son imputados a la reserva por conversion en el
Patrimonio Neto.

Se ha disefiado un plan de negocios para Gibur que cuenta como principales objetivos: i) optimizar las
operaciones ya instaladas de la sociedad uruguaya, eficientizando costos y revisando los margenes de
contribucion de todas las lineas de productos, y ii) facilitar la insercion de los productos marca Morixe
(farinaceos, aceites, avena y otros productos de almacén) en el mercado uruguayo a través de la
utilizacion de los canales de distribucion local ya existentes desarrollados por Gibur.

A la fecha de los presentes estados financieros intermedios condensados, Gibur ha logrado concluir un
primer trimestre de afio con resultados mas que satisfactorios, cumpliendo en exceso con los volimenes
de ventas proyectados y generando flujos de caja positivos.
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3.

4.

Estructura Patrimonial Consolidada comparativa con los estados de situacion financiera al 28 de
febrero de 2023, 2022, 2021 y 2020

Activo Corriente

Activo No corriente

TOTAL DEL ACTIVO

Pasivo Corriente

Pasivo No corriente

31/03/2024" 28/02/20239 28/02/20229 28/02/2021 28/02/2020
30.081.336.246 37.072.410.421 44.787.440.262 45.641.196.062 27.996.550.815
30.477.490.105 18.474.087.302 27.383.429.720 22.322.984.724 21.657.957.781
60.558.826.351 55.546.497.723 72.170.869.982 67.964.180.786 49.654.508.596
24.537.692.449 31.427.474.839 36.740.315.565 32.238.177.411 27.654.436.513

8.454.352.530

8.447.519.478

11.100.353.363

8.838.815.035

10.541.988.545

TOTAL DEL PASIVO

32.992.044.979

39.874.994.317

47.840.668.928

41.076.992.446

38.196.425.058

Patrimonio Neto

27.566.781.372

15.671.503.406

24.330.201.054

26.887.188.340

11.458.083.538

TOTAL DE PASIVO
MAS PATRIMONIO
NETO

60.558.826.351

55.546.497.723

72.170.869.982

67.964.180.786

49.654.508.596

(1) Ejercicio que incluye a las sociedades subsidiarias Braspal S.A. y Gibur S.A.
(2) Ejercicio que incluye a la sociedad subsidiaria Braspal S.A.

Estructura de Resultados Consolidados comparativa con los periodos de tres meses finalizados el
28 de febrero de 2023, 2022, 2021 y 2020

Ingresos de actividades ord.
Costo de venta de bienes
Otros ingresos operativos
Gastos de com. y adm.

Resultado operativo

Resultados financieros

Otros resultados del ejercicio

Resultado neto del ejercicio
antes de impuesto

Impuesto a las ganancias

Resultado del ejercicio

Otros resultados integrales:

RESULTADO NETO
INTEGRAL TOTAL DEL
EJERCICIO

Concepto (*)

Resultado bruto
s/ ventas
SG&A (*)

s/ ventas
EBITDA (*)

S/ ventas

(*) Informacion no cubierta por el Informe de los Auditores Independientes.

31/03/2024
(3 meses) "

28/02/2023
(3 meses) ®

28/02/2022
(3 meses) ®

28/02/2021
(3 meses)

28/02/2020
(3 meses)

20.993.484.039

18.032.809.384

15.270.883.712

21.454.823.492

16.608.952.658

(13.787.021.154)  (12.646.838.972)  (12.975.348.674)  (16.369.522.755)  (13.195.041.142)
23.211.067 17.293.055 47.613.070 15.906.383 19.425.799
(3.263.937.688) (2.696.980.331) (2.185.432.078) (2.789.477.052) (2.687.549.920)
3.965.736.264 2.706.283.136 157.716.030 2.311.730.068 745.787.395
(2.925.757.688) (2.081.307.475) (849.725.043) (1.139.387.850) (2.336.522.234)
(15.360.892) (24.546.170) (6.137.093) (47.541.803) (112.218.654)

1.024.617.684

(225.355.169)

600.429.491

(335.363.476)

(698.146.106)

1.234.799.874

1.124.800.415

(700.187.106)

(1.702.953.493)

508.742.095

799.262.515 265.066.015 536.653.768 424.613.309 (1.194.211.398)

(1.713.605.839) 462.702.062 (12.328.220) - -

(914.343.324) 727.768.077 524.325.548 424.613.309 (1.194.211.398)
31/03/2024 28/02/2023 28/02/2022 28/02/2021 28/02/2020
(3 meses) " (3 meses) @ (3 meses) ® (3 meses) (3 meses)

7.206.462.885
34,3%
(3.263.937.688)
15,5%
4.208.782.683
20,0%

5.385.970.412
29,9%
(2.696.980.331)
15,0%
2.863.732.099
15,9%

2.295.535.038
15,0%
(2.185.432.078)
14,3%
472.447.754
3,1%

(1) Ejercicio que incluye a las sociedades subsidiarias Braspal S.A. y Gibur S.A.
(2) Ejercicio que incluye a la sociedad subsidiaria Braspal S.A.

5.085.300.737
23,7%
(2.789.477.052)
13,0%
2.604.448.463
12,1%

3.328.616.825
20,0%
(2.602.255.229)
15,7%
829.115.531
5,0%
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5. Estructura de Flujo de Efectivo Consolidada, comparativa con los periodos de tres meses

7.

finalizados el 28 de febrero de 2023, 2022, 2021 y 2020

Fondos de las actividades

31/03/2024 28/02/2023 28/02/2022 28/02/2021 28/02/2020
(3 meses) " (3 meses) ? (3 meses) @ (3 meses) (3 meses)
(2.646.654.686) 393.122.627 (1.248.240.383) (219.604.509)

operativas 1.229.903.883

Fondos de las actividades de
inversion (75.624.352)

Fondos de las actividades

(217.631.692)

(767.150.159)

(920.228.708)

(1.759.012.244)

financieras (4.382.555.5006) 2.865.022.557 (774.401.494) 1.539.321.044 1.842.379.211
Fondos generados (utilizados)
durante el ejercicio (3.228.275.975) 736.179 (1.148.429.026) (629.148.047) (136.237.542)
(1) Ejercicio que incluye a las sociedades subsidiarias Braspal S.A. y Gibur S.A.
(2) Ejercicio que incluye a la sociedad subsidiaria Braspal S.A.
6. Datos estadisticos comparativos con los periodos de tres meses finalizados el 28 de febrero de
2023, 2022, 2021 y 2020 - (en toneladas)
31/03/2024 28/02/2023 28/02/2022 28/02/2021 28/02/2020
(3 meses) (3 meses) (3 meses) (3 meses) (3 meses)

Produccion (harinas): 33.998 29.797 28.443 37.057 34.167
Ventas (harinas):
Mercado Local 28.457 28.877 24.582 33.585 32.571
Mercado Externo 923 1.109 1.743 2.306 2.066
Ventas (otras categorias):
Mercado Local 5373 5.613 4.872 6.825 2.426
Mercado Externo 5.528 4.516 2.489 3.563 2.943
Ventas totales 40.282 40.115 33.686 46.279 40.006

indices comparativos con los periodos de tres meses finalizados el 28 de febrero de 2023, 2022,

2021y 2020

31/03/2024 28/02/2023 28/02/2022 28/02/2021 28/02/2020

Liquidez corriente (Activo
Corriente / Pasivo Corriente) 1,23 1,18 1,22 1,42 1,01
Solvencia (Patrimonio neto /
Pasivo) 0,84 0,39 0,51 0,65 0,30
Inmovilizacion del capital
[Activo No Corriente / (Pasivo
+ Patrimonio Neto)] 0,50 0,33 0,38 0,33 0,44
indice  de  rentabilidad
(Resultado neto del ejercicio /
Patrimonio Neto promedio) 0,04 0,01 0,02 0,02 (0,10)

8.

Comentarios sobre el periodo y perspectivas

En el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2024 los Ingresos Netos por Actividades
Ordinarias consolidados ascendieron a aproximadamente $ 20.993 millones. Esto representa un
incremento en términos reales del 16% respecto al periodo de tres meses finalizado el 28 de febrero de

2023.

El Margen Bruto sobre ventas alcanzé aproximadamente el 34,3% y el Resultado Operativo fue del
18,9% sobre Ventas. Estos resultados muestran una solida performance econémica del negocio, a pesar
de que el mismo continiia viéndose afectado por las distintas variables econdomicas y de la industria,
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como ser: i) el fuerte incremento de los costos (materias primas, insumos, materiales productivos y otros
gastos) de bienes y servicios a nivel global y local con tasas de inflacion que superaron el 51% para el
periodo; ii) la devaluacion del peso registrada durante el periodo; y iii) las altas tasas de inflacion, que
afectan el poder adquisitivo del salario repercutiendo negativamente en el consumo.

El volumen se ha visto afectado como consecuencia de decisiones de negocio sobre el mix de productos
comercializados (priorizando los negocios con mayor valor agregado), y también a causa del contexto
macroeconomico de alta inflacion y ajuste de precios relativos que afecta la capacidad de consumo de
la poblacion. Sin embargo, Morixe ha logrado incrementar sus ventas en términos de facturacion en
moneda homogénea, mostrando una mejora significativa en los margenes de rentabilidad.

El periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2024 arroj6 una ganancia neta de $ 799 millones,
y una pérdida total integral de aproximadamente $ 914 millones (que incluye otros resultados integrales
generados por las diferencias de cambio que surgen de la conversion a pesos de los saldos de activos y
pasivos en moneda extranjera de las sociedades del exterior, obteniéndose resultados por conversion
negativos, principalmente como consecuencia de valuar los activos no monetarios al tipo de cambio de
cierre). Los resultados operativos ascendieron a aproximadamente $ 3.966 millones, mientras que los
resultados financieros del periodo ascendieron a una pérdida de aproximadamente $ 2.926 millones.
Estos ultimos, generados principalmente por intereses financieros y el resultado por exposicion a los
cambios en el poder adquisitivo de la moneda, criterio contable que muestra el resultado de exponer a
la totalidad de las partidas monetarias del estado de situacion financiera a la tasa de inflacion, la cual no
suele ser representativa de la tasa a la cual varian las principales variables del negocio (precios, salarios,
costos de materias primas, etc).

La Sociedad ha logrado establecer una cobertura natural a las fluctuaciones en el tipo de cambio, ya que
dicha deuda financiera atada al dolar se encuentra cubierta por activos financieros de similar naturaleza,
o bien por inventarios de materias primas cuya cotizacion se encuentra directamente atada al ddlar.

Morixe continia evidenciando un proceso de consolidacion de su marca y de los margenes de
rentabilidad de sus negocios. Dicha mejora se da en un contexto de elevadas tasas de inflacion, producto
de la complejidad macroeconomica local y una incertidumbre politica dada por el reciente cambio de
gobierno. Para poder afrontar dicho contexto, se han adoptado estrategias en materia de la
administracion de capital de trabajo y reduccion de costos, lanzamiento de nuevas categorias de
productos e incremento en el volumen de exportaciones que permitieron parcialmente contrarrestar los
efectos distorsivos del escenario macroecondmico.

Respecto a los programas de compensaciones estructurados durante el gobierno anterior mediante los
fideicomisos comentados en las notas 30 y 31 a los estados financieros intermedios separados
condensados se destaca que, a la fecha de éstos, no quedan saldos pendientes de cobro por las
mencionadas compensaciones.

8.1 Perspectivas

Como se menciona en la nota 20 a los estados financieros intermedios consolidados condensados, con
fecha 7 de julio de 2023, Sociedad Comercial del Plata S.A. (SCP), adquiri6 el paquete accionario de
control que el Sr. Ignacio Noel poseia en la Sociedad (77,80% del paquete accionario de Morixe). Esta
transaccion permitira a la Sociedad contar con el apoyo de un importante accionista, de cara a los
proyectos de inversion contemplados en su plan estratégico de mediano y largo plazo, tendientes a lograr
un crecimiento sostenible. Estos proyectos tienen como foco: i) continuar ampliando las categorias de
productos comercializados bajo la marca Morixe, siempre con la premisa de incorporar productos con
mayor valor agregado y que contribuyan a una continua mejora el precio promedio por tonelada
vendida, ii) lograr consolidar la presencia de la marca Morixe a nivel regional, a través de inversiones
directas realizadas en los paises de la region, o bien con acuerdos con socios estratégicos que puedan
impulsar nuestros productos en dichos paises, como ser el caso de la adquisicion de Gibur.

La Sociedad durante los ultimos afios ha llevado a cabo proyectos de inversion que fueron puestos en
marcha durante el afio 2022 y 2023, con los que Morixe ha logrado absorber capacidades instaladas,
eficientizar los costos de produccion mejorando los margenes de rentabilidad en distintas categorias, e
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incrementar el valor agregado sobre las materias primas originadas. Actualmente las nuevas lineas
productivas de pan rallado, harinas premezclas y otras harinas especiales operan a plena capacidad, y
Morixe ha conseguido estabilizar un volumen de ventas que le permitié consolidar durante el 2023 una
importante presencia y participacion de mercado en estas categorias.

De esta forma y en el mismo sentido, Morixe contintia evaluando proyectos que tengan como objetivo
consolidar la estrategia de diversificacion de productos agregando cada vez mas valor a las materias
primas, a la vez que se continuaran con las mejoras y renovaciones en lineas de produccion que permitan
la transicion hacia un proceso productivo cada vez mas eficiente.

En cuanto al negocio de harinas a granel y bolsa de 25 kgs, continuamos con nuestra estrategia de
mantener la presencia en dicho segmento en la medida que el mercado presente oportunidades, y
teniendo en cuenta que los volumenes de molienda de trigo para este negocio ahora se encuentran
también condicionados por las nuevas categorias farinaceas mencionadas anteriormente.

En cuanto a comercio exterior, continuamos activamente con nuestra insercion en los mercados de la
region a través de nuestros representantes exclusivos para Brasil, Paraguay, Uruguay y Bolivia.
Adicionalmente, se estan evaluando nuevos potenciales negocios para productos con socios estratégicos
fuera del Mercosur.

En la actualidad Morixe ha logrado tener una distribucion de alcance nacional para sus productos,
teniendo operaciones con los principales supermercados, mayoristas y distribuidores de todo el territorio
argentino, y con una presencia en mas de 20.000 puntos de venta a nivel nacional. Adicionalmente,
exporta a toda la region del Mercosur a través de distribuidores exclusivos en cada pais, alcanzando mas
de 80.000 puntos de venta adicionales en la region.

La empresa continuara con su estrategia de afianzar en el mercado los lanzamientos del ejercicio. Dichos
lanzamientos seguiran siendo sobre la base de la marca Morixe, que ha estado presente en forma
ininterrumpida en el mercado argentino y regional desde 1901. Para el afio 2024, la empresa contintia
evaluando proyectos de inversion y lanzamientos tanto para el mercado externo como para el mercado
local.

Adicionalmente, y en linea con el plan estratégico de la compaiiia o el objetivo de regionalizacion de
las operaciones para el mediano plazo, Morixe continda en la busqueda de negocios que permitan
agregar flujo de exportaciones a sus operaciones consolidadas, mejorando el balance de flujos en pesos
y en moneda extranjera.

Consideramos que la mejor manera de ejercer nuestra responsabilidad social empresaria es brindar
productos de la mejor calidad a precios accesibles. En tal sentido, seguiremos trabajando para aumentar
la produccion y las exportaciones, promoviendo la competencia en los mercados en beneficio de quienes
nos eligen a diario.

Agradecemos a nuestro personal, clientes y proveedores, entidades bancarias y a las comunidades en
donde desarrollamos nuestras actividades por el apoyo brindado para el logro de nuestros objetivos.

Buenos Aires, 13 de mayo de 2024

ROMAN E. MALCENIDO
Presidente



