ACTA DE ASAMBLEA DE BENEFICIARIOS DEL
“FIDEICOMISO FINANCIERO TIERRAS IRRIGADAS”

En Montevideo, en Yaguardn 1407, oficina 1506, el 18 de noviembre de 2020, se retne
la Asamblea de titulares de Certificados de Participacion (los “Beneficiarios™) del
“Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas” (el “Fideicomiso™) constituido por Contrato
de Fideicomiso de fecha 15 de marzo de 2016 y sus modificaciones de fecha 25 de abril
de 2016, 1 de junio de 2016 y 24 de mayo de 2018 (el “Contrato de Fideicomiso™),
segin la convocatoria realizada oportunamente por la Bolsa de Valores Montevideo S.A.,
en calidad de Entidad Representante.

Asisten a la Asamblea:

l. TMF Uruguay Administradora de Fondos de Inversién y Fideicomisos S.A.
en calidad de Fiduciario del Fideicomiso (el “Fiduciario”), representada en este acto por
Martin Improta, segiin testimonio notarial de poder que exhibe.

2. Bolsa de Valores de Montevideo S.A., en calidad de entidad representante (la
“Entidad Representante™), representada en este acto por Javier Fernandez, segiin Poder
que exhibe.

3. Bearing Agro S.A., en calidad de Agente y Aparcero del Fideicomiso (el
“Agente”), representado en este acto por Carlos O’Brien y Enrique Garbino, en su calidad
de directores, seguin certificado de personeria y representacion que exhiben.

4. Los Beneficiarios que se indican a continuacion:

(i) Republica Administradora de Fondos de Ahorro Previsional S.A.,
titular de 46.250 Certificados de Participacion por un valor nominal total de USD
46.250.000, representativos del 92,5% de los Certificados de Participacion
emitidos y en circulacién, conforme al Registro de Valores Escriturales llevado
por la Entidad Registrante; representada en este acto por Cristina Grafia, segin
certificado de personeria y representacion que exhibe (“Repiiblica AFAP™); y

(i)  Bearing Agro S.A., titular de 3.750 Certificados de Participacién por un
valor nominal total de USD 3.750.000, representativos del 7,5% de los
Certificados de Participacion emitidos y en circulacién, conforme al Registro de
Valores Escriturales llevado por la Entidad Registrante; representada en este acto
por Carlos O'Brien y Enrique Garbino, segun segun certificado de personeria y
representacion que exhiben. (“Bearing Agro™); y

5. El Comité de Vigilancia, integrado por su tinico miembro, Pablo Gorriti.
Se deja constancia que:

1. Asisten Titulares de Certificados de Participacion que representan un monto total
de USD 50.000.000, esto es, el 100 % del monto total de los Certificados de Participacion
emitidos y en circulacién a la fecha, por lo que existe, de acuerdo con la clausula 17.3(d)
del Contrato de Fideicomiso, quérum de presentes suficiente para sesionar y adoptar
resoluciones validamente.



2. Al encontrarse presentes la unanimidad de Beneficiarios se prescinde de las
formalidades de la convocatoria a Asamblea, de conformidad con lo previsto en la
clausula 17.2 del Contrato de Fideicomiso.

Los términos que en la presente acta se utilizan con letra mayuscula y no tienen una
definicion en el presente documento tendrén el significado que resulta del Contrato de
Fideicomiso.

Siendo las 12:00 horas se inicia la sesién en primera convocatoria.

La Entidad Representante pone a consideracion de la Asamblea el primer punto del orden
del dia.

1. Designacion de Presidente v Secretario de la Asamblea.

La Entidad Representante propone designar a Javier Fernandez y no designar Secretario
de la Asamblea.

Sometida la mocion a votacion, la misma es aprobada por la unanimidad de los
Beneficiarios con derecho a voto.

Se pasa a considerar ¢l segundo punto del orden del dia.

2. Aprobacion y firma de las Modificaciones al Contrato de Fideicomiso.

El Fiduciario informa que con fecha 23 de octubre de 2020 se sometid a consideracion
del Banco Central del Uruguay un borrador con modificaciones al Contrato de
Fideicomiso.

Con fecha 3 de noviembre de 2020 el Fiduciario recibi6 una nota del BCU mediante la
cual establece que no existen observaciones con relacién a las citadas modificaciones,
pudiendo continuar con el tramite de aprobacion por la Asamblea de Titulares.

En virtud de lo anterior, se pone a consideracién de los Beneficiarios el borrador de
modificacion de Contrato de Fideicomiso, que fuera circulado a los asistentes junto con
la convocatoria a la presente Asamblea.

Luego de un intercambio de ideas, se resuelve por unanimidad de Beneficiarios con
derecho a voto, aprobar el texto de modificacién del Contrato de Fideicomiso y que se
adjunta a la presente como Anexo L.

El Fiduciario, la Bolsa de Valores de Montevideo S.A., en representacion de los
Beneficiarios y el Agente suscribirdan la modificacion del Contrato de Fideicomiso
aprobada en esta Asamblea.



3. Contratacién Directa por el Fideicomiso con Terceros.

Puesto en consideracion el tercer punto del orden del dia, toma la palabra el Agente quien
manifiesta sobre la posibilidad de arrendamiento directo por parte del Fideicomiso del
casco del establecimiento “Santa Elena”.

Dicho arrendamiento es un ingreso adicional al Fideicomiso, a la fecha de esta asamblea
el casco no estaba arrendado y no integra el 4rea otorgada en Aparceria. El precio de
arrendamiento es de U$S 11.056 anual, para el afio 2021, ajustdndose anualmente por la
variacion del CPI de Estados Unidos. Los ingresos se devengaran desde el 1 de enero de
2021, cobrandose semestre adelantado. El plazo del contrato sera de 5 afios, con prorrogas
automaticas por periodos adicionales de 1 afio.

Ademds del ingreso antes mencionado, es beneficioso para el Fideicomiso dicho
arrendamiento porque el Arrendador se obliga a mantener las instalaciones en las
condiciones actuales.

El arrendamiento del casco tendra un destino exclusivamente de hospedaje/vivienda
temporal de huéspedes del Arrendatario. Estando el Agente y Aparcero de acuerdo con
dicho arrendamiento, no generando inconvenientes en la Aparceria del Inmueble ni en los
otros contratos de arrendamiento Forestal y Ganadero celebrados en “Santa Elena”.

El arrendatario ser la empresa Uruguay Hunting SRL, a quien se le solicitara un fiador
solidario como forma de garantizar las obligaciones del contrato a celebrar.

Toma la palabra el Comité de Vigilancia quien ratifica lo expresado por el Agente y
Aparcero y aprueba la operacion antes sefialada.

Luego de un intercambio de ideas, se resuelve por unanimidad aprobar la explotacion
directa por parte del Fideicomiso y la contratacién directa con Uruguay Hunting SRL
para el arrendamiento del casco del establecimiento “Santa Elena”, instruyendo al
Fiduciario, con la asistencia técnica y comercial del Agente, a la negociacion del contrato
de arrendamiento y su suscripcion.

4. Designacién de un Titular a los efectos de suscribir el acta.

La Entidad Representante propone designar a Cristina Grafia, Carlos O’Brien y Enrique
Garbino para firmar el acta. Sometida la mocion a votacién, la misma es aprobada por
unanimidad de los Beneficiarios.

No habiendo mas asuntos para tratar, se levanta la sesién siendo las 12:30 horas y se
solicita un testimonio notarial de esta acta a los efectos de su presentacién ante el Banco
Central del Uruguay.
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ANEXO 1

MODIFICACION DE CONTRATO DE FIDEICOMISO

En Montevideo, el [__] de octubre del 2020, entre:

POR UNA PARTE: TMF URUGUAY ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y
FIDEICOMISOS S.A., en su calidad de Fiduciario del
“FIDEICOMISO FINANCIERO TIERRAS IRRIGADAS”, RUT
N° 217846860012, con domicilio en Yaguarén 1407, p. 15,
Montevideo, representada en este actopor [__],C.L. [__],y[_],
C.I. [__], mayores de edad, en sus calidades de apoderados (el
“Fiduciario”),

POR OTRA PARTE: BEARING AGRO S.A., RUT N° 216735150019, con domicilio en
[Schroeder 6558, oficina 904], Montevideo, representada en
esteacto por [__],C.I.[__],y[__], C.I. [__], mayores de edad, en
sus calidades de [__] (“Bearing Agro”); y

POR OTRA PARTE: BOLSA DE VALORES DE MONTEVIDEO S.A., RUT N° [__], con
domicilio en [__], Montevideo, en su calidad de Entidad
Representante de los titulares de los Certificados de
Participacién del Fideicomiso, representada en este acto por
[_],CL[_] ensucalidad de [__](la “Entidad Representante”
y junto con el Fiduciario y Bearing Agro, las “Partes”)

convienen en celebrar la presente modificacion de contrato de fideicomiso financiero,
conforme a los siguientes términos y condiciones (la “Modificacién™).
Primero: Antecedentes.

1.L1.  Con fecha 15 de marzo de 2016, el Fiduciario y Bearing Agro otorgaron un
contrato de fideicomiso por el cual se constituyé un fideicomiso financiero de oferta
publica denominado “Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas” (el “Fideicomiso™). El
contrato de fideicomiso fue modificado con fechas 25 de abril y 1 de junio de 2016, y
debidamente inscripto en el Registro Nacional de Actos Personales.

1.2.  Con fecha 15 de julio de 2016, la Superintendencia de Servicios Financieros del
Banco Central del Uruguay (la “SSF”) inscribi6 en el Registro de Mercado de Valores
los certificados de participacion escriturales a ser emitidos bajo el Fideicomiso por un
valor de USD 50.000.000 por parte del Fiduciario.

1.3.  Posteriormente, previa aprobacion por parte de la SSF, el contrato de fideicomiso
fue nuevamente modificado con fecha 24 de mayo de 2018 (junto con las modificaciones
sefialadas en la cldusula 1.1, el “Contrato de Fideicomiso”) y dicha modificacién fue
debidamente inscripta en el Registro Nacional de Actos Personales.

1.4.  Con fecha [ ], la Asamblea de Beneficiarios del Fideicomiso resolvié modificar
ciertas disposiciones del Contrato de Fideicomiso, habiendo sido previamente dichas
modificaciones no objetadas por la SSF, de conformidad con lo establecido en el articulo
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108.1 de la Recopilacion de Normas de Mercado de Valores, segun fuera comunicado por
la SSF al Fiduciario mediante nota de fecha [__].

1.5. A los efectos de instrumentar la resolucion de la Asamblea de Beneficiarios
mencionada en el numeral 1.4 anterior, las Partes acuerdan otorgar la presente
Modificacion, segin términos y condiciones que se indican a continuacién.

1.6. Los términos no definidos expresamente en esta Modificacion y utilizados en
mayuscula, tendran el significado a ellos asignados en el Contrato de Fideicomiso.

Segundo: Objeto. Modificaciones.

2.1. Retribucion de los Contratos de Aparceria. Las Partes han acordado modificar
la Retribucion de los Contratos de Aparceria a efectos de contemplar que la Retribucién
de los Contratos de Aparceria resultante de la campafia agricola de invierno pueda ser
modificada en cada Afio Agricola. En consecuencia, las Partes han acordado lo siguiente:

a) Incorporar las siguientes definiciones en su respectivo orden alfabético en
la clausula Primero del Contrato de Fideicomiso:

“Retribucion de Invierno” significa la retribucion que serd determinada en forma
previa a la siembra de cada cultivo de invierno, a propuesta del Aparcero y serd
sometida a la aprobacion del Comité de Vigilancia. En caso que no se
determinara una Retribucion de Invierno, serd de aplicacion la Retribucion de
Verano.

“Retribucion de Verano” significa el 23% de la Produccion Bruta resultante de
la explotacién agricola para la camparia de verano. Dicho porcentaje se aplicard
a todos los ingresos y deducciones alcanzados, de manera que tales ingresos y
deducciones sean distribuidos entre el Fiduciario y el Aparcero (o Aparcero
Sustituto) conforme a la proporcion referida.

b) Modificar la definicion de “Retribucion de los Contratos de Aparceria™ de
la clausula Primero del Contrato de Fideicomiso, la cual quedara redactada de la
siguiente manera:

“Retribucicn de los Contratos de Aparceria” es el derecho del Fiduciario a recibir respecto
de la explotacion agricola la Retribucién de Verano para la campaiia agricola de verano
y la Retribucion de Invierno para la campaiia agricola de invierno, asi como el 23% de
toda otra Produccion Bruta resultante de otras explotaciones que realice el Aparcero de
cardcter no agricola.

c) Modificar el tercer parrafo de la clausula 2.2. del Contrato de Fideicomiso,
el cual quedara redactado de la siguiente manera:

La participacion economica del Fideicomiso en los Contratos de Aparceria
respecto de la produccion agricola serd la Retribucion de los Contratos de
Aparceria, pagadera conforme a lo establecido en la clausula 8.2 del presente
(sin perjuicio eventualmente de las demds rentas provenientes de otras
modalidades de contratacion admitidas en las condiciones previstas en el
presente Contrato de Fideicomiso).

d) Modificar el primer parrafo de la cldausula 8.2. del Contrato de
Fideicomiso, el cual quedara redactado de la siguiente manera:
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8.2.  Retribucion. EI Aparcero abonard al Fiduciario en cardcter de
retribucion de los Contratos de Aparceria respecto del drea de explotacion
agricola, la Retribucion de los Contratos de Aparceria, que en ningiin caso podrd
ser con relacién a la produccion agricola y pecuaria, inferior al Pago Minimo
correspondiente, calculado en la forma prevista en esta clausula. En caso que la
Retribucion de los Contratos de Aparceria con relacion a la produccion agricola
Y pecuaria no alcance el equivalente en dinero al Pago Minimo, el Aparcero
debera abonar en dinero al Fideicomiso la diferencia que resulte de dicha
relacion, a cuyos efectos se procederd con las retenciones en la forma que se
establece en la cldusula 8.4 del presente Contrato.

e) Modificar el segundo péarrafo de la cldusula 8.3. del Contrato de
Fideicomiso, el cual quedara redactado de la siguiente manera:

La cosecha serd depositada en silos de empresas de primera linea,
permaneciendo en los mismos hasta su comercializacion, sin perjuicio de otros
arreglos que pueda efectuar el Aparcero, de acuerdo a la forma de
comercializacién que se acuerde para la misma. En cualquier caso, de ser
posible, el Aparcero procurara la emision de un certificado de depésito o similar,
a favor del Fiduciario por el equivalente a la Retribucion de los Contratos de
Aparceria que corresponda, que serd entregado a éste en cardcter de pago de la
misma.

f) Modificar la cldusula 8.4. del Contrato de Fideicomiso, la cual quedara
redactada de la siguiente manera:

8.4  Comercializacion de la Produccién Bruta. Liquidacién del Pago Minimo.
Liguidacidn de costos de comercializacién. El Aparcero realizard la gestion de
comercializacion del 100% de la Produccion Bruta, actuando en el caso de la
Produccion Bruta propiedad del Fideicomiso, por cuenta y orden del Fiduciario;
obligandose a que la misma sea enajenada en igualdad de condiciones que la
Produccion Bruta de su propiedad, pero siempre estando facultado a aplicar las
prdcticas de comercializacién que entienda convenientes, acorde con su leal
saber y entender (incluyendo por ejemplo, diferir la comercializacion a la espera
de un alza en los precios, por hasta el plazo madximo que se indica a continuacion).
No obstante lo antedicho, el Fiduciario, a propuesta del Comité de Vigilancia, y
previo a que el Aparcero hubiera informado una operacién de venta, podrd
solicitar al Aparcero llevar a cabo por cuenta propia la comercializacion de la
totalidad del porcentaje de Producciéon Bruta que le corresponda bajo los
Contratos de Aparceria, a efectos de determinar el precio u otras condiciones
comerciales. En ese caso, el Aparcero pondrd la produccién a disposicion del
Fiduciario en la forma que ambas partes acuerden, conforme al asesoramiento
que reciba el Fiduciario del Comité de Vigilancia.

La Produccion Bruta almacenada serd comercializada dentro de un plazo
maximo de doce meses una vez finalizado el ciclo agricola respectivo.

El Aparcero se obliga a informar al Comité de Vigilancia y al Fiduciario, dentro
del mismo dia en que se acuerde cada operacion de venta, las condiciones de cada
operacion.

Se deja expresa constancia que el Aparcero podrad resolver no comercializar a
terceros parte de la produccion obtenida como consecuencia de la explotacion
agricola con el objeto de producir semilla a ser empleada en futuras camparias
agricolas, previa aprobacion del Comité de Vigilancia (que tendrd un plazo de
quince dias desde la comunicacion por parte del Aparcero para su aprobacion o




rechazo por razones fundadas), dando cuenta de ello al Fiduciario. En dicho
caso, se considerara como precio del grano, el Precio Promedio Ponderado de
las ventas que el Aparcero realice de dicho grano, durante/correspondientes a
esa camparia agricola. El Aparcero deberd abonar al Fiduciario por los granos
reservados, el mismo monto que corresponderia abonar en caso que la venta se
realizara a un tercero, esto es, la Retribucion de los Contratos de Aparceria,
deducidos los costos de comercializacion, si existieran.

Simulténeamente a la comercializacion de la Produccién Bruta a terceros, el
Aparcero instruird el depdsito de la totalidad de las sumas a ser abonadas en
virtud de la venta en la Cuenta Recaudadora. Se deja expresa constancia que las
sumas que no forman parte de la Retribucion de los Contratos de Aparceria, a
pesar de depositarse en una Cuenta Fiduciaria, no integrardn el Patrimonio
Fiduciario, excepto hasta la suma concurrente con el Pago Minimo, en caso de
corresponder, disponiéndose su deposito en tal cuenta, a los solos efectos que el
Fiduciario pueda: i) controlar que los importes percibidos corresponden a la
Retribucién de los Contratos de Aparceria de la comercializacion de la
Produccion Bruta conforme a lo previsto en la clausula 8.10 del presente; y
ii) liquidar el Pago Minimo por produccion agricola, conforme a lo previsto en
esta seccion. El Aparcero se obliga a cumplir con todos los requerimientos que
sean exigidos a efectos de la transferencia.

El célculo del Pago Minimo por produccion agricola deberd realizarse por el
Aparcero en cada ocasion en que se comercialice soja (Fecha de Cdiculo del
Pago Minimo por produccion agricola) y deberd ser aprobado por el Comité de
Vigilancia.

El Fiduciario, dentro del plazo de tres Dias Hdbiles desde la recepcion de
cualquier pago por concepto de comercializacion de la Produccion Bruta por
produccion agricola, deberd proceder conforme lo siguiente:

i) respecto de los importes recibidos producto de la comercializacion del
trigo y maiz —o cualquier otro cultivo (excluido la soja)-, transferir al Aparcero,
en la cuenta bancaria que éste indique, sin mds, las sumas que no forman parte
de la Retribucion de los Contratos de Aparceria de cada pago recibido;

ii) respecto de los importes recibidos producto de la comercializacion de la
soja, transferir al Aparcero, en la cuenta bancaria que éste indique, sin mds, las
sumas que no forman parte de la Retribucion de los Contratos de Aparceria de
cada pago recibido, en la medida que a la fecha en que deba procederse a la
liberacion de tales fondos (cada una, una “Fecha de Liquidacion del Pago
Minimo por produccion agricola”), se hayan depositado en la Cuenta
Recaudadora por concepto de comercializacion de Produccion Bruta agricola,
un importe equivalente al Pago Minimo correspondiente a la ultima Fecha de
Cdlculo del Pago Minimo por produccion agricola.

A los efectos de que el Fiduciario pueda realizar este contralor, el Aparcero
debera presentar una liquidacion del monto a que asciende el Pago Minimo por
produccion agricola en cada Fecha de Cdlculo del Pago Minimo por produccion
agricola, conforme la metodologia indicada en la cldusula 8.2 del presente;
debiendo el Fiduciario compararlo con las sumas abonadas hasta cada Fecha de
Liquidacion del Pago Minimo por produccién agricola por concepto de
Retribucion de los Contratos de Aparceria -deducidos los gastos de
comercializacion y las Retenciones No Recuperables.

Si el Pago Minimo por produccion agricola fuera inferior a las sumas ya
abonadas hasta la Fecha de Liquidacion del Pago Minimo por produccion
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agricola, el Fiduciario liberard al Aparcero las sumas que no forman parte de la
Retribucion de los Contratos de Aparceria de los pagos por comercializacion de
soja. Si, por el contrario, el Pago Minimo por produccién agricola fuera superior
a las sumas ya abonadas hasta la Fecha de Liquidacion del Pago Minimo por
produccion agricola, el Fiduciario retendrd las sumas concurrentes hasta el Pago
Minimo por produccion agricola, y hasta el momento en que exista un excedente.
El Fiduciario liberard dicho excedente, una vez cubierto el Pago Minimo por
produccion agricola en cada momento dado, de conformidad con la Retribucién
de los Contratos de Aparceria. A partir de ese momento y con relacion al resto de
las comercializaciones e ingresos por concepto de Produccion Bruta agricola del
Afio Agricola respectivo, se liberaran los fondos en la proporcion antedicha. Este
procedimiento se llevard a cabo hasta la comercializacion y cobro de la totalidad
de la Produccién Bruta agricola por Afio Agricola, y en todo caso, en cada
ocasion en que se perciban cobros por concepto de comercializacién de la soja.
La evaluacion de si la Retribucion de los Contratos de Aparceria es superior o
inferior al Pago Minimo conforme a lo antedicho no obsta a los Pagos Periédicos,
para los cuales el Fiduciario vnicamente deberd considerar los ingresos
efectivamente depositados en la Cuenta Recaudadora como resultado de la
comercializacién de la Produccion Bruta.

En el caso que el Aparcero resuelva diferir la comercializacion de la Produccion
Bruta por razones de estrategia comercial, deberd notificarlo fundadamente al
Fiduciario y al Comité de Vigilancia, debiendo este iiltimo optar por:

i) acompaftiar al Aparcero en la decision de diferimiento (en cuyo caso, el
Pago Minimo por produccion agricola se abonard en la forma indicada
precedentemente en esta cldusula, en los numerales (i) y (ii); o

ii) recibir la Retribucion de los Contratos de Aparceria y contratar con
ferceros la comercializacion de la misma, instruyendo al Fiduciario de
conformidad — no asumiendo el Fiduciario responsabilidad al respecto-. Si
resultara que la cantidad en kg correspondiente a la Retribucion de los Contratos
de Aparceria fiera inferior a la cantidad minima del grano en cuestion que surge
del Pago Minimo por produccién agricola (esto es, 600 kg de soja por hectdrea
explotada de soja o 1.200 kg de maiz por hectdrea explotada de maiz) el Aparcero
deberd entregar al Fiduciario la cantidad de granos necesaria para completar la
cantidad de granos comprometida con el Pago Minimo por produccion agricola.
Entregados tales granos, se entenderd por cumplido con el Pago Minimo por
produccion agricola. En consecuencia, cuando el Aparcero comercialice esta
Produccién Bruta almacenada, el Fiduciario deberd liberar al Aparcero el 100%
de las sumas recibidas producto de dicha comercializacion.

En caso que existan costos incurridos para la comercializacién de la Produccion
Bruta que no hayan sido descontados por el adquirente de la misma, el Aparcero
enviard al Comité de Vigilancia, dentro del plazo de diez Dias Hdbiles desde la
celebracion de la venta, una factura por el monto de los costos de
comercializacion por la cuota parte que corresponda soportar al Fideicomiso,
con una relacion de los gastos incurridos y la documentacion que permita
acreditar los mismos. El Comité de Vigilancia tendrd un plazo de diez Dias
Habiles para verificar la solicitud, debiendo limitarse a analizar que la
documentacion presentada acreditante de los costos coincida con la factura
emitida por el Aparcero. En caso que el Comité de Vigilancia no objete la factura
presentada durante dicho plazo, se considerard que ha existido una aprobacién
tacita del Comité de Vigilancia a los costos de comercializacién para su



reembolso. El Fiduciario deberd abonar al Aparcero la factura dentro del plazo
de tres Dias Habiles desde la fecha de aprobacion expresa o tacita del Comité de
Vigilancia.

Conforme a lo previsto en la clausula 8.10, la verificacion de las plantaciones y
cosechas realizadas y el drea productiva efectivamente afectada a cada cultivo in
situ (esto es, en los Predios Productivos), o la actividad ganadera u otra, asi como
las condiciones y costos de la comercializacion, la determinacion de la
Produccién Bruta, son competencia del Comité de Vigilancia lo cual es
expresamente aceptado por los Beneficiarios. Sin perjuicio de lo antedicho, el
Comité de Vigilancia deberd reportar al Fiduciario las tareas de fiscalizacion
llevadas a cabo a esos efectos, conforme a lo previsto en el Protocolo de
Fiscalizacion.

El Fiduciario serd responsable de corroborar que los cobros recibidos por
concepto de comercializacion de la Produccion Bruta coincidan con la
documentacion contractual de la que surjan los términos y condiciones de
comercializacion de las cosechas o produccion pecuaria realizadas por el
Aparcero, prevista en el literal ¢) de la clausula 8.10.i). Verificado lo antedicho
y reportadas las fiscalizaciones que pudieran corresponder conforme a lo
previsto en el Protocolo de Fiscalizacion sin observaciones por el Comité de
Vigilancia, el Fiduciario transferirda al Aparcero las sumas que no formen parte
de la Retribucion de los Contratos de Aparceria o las sumas excedentes que
correspondan en virtud del Pago Minimo. Asimismo, deberd liberar los fondos
por gastos de comercializacion que hubieran sido aprobados conforme al
procedimiento indicado arriba.

Los ingresos que el Aparcero deba abonar por la produccion adquirida para si,
serdn abonados dentro de un plazo de treinta dias corridos desde su adquisicion,
en la Cuenta Recaudadora.

Respecto de la eventual actividad pecuaria, forestal, recreativa o cualquier otra
actividad accesoria que permitan generar ingresos en el marco de la explotacion
del Predio Productivo y sus mejoras, el Aparcero deberd informar de los términos
y condiciones proyectados al Comité de Vigilancia y al Fiduciario, en forma
previa al comienzo de dichas actividades por el Aparcero o la contratacién del
Aparcero con terceros, debiendo enviar a tales efectos toda la documentacion e
informacion relativa a la misma. La realizacion de actividad ganadera, asi como
aquellas actividades accesorias por el Aparcero o a través de terceros bajo
responsabilidad del Aparcero, deberd ser aprobada previamente por el Comité
de Vigilancia. Asimismo, el Fiduciario, previa opinion favorable del Comité de
Vigilancia, acordard con el Aparcero las modalidades de contratacion, los
recaudos y garantias necesarios con relacion a dicha actividad y eventual
contratacion con terceros. En relacion a la retribucion del Aparcero por la
actividad pecuaria bajo la modalidad de aparceria, iinicamente se admitirdn
excepciones al Pago Minimo por produccion ganadera previsto en el presente con
la autorizacion de la Mayoria Simple de Titulares en Asamblea, previa
conformidad del Comité de Vigilancia.

2) Modificar el segundo péarrafo de la clausula 8.7. del Contrato de
Fideicomiso, la cual quedara redactada de la siguiente manera:

Sin perjuicio del vencimiento del plazo de los Contratos de Aparceria, se deja
expresa constancia que el Aparcero estard autorizado a permanecer utilizando
sin costo adicional, el (los) Predio(s) Productivo(s) por el tiempo que sea



Aparceria en el Registro de la Propiedad Inmobiliaria, dentro del plazo de diez
Dias Habiles desde su suscripcion.

El Contrato de Aparceria incluird como anexo un plano en el que se deslindard
el drea agricola, y las demds dreas segiin su potencial, sea ganadera, forestal u
otra, y las dreas de desperdicio, segiin la determinacion realizada por el Agente.
Sin perjuicio de lo anterior, dentro del plazo de cuarenta y cinco dfas corridos de
finalizada la siembra de cada cultivo, el Aparcero entregard al Fiduciario y al
Comité de Vigilancia una medicion de las dreas sembradas de cada cuitivo
realizada mediante sistema de medicion satelital (GPS), las cuales deberdn ser
lenidas en cuenta a los efectos del cdlculo del Pago Minimo bajo los Contratos
de Aparceria. En caso que el Aparcero proponga modificaciones o variaciones al
drea agricola inicialmente propuesta de conformidad con el informe mencionado
en la clausula 7.3, y el drea destinada a otras actividades accesorias como la
ganadera, forestal o cualquier otra, las mismas deberdn ser aprobadas por el
Comité de Vigilancia cuando este tenga elementos que le permitan concluir que
el resultado para el Fideicomiso podria ser igual o mayor al que se lograria
conforme a la propuesta original.

El destino que el Aparcero dard al Predio Productivo tomado en aparceria serd
principalmente agricola. En ese marco, el Aparcero cultivard en los Predios
Productivos, a su exclusivo costo y responsabilidad, maiz, soja, trigo, sorgo, entre
otros granos, con el apoyo de Sistemas de Riego cuya instalacion serd
supervisada por el Aparcero, y que se realizard con cargo a los fondos
integrantes del Patrimonio Fiduciario, de conformidad con lo previsto en la
clausula 8.9 del presente.

Asimismo, el Aparcero se encuentra facultado a desarrollar en los Predios
Productivos actividad ganadera, forestal y/o recreativa -en el drea no agricola
de los Predios Productivos conforme a la determinacién que al respecto haga
el Agente-, asi como todas aquellas actividades accesorias que permitan generar
ingresos en el marco de la explotacion de los Predios Productivos y sus mejoras,
como ser, la celebracion de contratos de riego, sujeto a las condiciones previstas
en el presente.

Se deja expresa constancia que las actividades agricolas, ganaderas, forestales,
Y/o recreativas asi como aquellas otras actividades accesorias, podrdn ser
desarrolladas bajo responsabilidad del Aparcero, pero a través de terceros, ya
sea mediante la suscripcion de contratos de arrendamiento, sub-aparceria,
pastoreo u otras figuras similares.

La realizacién de actividad ganadera, forestal, recreativa o cualquier otra
actividad accesoria por el Aparcero y/o a través de terceros bajo responsabilidad
del Aparcero, y la realizacion de actividad agricola por terceros bajo
responsabilidad del Aparcero, deberd ser aprobada previamente por el Comité
de Vigilancia, en cuyo caso el Fiduciario deberd convenir con el Aparcero la
modalidad de contratacion, las garantias o indemnidades que estime
convenientes, en relacion a la retribucion del Aparcero en relacién a la actividad
pecuaria bajo la modalidad de aparceria, iinicamente se admitirdn excepciones
al pago minimo ganadero previsto en el presente con la autorizacién de la
Asamblea de Titulares.



2.2,

necesario para levantar en su totalidad la(s) cosecha(s) de la(s) campafia(s) en
curso al vencimiento del Contrato de Aparceria, respecto de cuya Produccion
Bruta debera abonar al Fiduciario la Retribucion de los Contratos de Aparceria.
h) Modificar el primer parrafo del literal C) la clausula 8.11. del Contrato de
Fideicomiso, el cual quedara redactada de la siguiente manera:

C) Sin perjuicio de la remocion o renuncia del Aparcero se deja expresa constancia
que el Aparcero continuard explotando (los) Predio(s) Productivo(s) sin costo adicional
por el tiempo que sea necesario para levantar en su totalidad la(s) cosecha(s) de la(s)
campaiia(s) en curso, respecto de cuya Produccion Bruta deberd abonar al Fiduciario la
Retribucion de los Contratos de Aparceria.

Actividad Agricola por Terceros. Las Partes han acordado permitir que terceros

distintos del Aparcero puedan realizar actividad agricola en los Predios Productivos. En
consecuencia, las Partes han acordado modificar la clausula 8.1., la cual quedara
redactada de la siguiente manera:

%
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8.1  Contratos de Aparceria. El Fiduciario deberd celebrar contratos de
aparceria, con el Aparcero, conforme al modelo de Contrato de Aparceria que se
adjunta como Anexo II del Prospecto, el que no obstante podra ser adaptado al
caso concrelo sin necesidad de aprobarse una modificacion al presente, en tanto
y en cuanto dichas modificaciones no contradigan lo previsto en el presente
Contrato. A tales efectos, cada vez que se adquieran Predios Productivos —ya sea
mediante la celebracion de compromisos de compraventa al amparo de la Ley N°
8.733 de fecha 17 de junio de 1931 o escrituras definitivas de compravenia-,
simultaneamente se debera suscribir el correspondiente Contrato de Aparceriay
entregarse la posesion del Predio Productivo al Aparcero. Lo antedicho podra
admitir excepciones en los casos en que se adquiera un inmueble con contratos
con terceros que tengan un plazo contractual vigente que exceda el de la fecha de
suscripcion del contrato de promesa de compraventa o compraventa definitiva
conforme a lo previsto en la clausula 7.3, sin perjuicio de las responsabilidades
e indemnidades que Bearing Agro deba asumir en cada caso.

Asimismo, a propuesta del Agente o el Comité de Vigilancia, podra convenirse
con el Aparcero, que la realizacion de actividades, incluyendo las agricolas sea
realizada por terceros mediante contratacion directa por parte del Fideicomiso,
en cuyo caso los ingresos y gastos que deriven de dicha actividad serdn del
Fideicomiso exclusivamente, sin perjuicio de las remuneraciones que se pudieran
convenir con el Aparcero segun las tareas que fueren acordadas con éste para el
caso concrelo respecto de dicha actividad. La contratacion directa por el
Fideicomiso de terceros distintos del Aparcero, pero con el consentimiento de éste
conforme a lo antedicho, deberd ser aprobada por la Mayoria Especial de
Titulares, previa aprobacion del Comité de Vigilancia en cuanto a que existan
elementos que permitan concluir que el resultado para el Fideicomiso seria
mayor al que se lograria mediante la explotacion por el Aparcero.

El Aparcero debera cumplir, en todo momento, con los requisitos y/o
autorizaciones legales y reglamentarias vigentes para ser titular del derecho de
explotacion de los Predios Productivos. El Aparcero registrard cada Contrato de



El Aparcero deberd comenzar a explotar los Predios Productivos conforme a su
destino contractual, dentro de un plazo mdximo de nueve meses contados desde
la suscripcion de la promesa de compraventa o escritura definitiva segiin sea el
caso, bajo el Contrato de Aparceria respectivo, debiendo cultivar y explotar
razonablemente, la mayor cantidad de dreas en condiciones de explotacion
agricola, aspecto que serd corroborado por el Comité de Vigilancia e informado
al Fiduciario. Sin perjuicio de lo anterior, se deja expresa constancia que en
forma previa a la suscripcion del respectivo Contrato de Aparceria, el Aparcero
podrd requerir al Comité de Vigilancia en tanto idéneo, sin responsabilidad para
el Fiduciario, la extension del plazo referido para comenzar a realizar la
explotacion y/o para cumplir la obligacién de explotar la mayor cantidad de dreas
en condiciones de explotacion agricola por razones fundadas, en caso que existan
circunstancias que justifiquen tales modificaciones a los efectos de encontrarse
en optimas condiciones para el desarrollo de la actividad productiva y la
implementacion y funcionamiento de los Sistemas de Riego y que retrasaren el
comienzo de la explotacién conforme a las metas establecidas en el presente,
como ser, la época en que se entregue la posesion del predio o la necesidad de
realizar mejoras y/o reparaciones en el inmueble rural. EI Comité de Vigilancia
deberd expedirse en forma expresay fundada dentro del plazo de quince dias de
recibida la solicitud. La aprobacién o rechazo de la extension de los plazos
referidos por razones fundadas deberd ser acreditado al Fiduciario en forma
previa a la suscripcion del Contrato de Aparceria, para su incorporacién. En los
casos en que, al momento de la adquisicion de los inmuebles —sea la suscripcion
de la promesa de compraventa o la compraventa definitiva-, se mantengan
vigentes contratos para explotacion por parte de terceros (conforme a lo previsto
en la clausula 7.3), el Comité de Vigilancia determinard el plazo para que
Bearing Agro S.A. comience la explotacion agricola en dicha drea.
Tercero: Contratos de Aparceria. Las Partes acuerdan introducir las
modificaciones establecidas en la clusula Segundo: de esta Modificacién, en los
Contratos de Aparceria actualmente vigentes, en lo que corresponda, a efectos de
armonizar las disposiciones del Contrato de Fideicomiso con los Contratos de Aparceria.

Cuarto: Disposiciones Adicionales.

4.1.  Salvo por las modificaciones establecidas en la cldusula Segundo: de esta
Modificacién, nada en esta Modificacién debe ser entendido o interpretado como una
modificacién o una renuncia a cualquiera de los términos del Contrato de Fideicomiso.
Las Partes expresan, reconocen y acuerdan que en todo lo no modificado por esta
Modificacion, se mantienen vélidas y vigentes todas las estipulaciones contenidas en el
Contrato de Fideicomiso.

4.2. El Contrato de Fideicomiso, con las modificaciones introducidas por esta
Modificacién constituye el acuerdo completo entre las Partes sobre las cuestiones en el
estipuladas y reemplaza cualquier acuerdo verbal o escrito que las Partes puedan haber
realizado con anterioridad. Por tanto esta Modificacién forma una parte integral del
Contrato de Fideicomiso y asi debe ser considerada, siendo por tanto aplicable a la misma
todas las clausulas del Contrato de Fideicomiso. En consecuencia, a todos los efectos
Judiciales o extrajudiciales del presente, las Partes constituyen domicilio en los indicados
en el Contrato de Fideicomiso.



4.3. Certificaciéon de Firmas y Protocolizaciéon. Las Partes requieren certificacion
notarial de sus firmas y protocolizacion.

Y para constancia se firman 3 ejemplares de un mismo tenor en el lugar y fecha indicados
en la comparecencia.
Por TMF Uruguay Administradora de Fondos de Inversidn y Fideicomisos S.A., en su calidad de

Fiduciario del “Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas”

Firma: Firma:

Aclaracion: 1{3@00)@2“% Aclaracién:

Por Bearing Agro S.A.

Firma: Firma:
Aclaracién: Aclaracion:

Por Bolsa de Valores de Montevideo S.A., en calidad de Entidad Representante.

Firma: Firma:
Aclaracion: Aclaraciéon:




