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MEMORIA

El Directorio tiene el agrado de someter a consideracion
de la Asamblea de Accionistas de la sociedad EDISUR
S.A., en cumplimiento de las disposiciones legales y es-
tatutarias vigentes, la Memoria Anual y los Estados Con-
tables correspondiente al gjercicio econdmico compren-
dido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2013.
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PERFIL CORPORATIVO

EDISURS.A. es una de las empresas que conforman GRUPO EDISUR, una firma lider del
sector de desarrollo inmobiliario con sede en Cordoba, la segunda provincia mas importante
de Argentina. La marca cuenta con mas de 10 anos de trayectoria en el mercado y un ritmo
sostenido y creciente de proyectos. Lleva desarrollados mas de 30 proyectos residenciales
en la ciudad de Cordoba y alrededores, con los que ha intervenido urbanisticamente mas de
3.000.000 de m2. Cuenta con una cartera de mas de 3.000 clientes propietarios vy trabaja
con una red de 300 empresas proveedoras y asesores externos.

La propuesta inmobiliaria de GRUPO EDISUR contempla una oferta multiproducto en dife-
rentes categorias de emprendimientos: desde departamentos en condominios y edificios en
altura, lotes de distintas dimensiones en urbanizaciones abiertas y barrios cerrados, hasta
oficinas y casas en formato housing.

La estrategia de crecimiento de la empresa busca entonces diferenciarse a partir de solidas
ventajas competitivas que hacen posible consolidar una posicion estratégica en relacion a
sus competidores, en base a:

. Una importante fortaleza de marca reflejada en una impecable trayectoria de cumpli-
miento de obligaciones financieras y contractuales, un nivel de solvencia econémica man-
tenida durante los diferentes e inestables ciclos de la economia argentina, y una imagen de
credibilidad y confianza respaldada por nuestras estables relaciones con entidades financie-
ras, proveedores, clientes e inversores.

. Un modelo de negocios integral y una estructura propia de profesionales que se
ocupan de cada una de las etapas de los distintos proyectos, desde el andlisis de su fac-
tibilidad y compra del terreno, el diseno, la puesta en marcha de la obra, su promocion y
comercializacion, la administracion, post venta y fidelizacion del cliente.

. Una propuesta multiproducto dirigida a un publico diversificado: desde adultos, fami-
lias jOvenes, profesionales, hasta inversores.
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o Un importante banco de tierras que optimiza los margenes de ganancia participando
de la revalorizacion de la tierra junto a la actividad de desarrollismo 10 que garantiza Nnegocios
alargo plazo vy la posibilidad de generar proyectos rentables a través de esquemas de alian-
zas estratégicas.

o Una politica de financiamiento bancario y en el mercado de capitales que valida un
uso correcto de los fondos buscando optimizar el retorno sobre el capital.

o Un esguema de negocios basado en desarrollos a gran escala, donde pone en mar-
cha su capacidad para realizar la gestion, urbanizacion y revalorizacion de grandes extensio-
nes de tierra, 1o cual involucra la planificacion de proyectos integrados a la ciudad, que im-
plican inversion en infraestructura para la provision de servicios y conectividad, articulacion
con el sector publico, vision urbanistica integral y consolidacion de proyectos con inversores
de distintas escalas.

La empresa continda manteniendo el esfuerzo para seguir perfeccionando sus procesos
internos, a partir de la primera certificacion en el 2011 de Normas ISO 9001:2008, que
alcanza “el diseno, desarrollo, produccion, comercializacion y servicio post venta de sus
proyectos inmobiliarios” tal como lo indica el certificado oficial. En el 2013, la firma validd por
segundo ano los procesos de sus 14 areas de trabajo con el firme propodsito de generar
mayor confianza y satisfaccion a los clientes, aumentando la eficiencia de los procesos e
incrementando al mismo tiempo la rentabilidad de la empresa.
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La estructura interna esta formada por un equipo de profesionales, tecnicos y administrati-
VOS que, junto a las cuadrillas de empleados dedicados a la construccion y al mantenimien-
to, conforman una masa critica importante de recursos asignados a su cartera de proyectos
actuales. El management de la empresa esta formado por ejecutivos profesionales y su
estructura queda organizada en Direcciones que focalizan en el desarrollo de las obras y em-
prendimientos; la gestion de los fondos vy recursos; vy el asesoramiento y acompanamiento
de los clientes.

DIRECCION DE PRODUCCION DIRECCION COMERCIAL DIRECCION ADMINISTRATIVA

Lleva adelante todos nuestros Acerca, asesora 'y acompafia al Gestiona los fondos y recursos de
proyectos y desarrollos. cliente en todas sus etapas de la empresa.
compra.

Arquitectura Finanzas

Mantenimiento

Administracion y control

Relaciones Institucionales Tesorerfa

Planificacion y costos Post Venta Recursos Humanos

Relacion con propietarios

Compras y contrataciones
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Por otra parte, y sin perder de vista su compromiso como actor social, la empresa mantiene
una activa participacion en espacios de decision politica y empresaria, siendo miembro de
siete instituciones de primera linea: la Bolsa de Comercio de Cordoba, la Camara Empresa-
rial de Desarrollistas Urbanos Cordoba CEDUC, la Camara Empresarial de Desarrolladores
Urbanos de la Republica Argentina CEDU, la Fundacion Mediterranea, el Instituto Argentino
de Ejecutivos de Finanzas IAEF, el Centro de Investigaciones Inmobiliarias de Cordoba CE-
DINy la Camara Espanola de Comercio de la Republica Argentina, Delegacion Cordoba.

Asimismo, involucrada también con el desarrollo de la comunidad, trabaja conjuntamente
con instituciones vinculadas al bien comudn, la promocion del estudio, el espiritu emprende-
dor vy la inclusion social y laboral, llevando adelante campanas solidarias, programas y pro-
yectos con distintas ONGs: la Fundacion Manos Abiertas, la Fundacion Banco de Alimentos
Cordoba, la Fundacion Educativa Junior Achievement, el Fondo de Becas para Estudiantes
FONBEC, la Fundacion Empresarial para Emprendedores E+E vy la Fundacion La Luciérmaga.
Los accionistas de EDISUR S.A. presentan un destacado perfil empresario y directivo, una
larga experiencia en el sector financiero, comercial y arquitectonico, y una solida trayectoria
y reconocimiento:

. El Contador Horacio Parga desarrolld una intensa y amplia actividad en el sector
financiero en Buenos Aires como agente de Bolsa, Director del Banco de Valores, vy Vicepre-
sidente del Mercado de Valores de Buenos Aires; actualmente, es Presidente de la Bolsa de
Comercio de Cordoba y Vicepresidente de la Camara Empresarial de Desarrollistas Urbanos
Cordoba CEDUC.

° El Arquitecto Rubén Beccacece cuenta con una reconocida experiencia en la direc-
cion y egjecucion de mas de 50 proyectos edilicios, no solo residenciales sino también de
arquitectura hospitalaria y hotelera.

. El Ingeniero Fernando Reyna es Doctor (Ph. D.) por la Universidad de Purdue, Esta-
dos Unidos, en el area de mecanica de suelos y fundaciones e ingenieria en terremotos, y
cuenta con experiencia en el asesoramiento y direccion de distintas sociedades dedicadas
a proyectos residenciales e industriales, desempenandose actualmente como Vicepresi-
dente de la Fundacion Cordoba Mejora, una comunidad de empresarios y ejecutivos lideres
preocupados por la situacion social de la provincia gue promueven el involucramiento del
empresariado local.
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CONTEXTO MACROECONOMICO

ECONOMIA ARGENTINA

En el ano 2013, la actividad econdmica en Argentina mejord su crecimiento, superando el
bajo desempeno del ano 2012,

El ano 2013 estuvo caracterizado por una inflacion en crecimiento y por las restricciones a
la compra de moneda extranjera, 10 que generd una caida de la inversion en tormo al 20%
interanual en diciembre de 2013,

La coyuntura actual del pais deja a los inmuebles como una de las opciones mas atractivas
para los inversores. En 2013 tuvieron una revalorizacion cercana al 10 por ciento por encima
de la inflacion y en los Ultimos anos en general fueron uno de 10s activos gue mejor desem-
peno tuvieron en terminos de ddlares.
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INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION

La industria de la construccion es uno de los sectores de la economia argentina con mayor
dinamismo y expectativas de crecimiento. En efecto, representa en promedio el 6% del total
de la actividad nacional, habiendo duplicado su desempefo en la Ultima década (2003 —
2013). La importancia del sector en Cordoba es congruente con 1o que sucede a nivel na-
cional, ya gue desde el ano 2003 representa en promedio el mismo porcentaje en relacion
al producto bruto provincial.,

Producto sectorial de la construccion a nivel nacional.
Millones de pesos a precios del 1993.
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Cabe destacar que la industria tiene, ademas, un efecto multiplicador en la economia, ge-
nerando aproximadamente 400.000 puestos de trabajo a nivel nacional, y alrededor de
30.000 trabajadores en la provincia de Cordoba, segun informacion disponible a diciembre
de 2018.

En el dltimo ano, la actividad de la construccion (obra publica y privada) mantuvo un buen
desempeno, creciendo en promedio al 5%, tanto si se considera el Indicador Sintético de la
Actividad de la Construccion gue elabora el INDEC como el Indice privado del Grupo Cons-
truya.

Por su parte, la venta de inmuebles se ha visto impactada por la imposibilidad de acceder a
divisas por parte de los compradores, en un contexto donde la compraventa de inmuebles
ha sido tradicionalmente realizada en dolares. Esta situacion, que afectd en mayor medida
al sector netamente inmobiliario, pudo ser aprovechada por las empresas desarrollistas ya
gue su ciclo de negocios depende en menor medida de la moneda extranjera, por cuanto
enfrentan egresos en pesos para cubrir la mano de obra y materiales.

En particular, las ventas de inmuebles en la ciudad de Coérdoba sufrieron una caida del
12% respecto al 2012, segun el indice de Ventas que elabora la Camara Empresarial de
Desarrollistas Urbanos Cordoba (CEDUC), registro representativo de un conjunto de unas
50 empresas del sector que refleja el comportamiento de mas del 70 % del mercado. Este
resultado negativo estuvo fundamentado en el bajo desempeno que presento a lo largo del
ano la venta de departamentos y casas, que constituyen el principal negocio del mercado
inmobiliario local. A diferencia de este rubro, los lotes se posicionaron como el producto es-
trella del corriente ejercicio, con un crecimiento acumulado en 2013 cercano al 40%.
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indice de Ventas CEDUC por tipo de producto.
Variacién acumulada 2013 / 2012.
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Fuente: Departamento de Estudios de GRUPO EDISUR segin CEDUC

El panorama de venta de inmuebles en Cordoba en el 2013 resultd un desafio para los prin-
cipales referentes del sector, ya que impuso la necesidad de flexibilizar la oferta de produc-
tos, favoreciendo a aquellas empresas que pudieron mantener una propuesta diversificada
de proyectos y que lograron sostener una cartera de clientes volcados a la inversion en lotes
de distintos tamanos, mantener l0s inversionistas tradicionales y focalizar en consumidores
finales.
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NUEVOS ESQUEMAS DE NEGOCIOS

En el 2013 la empresa ha encarado un cambio de estrategia, buscando diversificar sus
lineas de negocios en base a sus principales fortalezas: stock de tierras, estructura integral,
potencia comercial, presencia de marca, mix de productos y capacidad técnica y de servi-
cios. De esta manera, no solo consolida su trayectoria en el desarrollo de emprendimientos
especificos en todas las categorias, sino que logra superar el rol de desarrollista tradicional
y asume una Vvision urbanizadora de grandes superficies, a partir de la interaccion con otras
empresas e inversores a los gue aporta su know how vy trayectoria.

Este rol de “desarrollador de desarrollistas” implica también la planificacion, gestion vy ejecu-
cion de un master plan que incluye ademas en algunos casos la llevar adelante importantes
obras de infraestructura y conectividad vy la articulacion con distintos actores publicos vy pri-
vados.

Este nuevo esquema propicia el agregar valor a las tierras disponibles y otorga una dinamica
mas potente a la rotacion y consolidacion de los emprendimientos nuevos y en marcha,
maximizando la rentabilidad futura. El hecho de acelerar l0s procesos de rotacion de la tie-
rra e incrementar los ingresos por ventas, permite optimizar la eficiencia de la estructura de
costos fijos, mejorando asi el flujo de fondos de la empresa. Asimismo, se logra reducir la
exposicion financiera por 10s egresos de obra, y consecuentemente el riesgo del negocio.
De esta manera, Edisur S.A. ha puesto foco en el negocio de la tierra - un genuino banco de
tierras- lo que concreta mediante una actitud proactiva de busqueda y analisis de oportuni-
dades con equipos propios de profesionales y analistas.




Desarrollista
de productos

Disefamos, proyectamos,
construimos, promociona-
mos Yy comercializamos
emprendimientos en todas
las categorias de produc-
tos, desde departamentos
en edificios y condominios,
lotes en urbanizaciones y
countries, hasta oficinas y
casas en formato housing.

Desarrollista
de desarrollistas

Ofrecemos la tierra, el
proyecto, el marketing, la
comercializacion 'y el
servicio de posventa,
mediante alianzas con
empresas que se hacen
cargo de la inversion, la
gestion y la construc-
cion.V

o

Desarrollista
de desarrollos
en marcha

Asumimos la gestion, el
desarrollo, la comerciali-
zacion y la administracion
de emprendimientos,
revitalizando  proyectos
iniciados por otros
grupos empresarios.
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Desarrollista
de ciudad

Realizamos la gestion,
urbanizacion y revaloriza-
cion de grandes exten-
siones de tierra, lo que
involucra la planificacion
de proyectos integrados
a la ciudad, que implican
inversion en infraestruc-
tura para la provision de
servicios y conectividad,
articulacion con el sector
publico y visién urbanisti-
ca integral.

Como “desarrolladora de desarrollistas”, la empresa aporta la tierra, el disefio, el seguimiento
del proyecto, el marketing, la comercializacion del producto, y el servicio de posventa, en
alianzas con empresas que toman a su cargo la inversion y la construccion del emprendi-
miento respectivo.
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En el marco de esta nueva linea de negocios, se transfirieron tres macrolotes a empresas
aliadas, donde se desarrollaran emprendimientos urbanisticos dentro de Manantiales Ciudad
Nueva, por un total de mas de 28.000 m? cubiertos residenciales. Esto explica el importante
incremento de ventas del 181%, las que pasaron de $25.582.465,09 al 31/12/2012 a un
monto de $71.961.577,24 en 2013, provocando que el margen bruto tenga una variacion
muy positiva del 127%, pasando en un ano del 19% al 42% en 2013, Esto trajo aparejado
también un incremento de un 136% en la rentabilidad sobre el patrimonio neto (ROE).

Por otro lado, como “desarrollador de desarrollos en marcha”, la empresa asume la gestion,
la comercializacion y la administracion de 1os mismos, revitalizando proyectos de alto poten-
cial gue fueron iniciados por otros grupos empresarios y que por diversas circunstancias no
tuvieron el resultado esperado. En esta linea, en septiembre del 2013 se firmd un convenio
para llevar adelante el emprendimiento “La Cascada Country Club”. Los beneficios de esta
alianza se ven reflejados en un importante impacto en el rubro Otros Ingresos, que en este
gjercicio significod un 24,72% del Resultado antes de Impuesto a las Ganancias.

Actualmente la firma se encuentra en tratativas con otras empresas, para replicar este mo-
delo de negocios en otros emprendimientos en ejecucion. Se destaca entre los mismos el
caso de “El Potrerillo de Larreta”, un prestigioso country ubicado en la ciudad de Alta Gracia,
con una cancha de golf de maxima categoria a nivel nacional.




MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

RESULTADOS DEL EJERCICIO Y ESTRUCTURA PATRIMONIAL

En el gjercicio 2013, EDISUR S.A. arroj¢ una Utilidad Neta de $40.910.366,08 con una
importante variacion del 351% interanual. Como consecuencia de este resultado positi-
vO, el Patrimonio Neto de la sociedad se incrementd en un 91.24%.

El resultado obtenido es producto, en parte, de este nuevo modelo comercial que en-
card la empresa en el gjercicio, donde se transfirieron terrenos en Manantiales Ciudad
Nueva, a desarrollistas, que llevaran adelante la construccion de condominios en altura
y housing para clase media. Dichos inmuebles experimentaron una sensible revaloriza-
cion, producto de las inversiones en obras de infraestructura realizadas en la zona y de
la consolidacion de los emprendimientos en marcha. El precio de los terrenos transferi-
dos sera cancelado por los desarrollistas en los proximos anos, 1o cual explica el monto
que la empresa tiene como Activo No corriente en el rubro Créditos por Ventas, que
asciende a $27.278.309,51.

Con respecto a los Gastos de administracion y Gastos de Comercializacién hubo
un incremento del 40% vy del 65% respectivamente. Los mismos obedecen al efecto
de la inflacion por un lado, v a la necesidad de reforzar la estructura administrativa y co-
mercial, para hacer frente a estas nuevas actividades, en las que la empresa aporta su
Know How vy realiza la supervision integral de los mismos.

Pero si analizamos como un porcentaje de las ventas, se produce una disminucion, que
va del 5% en 2012 al 2% en 2013 para gastos de administracion y de 20% a 12% para
gastos de comercializacion.

En el rubro Otros Ingresos y Egresos, donde se incorporan los resultados de los Fidei-
Comisos en los gue la empresa participa, se obtuvo un incremento muy significativo, del
405% generado principalmente por los emprendimientos Santina Norte (Fideicomiso
Santina Norte) y La Cascada (Fideicomiso Altos de la Canada). La variacion positiva
obedece fundamentalmente a importantes ventas concretadas en el gjercicio.
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Con respecto al Impuesto a las ganancias, a partir de 2013 Edisur S.A. comenzo a aplicar
el método del impuesto diferido y por 1o tanto reconoce el impuesto a las ganancias a me-
dida que el mismo se genera, en el momento de la firma del boleto 'y teniendo en cuenta el
grado de avance de obra. Esto obligd a realizar la reclasificacion de las cuentas respectivas
en 2012, establecer un ajuste al inicio $19.630.549,78 v a reconocer un impuesto a las
ganancias diferido (no exigible) por $31.042.141,25, que se refleja en Cargas fiscales en
el pasivo No corriente.

Con respecto a la estructura patrimonial, vemos que el Activo total aumentd en un 62%
con respecto al ejercicio anterior, lo que se refleja en los rubros disponibilidades, créditos por
ventas y participacion en los fideicomisos.

Lo mencionado anteriormente se refleja en las variaciones positivas de algunos indices de la
situacion economica y financiera. Los principales son 10s siguientes:

PRINCIPALES INDICES 2013 2012 Variacién
Liguidez corriente (AC/PC) 1,34 1,39 -4%
Solvencia (PN/P) 0,44 0,35 26%
Endeudamiento (P/PN) 2,26 2,85 -21%
Inmovilizacion del activo (ANC/A) 0,51 0,59 -14%
Rentabilidad del PN (ROE) 0,48 0,20 136%
Margen Bruto (V/RB) 0,42 0,19 127%

-
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ESTADO Y AVANCE DE PROYECTOS EDISUR S.A.

Las propuestas residenciales de EDISUR S.A. componen una cartera diversificada vy
amplia de proyectos y emprendimientos en marcha que otorga una mayor flexibilidad y
capacidad de adaptacion de la empresa a las necesidades y demandas de un mercado
cambiante.
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CLAROS DEL BOSQUE

Categoria
Urbanizacion con vigilancia

Ubicacion
Zona Sur de la ciudad de Cérdoba

Ano de inicio: 2006

Superficie del terreno
160.467 m=2
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Unidades
284 |otes de 360 m?

Caracteristicas

Ingreso de jerarquia -

Infraestructura integral subterranea - Pavi-
mentacion - Vigilancia

Amenities

Salén de Usos Multiples — Quincho con
asadores - Pileta- Canchas de futbol y te-
nis

e Este emprendimiento logré consolidar las etapas |y |I.

e Al31-12-2013 el total de boletos de compraventa firmados asciende a 259 unidades.

e | aobrase encuentra en la etapa final de construccion.
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CLAROS DEL BOSQUE I Y IV

Categoria Unidades
Urbanizacion con vigilancia 261 lotes de 360 m?
Ubicacion Caracteristicas
Zona Sur de la ciudad de Cérdoba Ingreso de jerarquia - Infraestructura inte-
gral subterranea - Pavimentacion - Vigilan-
Ano de inicio cia
2013
Amenities
Superficie del terreno Salon de Usos Multiples - Gimnasio — Ves-
131.387 m2 tuarios - Canchas de futbol

e El lanzamiento de la tercera etapa, que consta de 136 lotes, denominada “Claros
Village”, se comercializd con éxito durante el ejercicio logrando un 76% de ventas
aseguradas.

e Se proyecta continuar con las obras de infraestructura necesarias, para las cuales se
obtuvo un crédito del Banco de la Nacion Argentina S.A. de la linea Inversion Produc-
tiva a una tasa fija del 15% con un ano de gracia.

I e Al 31 de diciembre de 2013 se habian concretado 103 operaciones.
<
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TERRANOVA

Categoria

Urbanizacion con vigilancia
Ubicacion

Zona Sur de la ciudad de Cordoba
Ano de inicio

2006

Superficie del terreno
53.944 m2

Unidades
101 lotes de 360 m?

Caracteristicas

Ingreso de jerarquia - Espacios verdes -
Infraestructura integral subterranea — Pavi-
mentacion - Vigilancia

o Este proyecto se encuentra en la ultima etapa de comercializacion solo quedan

disponibles 5 unidades.

e Trabajos de obras de infraestructura terminados.

e AL 31 de Diciembre de 2013, ya se han escriturado 53 unidades.
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CASONAS DEL SURIII

i Categoria Unidades
] Urbanizacion con vigilancia 3 Casonas — 121 departamentos de 1, 2
y 3 dormitorios —Balcones con asadores
Ubicacion
. Zona Sur de la ciudad de Cérdoba Caracteristicas
Ingreso de jerarquia y controlado — Jardi-
Ano de inicio nes parquizados — Recorridos peatonales
2 2010 — Riego por aspersion -Cocheras cubier-
1 tas — Cerco perimetral - Vigilancia
Superficie del terreno
14.500 m? Amenities
Club House — Quincho con asadores - Pi-
' leta — Gimnasio
J Se entregaron 32 unidades de la Casona 1 del emprendimiento. Y de la Casona 2

se concretaron 19 operaciones consiguiendo el 75% de ventas aseguradas de las dos
primeras torres y el 50% del total del proyecto.

o La segunda casona se encuentra en plena ejecucion con un avance del 64,40%.
En el mes de diciembre 2013 se comenzaron con los trabajos preliminares para la
construccion de la tercera Casona.
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CANUELAS VILLAGE

Categoria

Urbanizacion con vigilancia.
Ubicacion

Zona Suroeste de la ciudad de
Coérdoba

Ano de inicio

MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Superficie del terreno
43.032 m?

Unidades
23 lotes de 360 m?

Caracteristicas
Ingreso de jerarquia - Infraestructura inte-

2010 gral subterranea - Pavimentacion - Vigilan-
cia
J El proyecto se encuentra 100% terminado y ha sido sumamente exitoso en su

estrategia comercial, ya que quedo totalmente vendido aun antes de su lanzamiento

formal, ya en el ano 2010.

J Durante este ejercicio se termind de dar posesion a los lotes que estaban pendien-
tes de entregar.
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MIRADORES DE MANANTIALES

Categoria Superficie del terreno
Urbanizacion con vigilancia 231.068 m?

Ubicacion Unidades

Zona Suroeste de la ciudad de 518 lotes de 250 m?
Cordoba

Caracteristicas
Ano de inicio Ingreso de jerarquia - Infraestructura inte-
2011 gral subterranea - Pavimentacion - Vigilan-
cia

o En su Primera etapa de 255 lotes se ha comercializado al 31 de diciembre de 2013
en un 76%. El mismo contribuy¢ a la revalorizacion y desarrollo de Manantiales Ciudad
Nueva.

o El proyecto muestra su crecimiento con el lanzamiento de la Segunda etapa du-
rante el segundo semestre del 2013, la cual cuenta con 263 lotes de los cuales ya se
concretaron 22 operaciones al 31 de diciembre de 2013.

- .
-
MIRADORES
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PARTICIPACION DE EDISUR EN FIDEICOMISOS

Edisur S.A. es Fiduciante Desarrollista y Beneficiario de 1os siguientes contratos de fideicomiso:

@)
@)
@)
@)

Fideicomiso Manantiales

Fideicomiso Inmobiliario Altos de Manantiales
Fideicomiso Inmobiliario Santina Norte
Fideicomiso Altos de la Canada
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CASONAS DE MANANTIALES

Categoria

Condominio Privado.
Ubicacion

Zona Suroeste de la ciudad de
Coérdoba.

Ano de inicio: 2009

Superficie del terreno
13.315 m2

Superficie cubierta
12.133 m?

MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Unidades
4 Casonas — 120 departamentos de 1, 2
y 3 dormitorios — Balcones con asadores.

Caracteristicas

Ingreso de jerarquia y controlado - Jardi-
nes parquizados — Recorridos peatonales
— Riego por aspersion - Cocheras cubier-
tas — Cerco perimetral - Vigilancia

Amenities
Club House — Quincho con asadores - Pi-
leta — Gimnasio

o Las primeras dos casonas tienen un porcentaje comercializado del 88% sobre 60
unidades, y en un 51% sobre el total de unidades del emprendimiento.

o Como novedad, cabe destacar, que en el mes de Febrero del 2014 se escrituraron
35 unidades de las Casonas 1y 2 que se habian vendido con el crédito Tu Casa del

Banco de la Provincia de Cérdoba.

o La Casona 3 cuenta con 32 unidades de las cuales 8 ya estan comercializadas al

31 de diciembre del 2013.

o Con respecto a la obra, la tercer casona de encuentra en la etapa final de termina-

ciones.

CASONAS

MAMAMNTIALES
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RIBERAS DE MANANTIALES

Categoria Unidades
Urbanizacion con vigilancia 218 lotes de 360 m?
Ubicacion Caracteristicas
Zona Suroeste de la ciudad de Ingreso de jerarquia - Infraestructura inte-
Cordoba gral subterranea - Pavimentacion - Vigilan-
cia
Ano de inicio
2010 Amenities
Salon de Usos Multiples — Quincho con
Superficie del terreno asadores - Pileta- Canchas de futbol y te-
134.601 m2 nis
o Este emprendimiento arroja un porcentaje del 91% de boletos firmados sobre

un total de 218 lotes lo cual afirma la aprobacion de los clientes en este proyecto.

o Durante este ejercicio 23 familias ya comenzaron a construir sus casas.

o Enelmesde Abrildel 2014, seiniciaraconlas obras de Ingreso Principal y Club House.
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AMPLIACION ALTOS DE MANANTIALES

Categoria Unidades
Urbanizacion con vigilancia 49 lotes de 360 m?
Ubicacion Caracteristicas
Zona Suroeste de la ciudad de Ingreso de jerarquia - Infraestructura inte-
Cordoba gral subterranea - Pavimentacion - Vigilan-
cia
Ano de inicio
2013 Amenities
Salon de Usos Multiples — Quincho con
Superficie del terreno asadores - Pileta- Canchas de futbol y te-
21.222 m? nis
o En este proyecto es importante destacar el comercial que se realizd durante el

gjercicio llegando al 71% de boletos firmados del total de 49 lotes, continuando con el
éxito del emprendimiento Altos de Manantiales.

. Es importante destacar que los lotes de este emprendimiento son apto duplex lo
que hace mas atractivo al producto, especialmente para inversores y facilita la venta.

. La obra se encuentra en su etapa inicial, realizandose los trabajos preliminares y
apertura de calles.

e e B e

e ——
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ALTOS DE MANANTIALES

Categoria Unidades

Urbanizacion con vigilancia 255 lotes de 360 m?

Ubicacion Caracteristicas

Zona Suroeste de la ciudad de Ingreso de jerarquia - Infraestructura inte-

Cordoba gral subterranea - Pavimentacion - Vigilan-
cia

Ano de inicio: 2006
Amenities

Superficie del terreno Salén de Usos Mdltiples — Quincho con

128.700 m? asadores - Pileta- Canchas de futbol y
tenis

Este proyecto se encuentra finalizado y consolidado. Fue el que permitio y facilitd
el desarrollo posterior del resto de Manantiales Ciudad Nueva.

Quedan disponibles 4 lotes del total de 255 lotes.

La obra esta en su etapa final mostrando un 92% de avance.
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SANTINA NORTE

Categoria
Urbanizacion con vigilancia

Ubicacion

Zona Noroeste de la ciudad de
Cordoba

Ano de inicio

2011

Superficie del terreno
339.194 m2

MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Unidades
394 lotes de 600 m?2

Caracteristicas

Ingreso de jerarquia - Infraestructura inte-
gral subterranea - Pavimentacion - Vigilan-
cia

Amenities
Salon de Usos MUltiples - Pileta- Canchas
de futbol y tenis — Gimnasio.

o Fue el primer emprendimiento con el que la empresa desembarca en la zona norte

ofreciendo lotes de 600 m?2

o La comercializacion del proyecto se desarrollo con éxito. Al 31 de diciembre del
2013 cuenta con 338 operaciones concertadas que representan un 86% del total del

| emprendimiento.
I o Se encuentra en plena ejecucion de obras de infraestructura béasica para abaste-

cer de servicios al barrio.




MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

_ -
]
¥



LA CASCADA

Categoria
Country

Ubicacion
Zona Suroeste de la ciudad de
Cordoba

Superficie del terreno
1.200.000 m?

Unidades
412 lotes de 1.500 mz2

MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Caracteristicas
Ingreso de jerarquia y controlado - Infraes-
tructura integral subterranea — Pavimenta-
cion — lluminacion - Cerco perimetral — Ca-
maras - Vigilancia

Amenities

Campo de Golf 9 hoyos - Club House —
Quincho con asador - Canchas de futbol y
tenis — Gimnasio - Sala Multiuso

o Edisur llega a “La Cascada” como parte de su nueva estrategia de “Desarrollista

de desarrollos en marcha”.

o El emprendimiento ubicado en la Zona Sur de la ciudad, cuenta con el proyecto
del anillo de circunvalacion que lo distingue y realza. Se realiza en etapas.

o En su primera etapa Edisur S.A. asume la comercializacion de 157 lotes de los
cuales al 31 de diciembre de 2013 se han vendido 57 unidades.
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ENTORNO DE LOS PROYECTOS: OBRAS PARA LA CIUDAD

Edisur S.A., en su caracter de fiduciante y beneficiario del Fideicomiso Manantiales, continud
durante el 2013 la ejecucion de las obras del Convenio Urbanistico firmado con la Municipa-
lidad de Cordoba con el objetivo de recuperar socio, ambiental y paisajisticamente el sector
sudoeste de Cordoba, practicamente olvidado y oculto en la basura y el abandono. A partir
de un esfuerzo conjunto entre el sector publico y el privado, las obras encaradas permiten
poner en valor uno de 1os lugares mas emblematicos de Cordoba: el arroyo La Canada.

Los beneficios ambientales implican la recuperacion, saneamiento e integracion al paisaje ur-
bano de la cuenca alta del Arroyo La Canada y del canal Maestro Sur, mientras 1os beneficios
urbanisticos posibilitan la conectividad vial y provision de servicios en el sector. Las obras
también conllevan un impacto positivo desde el punto de vista socio econdmico, desde que
posibilitan la integracion y contencion de los habitantes del Barrio Estacion Flores, asi como
externalidades positivas sobre otras zonas deprimidas de la ciudad donde se construyen
dispensarios y se proveen redes de servicios.

El plan de obras esta planteado en tres etapas, de las cuales la primera y la segunda se
encuentran 100% finalizadas, mientras que la Ultima se encuentra en pleno avance.

En cumplimiento de las obras comprometidas, se intervino prolongando por mas de 1.400
metros lineales la Av. Cruz Roja Argentina en 4 carriles (a partir de la calle Rio Negro) y, ac-
tualmente, se trabaja en la apertura de mas de 1.200 metros de esta misma avenida, conti-
nuando la Ronda Urbana. Ademas, se realizo el entubamiento, pavimentacion e iluminacion
en 660 metros sobre el Canal Renault y de 200 metros del Canal Anizacate.

Otra obra de envergadura es la costanera del Arroyo La Canada que en este sector suroes-
te de la ciudad recorre mas de 2 km de largo, atravesando el emprendimiento Manantiales
Ciudad Nueva. En todo el tramo, se pavimentd mas de 4.200 metros lineales y se instalaron
mas de 180 luminarias en este recorrido. Asimismo, se concreto la construccion del primer
puente de 4 carriles sobre el Arroyo La Canada en la Av. Cruz Roja (9 metros de alto, 15
metros de ancho y 20 metros de largo).
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Se recupero el espacio verde del arroyo La Canada, como un nuevo parque para Cordoba
disenado para la apropiacion y el disfrute de los vecinos. El mismo implica 14 hectareas que,
junto a las 6 hectareas del Canal Maestro Sur también saneado y recuperado, totalizan 20
hectareas de espacio verde que se incorporan a la ciudad poniendo en valor un lugar emble-
matico: La Canada. Esta intervencion, gue implica el equipamiento vy la iluminacion, permite
sumar un nuevo pargue a los 14 existentes en la ciudad.

La recuperacion del paseo de La Cafada permite recorrer unos 4.000 metros lineales, desde calle
Malaguefio hasta Circunvalacion, en optimas condiciones de infraestructura, seguridad y paisajismo.

Recuperacion de testimonio histérico en Manantiales: Acueducto 7 Alcantarillas
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HECHOS RELEVANTES DEL EJERCICIO

l, 18 de Abril de 2013: Presentacion publica de las obras realizadas en el marco de
los compromisos asumidos en el Convenio Urbanistico firmado con la Municipalidad de
Cordoba, ante autoridades de gobierno provincial y municipal, medios de prensa, propieta-
rios y empleados. Se recorrio el sector y se constato la puesta en valor del acueducto Las
Siete Alcantarillas, la pavimentacion de margenes del arroyo La Canada, la materializacion de
puente y cruce del arroyo, entre otras obras.

. 24 de Julio de 2013: Firma convenio marco con Banco Roela para otorgar a nuestros
clientes financiacion en 48 cuotas. Dicho convenio resulta un gran avance, para disminuir
aun mas los riesgos que importan las operaciones financiadas.

Il. 30 de Septiembre de 2013: Recibe el “Premio a la Creatividad Inmobiliaria 2012”
organizado por el portal especializado Reporte Inmobiliario, distinguiendo a su producto Plan
MIO, que fue elegido entre 8 propuestas y logrd sumar la mayor cantidad de votos on line.
El premio destaca a aguellos actores que participan del negocio inmobiliario con creatividad
e innovacion, haciendo conocer y difundiendo sus propuestas como un medio para incenti-
var la busgueda de nuevos caminos gue potencien el crecimiento y desarrollo del mercado
inmobiliario en la Republica Argentina.

V. 17 de Diciembre de 2013: Asamblea aprueba aumento de capital de $9.400.000
guedando el mismo en $ 9.900.000, manteniéndose las mismas participaciones acciona-
ras.

V. Diciembre 2013: Se comenzo a construir el edificio corporativo de EDISUR S.A. que
quedara localizado en el corazon de su proyecto de mayor envergadura: Manantiales Ciudad
Nueva. Con un diseno modermno e imponente, lograra de esta manera potenciar el desarrollo
de la zona, jerarquizando el entormo de sus emprendimientos, y ademas permitira avanzar en
la mixtura de proyectos residenciales-comerciales que propone su master plan.

VI, 30 de Diciembre de 2013: Contrato de mutuo dinerario con garantia hipotecario, con
Banco de la Nacion Argentina S.A. El crédito se utilizara para financiar las obras de infraes-
tructura basica para el emprendimiento denominado “Claros del Bosque III” (comercializado
como “Claros Village”). Ya se ha realizado un primer desembolso de $10.000.000.
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PROYECCIONES FUTURAS

Se proyecta gue 10s precios de las viviendas se muevan en tormo a la inflacion del pais.

Con respecto a la oferta futura de viviendas, 10s permisos de edificacion se han mantenido
activos.

Los principales referentes del sector prevén un ano con crecimiento moderado hasta tanto
se estabilicen las variables econdmicas del pais. En tanto, la inestabilidad econdmica y el
aumento de las tasas de interés podrian postergar algunas decisiones de compra de inmue-
bles.

Sin embargo, los movimientos de mercado con los que cerro el ano 2013 —y se espera
continden en 2014- siguen posicionando al inmueble como una de las alternativas mas
atractivas de inversion, al cumplir una doble funcion: son bienes de consumo para quienes
buscan una vivienda propia, y también un mecanismo de rentabilidad y resguardo de valor
frente a escenarios de vulnerabilidad econdmica.

La empresa, por su parte, tiene proyectado continuar la estrategia de alianzas con otros de-
sarrollistas o grandes inversores, en atencion a los excelentes resultados del gjercicio que
resultan de aprovechar la disponibilidad de tierras. De este modo se acelera la consolidacion
de sus emprendimientos vy se acentla la apreciacion de la tierra.

Con este enfoque, la sociedad estima potenciar su exitosa experiencia en el megaempren-
dimiento de Manantiales Ciudad Nueva.

La construccion de su edificio corporativo en el corazon mismo del mencionado emprendi-
miento impactara positivamente en la revalorizacion del sector, al aportar una mixtura de ac-
tividades y proyectos en su master plan vy jerarquizar el entorno con la presencia corporativa
de una marca lider.

Al mismo tiempo, Edisur S.A. visualiza concretas oportunidades de expansion en terrenos
adyacentes a Manantiales Ciudad Nueva, que permitan generar una conexion de alto im-
pacto en materia de circulacion y residencia, y podrian fomentar asi una potente sinergia
comercial.
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Para este ano, Edisur S.A. tiene planificado comenzar la comercializacion de nuevas unida-
des en condominios en Manantiales, lanzar una segunda etapa del formato housing y un
concepto novedoso de Casas Patio con el que pretende reposicionar la oferta residencial en
la ampliacion de Altos de Manantiales. Ademas, planea incrementar sus propuestas comer-
Ciales de lotes a la venta, atentos a la gran demanda de esta tipologia y al excelente ritmo de
venta registrado, lanzando una segunda etapa de lotes en el country La Cascada y reforzan-
do la promocion para los proyectos Miradores de Manantiales y Claros Village.

Con el mismo impulso, mantendra el ritmo sostenido de obras para concluir los proyectos de
Casonas del Sur Il, Casonas de Manantiales, actualmente en su fase final de avance.

Se tiene bajo andlisis la posibilidad de estudiar y aplicar sistemas de construccion en serie
para abordar proyectos dirigidos a la clase media, que apunten a cubrir las tremendas nece-
sidades insatisfechas de un mercado donde el déficit habitacional en Argentina llega a casi
3 millones de viviendas, segun los datos difundidos por distintas organizaciones sociales, y
en Cordoba rondaria las 150 mil viviendas.

La empresa también pretende agudizar su creatividad financiera, tanto para ofrecer nuevas
propuestas de financiamiento a sus clientes como para obtener mejores condiciones en la
captacion de fondos.

La sociedad es consciente de los esfuerzos que debe dedicar a la mejora de sus procesos,
por lo que seguira con su programa de perfeccionamiento vy ajuste de la mano de las certifi-
caciones ya conseguidas.

Encarar estas actividades exige al management de la empresa profesionalizarse de manera
tal que integre una vision general de su estructura junto a competencias especificas y de
interrelacion contundentes a fin de generar la dinamica y fuerza necesarias en sus equipos
y SuS entornos.
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Por Ultimo, todas las acciones, actividades, planes, programas y propuestas seguiran guia-
das por una clara manifestacion de principios y valores de integridad, dinamismo, calidad,
innovacion y compromiso, contemplando al mapa completo de l0s sectores de interés, des-
de los clientes, los empleados, proveedores, asesores y socios, hasta las organizaciones,
instituciones publicas y privadas y la comunidad en general.

Asi, con una activa politica de busgueda de nuevas oportunidades y mercados, un intenso
esfuerzo por generar y avanzar en sus proyectos actuales y futuros, una clara estrategia de
crecimiento y solidez v una profunda vocacion de transformacion y servicio, Edisur S.A.
entiende que el mercado argentino aun presenta enormes oportunidades que podran ser
aprovechadas y potenciadas.

El Directorio desea expresar su agradecimiento y satisfaccion por la labor desempenada por
los asesores, empleados y demas colaboradores de la Sociedad.

EL DIRECTORIO

Cordoba, 26 de Marzo de 2014.
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FOR EL EJERCICIO ANUAL NUMERO % INICIADO EL 01 DE ENERD DE 2013, EXPRESADOD
EN MONEDA HOMOGENEA (PESOS) DEL 21 DE DICIEMBRE DE 2013, FECHA DE CIEERE
DEL PRESENTE EJERCICHD.

DENOMINACION DE LA ENTIDAD: EDISUR 5 A

DOMICILID: Ay, Rogelio Mores Martinez 2649 T* D - Bamio Jardin - CP. 5014 - Cérdoba
OBJETO: Construccion, comercializacion y administracion de inmuekles.,

INSCRIPCION EN EL Del Esfatuto;  Matricula WN® 5175-A del 28M1 172005
REGISTRO PUBLKCD

DE COMERCHD: D& las modificaciones: Matricula M® 5175-A1 del 200082006
INSCRIPCION EM Drel Estatuto: Resolucion N® 1423 1 2005 -B-

INSPECCION DE

PERSONAS JURIDICAS De ks modificaciones: Resoluckbn MN* 737 1 2006 -B-
FECHA DE VENCIMIENTD DEL CONTRATO SOCIAL: ZEM112104

COMPOSICION DEL CAPITAL

ACCIOMES

CANTIAD YALOR VOTOS SUSCRIFTO INTEGRADD
5 3 5
920.000 10 5 9.900.000 9.200.000
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EDISUR_S.A

Av. Regebo Nofes Mafinez 2648 7 D - Bamno Jardin - CF. 5014 - Cérdoba

ESTADD DE RESULTADOS
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R L *] 3 13
Comparative con ol glerciclo anterior
Cilras Expresadas an Pedos
311272013 IM2012

ingrescs por Vanlas 71,661 577 4 &0 S8 485 0
Coslo de Vantas (Anexo F) (41,468 513,67) {20810 508 68)
Resultado Bruto W0 4597 a8 5T ¥111,855.41
Resultade por Valuaciin de Bienes de Cambio
al Valor Melo de Realzaciin (Hota 15) 13,318 248501 12,308 441 58
Crastos de Sdrminatracidn (Anaxs H) [1.641 429 05} (1.173.962 20)
Gastos de Comerciahizacion (Anexs H) {8.330 966, 58) [(5.040.415.55)
Resultados Fnancedos iy por Tenenca

Ganarades por Actvos (Mota 13) 3,306, 791,29 1.234 408 82

Genarados por Fasivos (Mola 13) {3.968 645 55) (2985316 22)
Odros Ingresos y Egresos {Mala 14) 22,574 437,22 4 472,641,368
Resultads anies el Impuwesto a las Ganancias T B30 Bs Ba 13.5975. 643,20
Impuesio a las Ganancias (14,5938 539, T4) {4 455 374 11)
Resultade del ejercicio; Gananeia A0.G10 a8 | S0r9.56a.00
Resultado por sccion ordinaria
Canbdad de Accanes 80,000 50.000
FEEultads pod Acculh [Basss) 4132 181,58

Viaaze mi el de lecha 25 oo marzs oe 2014

I'.J \ |: ."f-—
N ITLTA
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES
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ESTADC DE FLLIC DE EFECTIWG
EOR EL EJERGICICH ANUAL FINALCEADG EL 31M 22015
- ; 2 iarcich |
Cifran arprosadas on Pesos
VARIACIONES DEL EFECTIVD M2 M2
Edectren ol Inatis 0 (53 234 B0 1543881 51
Electied ol cofin (Mota 1) 0370 350 E4 P

Admerad | Debmaracain | ety Set Electren

CAUSAS Dff LAS VARIACNES DFL EFECTR
| AT
Resufads Sl jerccs Ganancea

bk (Manca] Il dobie Dl devergadon i §l dpsiccs
& Ienpuyic o e Ganencas Sreengado en e e
Wi o e et g Ee st 30 TRkt Neddlied

AR PAE BTEG B D T o EEID [ROAETRETE O
s acirecdaces. peTEaS

Deprwciacasn de Rasfes & LUk

Arreriiracan de Acivos intangiles

Cambeies &0 Aol y Pasneos Operatvia
[Adrmpra] Deprrarcite on Crisiion. o Vel
|Aurmenic) Cmanucin en Ofms Crédios
|Avraivaia) Diefofustas 1 Sars o6 Camtes
Aumenic | Demeryciin| en Desdey. Comer cuke
Aumenty (Dearmeucsdn| en Remun y Cu Sociakey
Aumnenis Dyt | en Cangs Facali
Aumens (Dmnucon) &n Amboipos. e Chenies
Aumirs (Damricedn) en Otras Deuwiss

Imipaseiin & kas. Ganancas Pagads

Sub- Tkl

Fiiies rord - EFoclret iraeaci pod (i rads en) o
Tyl Oy e
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Ay, Rogedio Mores Marinez 2645 T O - Bamio Jordin = P 5014 » Gondoba

Lo eddados confablos edlbn expresadod on moneda homogdnnd. hablendo utikiads coma lal @ la moneda nomnal, de &usnda a lo
pstabienido on las nommios contables profesionales wgenbes.
L riearrrie coarvinbbes mids rolevaning splcndey por by Sociednd para la preparscion oo eeios Edbados Conitablon son Lus shgusirbis:

Los Estbdos Conlables P 200 oonfecednddon dands cumplmierio O 108 nomiss Qinirolid ¥ parliculangs o vEUSSSR | aapodelion
corable edlablecidas por los Resclucionet Técnicas do la Federacitn Asgonting do Conseios Profesicnales do Canciss Econdmicas
[FACZPOE) v las Resciuciones del Consejo Profesional de Ceencias Exondmicas (CPGE) do Cordoba y conskdenndo los desposiciones do la
Comisiin Nacunal & \Valeod (CHV),

A ceflfnustatn B iNdIEN o8 prncipiis emonot Sb ausin Siopitis;

Disporsbibcades, Cridios v Pashvs o0 petos Se han waluado & s valor nominal incluyondo, do coresponder, fos intereses devengados
hasts o ciemd Sol Cicie, EElMango 18 Sockednd QU 63108 WIROMEE ROMINAEE RO dlonen BgnScalivaments 90 108 vEIONSS dolIonbados,

Actived ¥ Pasews o0 Moneda Exiraniera Ham sido valusdos ol g de cambia vigirio @ o fecha do capre doll gjercicio. mplcable parn
cancacidn de s distnios ipos do opeacones, adickonando de comespondar. kos. inonses devengados. & osa fecha.

MHMNWMﬂmm ﬂmﬂhm-ﬂ-mmnm mas los
diferen signifcativamenie do las tasas de morcado vigentes al casrn dol ofencicia

Bienes dy Cambis: Lo Sociedad incluye dentro de 688 nubes ics inmissides destinados a la venta o o consinsccitn y venta, ios materales
doptnd 0 obiad v los ahliseed sleltubdg pof Smpies do Dbl de camie

Las unidades con operaciones concroladas y sin posesitn otorgada al ciemo, so saluaron a su valor nelo de realizacién proporcionadao de
BOURTC 00N o Qrade o By EFdE GF 1 CONELCCn

Lol iririan wbicadon sobng 1o Av. do Circunvalacidn o la aituea & o Eslacndn Barno Las Floms & la Chadad e Condoba, aobnd 1ok cudlis
na =0 han inkiado taneas de urbanizacidn a la fecha de ciemo, s6 encueniran valuados of valor de roposicidn segln surgo do lasacion
neakzada por prodesionsl mdogercients, o fancen 00 18 CONSCIONMLCES PIOpias O S8 nmuGhies, U posbiloled do comprializacian
da lod ol piobablis.

Lo rostariiek LrRdelien 0N COMBIrUCCISN ¥ dermds Blenes de cambia, 8 s ooslo incuimida

Biorses do Uks: los beenes de wso han sido valuados @ wu coslo oniginal. mencs la comespondionte deprociackn acumulada a ciorme. La
doapreciackin o caloulsdy por o mrlodo de B lesa recin aplicands insas oncales suficsenbes. pars asdinguir sus valones ol Bnal do la waia
Uil petiremts. (B wilor e losk Bdind S uss, Sondidirndon on SU COnjuilc Mo supars o valor redysparalile

Paticipcion pomannte o0 Seciedades So han vauscs B valor painmional (Yoporcionsl oo 13 Mversion defeeminadc o base 3 esiedo
poniables da o sociedad emisora, prepanaccs. sgunnds smilanes. nomas contablos wilizades por la Seckedad

Actives ntangibhs La erpress decdid aclivar Coma CORIoE Do-Opratves los coslos iIncurmidos on Ao previa o snzaments 00 s
ampiendimisrios comanciaies. Han sido valiaadcs 3w costo original v &8 amortizan on funcidn de la inckdencia da 198 wdades voendidas
nespocio oo Wotal inveerisdo.

CHros Activos: Cormsponds a aportes oleschaadcn. o Fdeicomisos (Inmusbios: segin valuacian do los bienes fidecomitidos establocida on ol
Conirafo de Transferoncia de Dominio Fiduciono, aporfes en efective ol volor nominal de los sumbs aporiados] y o paricipacion
Eomkpondirto b L Sockednd dn ke resullados Stumvuladon ol S dal sengican

Cosios Financieros” Do acuards & o estabieckdo on & soocin 4 2. 7.2 de ln Resoiucion Teonea N 17 de i FACPCE, la Sociedad ha
areche loh oinlos fnandions specifcos difivaicn de b otdizacin do capilal gjor on ol nabrg bienis dp Camibid N ramdn de Tralarg de
beowniss i prOOUCCHoN pemslong s por UM Emporte bobsl da § 91T TET. 1Y o0 o prosantt fjncice.

‘Wiame mi indorme de Secha 55 de e de 2018
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

|mpuesto @ las gonancias: A partir del prosente ejvcicio, o cango por impuesio o las ganancias se delemiing modianto la aplcacidn del
maddods dol impueste dfeids pars conconr ko elecios contablos Sl npuesio o las gonencias. En bass o dichs malofs S FRoonoss,
come activg & pasivo por impuesio diferdo, o olecto fecal futurg de los quebranios iImposinos v de Lo déferoncias temponrias deradas
O kos: chiferenbes Crflanios esiaiecidos 0o valuaoedn Coriainie & IMposiig o BCivoS Y DRSS,

Puor by sphicacion i date erilens &b mpdasidn dulinte ol uliREacs & o ferciced SRlafer, bl Procodie & corfede 1o Medcidn conlabie 8 Nk
del pyercicio. do acuerdo a ko establocido on nomas contabios profesicnales vigendes (ver dotalle on Mota N* 200

|mrisio @ 1 ganant minima pressrta fed eslablecids por la Loy N° 25063 con vigentia por of thming do dag airccios anuales. Exle
impuesio es complomentano del impuesio a las garancias. on uncitn de quo oste dSmo grava la vilidad imposifa dol sjercicio. mientras
g of iMpussio & [0 Qononcis MiNMa preSUNDY CONSIAUYS UMD IMDORCGA Minima gue grova [ rents potoncial do Chvios Schivos
productves oo o tea del 1%, En ol caso que o mmpussto o ka gananca mirima presunts ceoeda on un ajercacis fecal ol impuesic 3 las
panancis, dicho Exoeso podnd COmMPULINSS COMO Pag0 & CLEnta de cuiquisr expederss ool impuesio o s gananciss. sobro of impuesio o
L8 ML P iR Presunte g pusiens producies o Ios JHE Sircision Lgunis

El imperie acumulads determinada por b Sociedad en concople do “Impusiio a la Ganancia Mirema Presunta” se expana on @ rubng oinos.
Creckios COTIGNIeE, ¥l Ul 32 a31im0 U DO pUto on o CoMmo plaeo

Infermadicn Comparaing: En virhied de las normas contables wigentes ciiadas arferorments, la mdormacidn so presoenla en oema
comparabva on O08 columnas. En la primseen 5o seponen los dalos ol apercecio echual ¥ oen B oseguinds log correspondeenies ol ejoiiog
anlaior Snakzads of 31122012

A los ofocios. de by prosendaciin comparatna, se ofociuaron las reciasficacones o adecuacionas necesanas sobre los estacdos. contablos del
OCICIo BNlenor pany cponeios soben Bosss uniformes. Eshw sdecuacees o |n nformacin. compantiva no sfoecion 8 s esindos
coniables compipondinnion 3 eoE HOncicos ni o L decisionos tomades con bass de elos

Hm#ﬂ“ﬂmmtﬂm‘ﬂm?ﬂw%“m A ifkTTLE Ot [ Siguietis

Wb mi o de lecha 75 dia Saeps de HE
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I| l || I-"
II' '|-
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PABLD J, CENTEND
Cander Prisbeecss U ML
Wstricuds M. 10.08457 3
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notas
BOTA N 1 CESPONIBILIDADES 122013 it
Caja T73074.67 S00.428.00
Caja on Moneda Extrargera (Anaxs 5 2058 443 50 B985 721,00
Fardos 8 Fiardr 14,000,100 14,535 38
Bancos Cla. Che. 001 18087 23.508.13
Depdaiios pend . do ocrod®acion 5000000 0,00
YVilorod & D-opoaiior E.8932. 1464 1625445 38
Valsred dn garailia G54 535 48 0,00
TOTAL T RATLIO A | D0 B B0
BOTA N 3 CREDITOS POR WENTAS
GO,
Deudonss. por Vierias 12.531.807 40 6.607. 70T 50
Desdones. por Venies an Mon. Extrargera (Anmao G) 1.203.0488 37 1.087 530,64
Druchonisl. por Wirias & Piass 204101652 0,00
Subtolal Comentes 15 FT5.082 20 7805 558,14
=L il
Drpsdiongs. por Vierilin & Plans 4.082.033.05 0,00
Deustioness. por Verdms & Plazo om Mon Est. {Anawo G ZH 108 2TE 48 0,00
Saibicial Mo Comseniss Z7.278,209 51 0,00
TOTAL TN T - T
OTRQS CREDITGE
Dewdones. por Publcidad Revisia Calamo ITT. G4 104. 780,05
Impuestc a la Gananca Miréma Prosunia 108087873 1.848 158,25
Impunsio a & Ganancia Minima Presunta 615.811.28 237200, B4
CHircs O Impositiag 38052517 1005 405 80
Soc. et 33 Ley 18.550 160222 91 54.053.04
I Pkt PAGISE PoF SRR LRSS 169,045, 38 235 2EATT
Cridios Varos 723, 11E. 7S 335 285 35
Gaibislal Comanlos 35040, TES B2 A83.420.TH
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

HOTA W X OTROS CREMTOS (Continuscian)

biio Cormionies:

Prgrabaren, F o oo st gadon 15 616,220.78 11,799,338 43

Intereans divengados a Cobrar 3 TAS. 25748 1.338 281 85
Subioiol Mo Correntos 1001 488,75 13,035 620 34
TOTAL N R E)

Lot présiamsod Snancerod H0oegaded cormeanondon ol "Contrso Fiurdalens os ALl Finbndnd Rociproc” sutcenplo
ar efrepriad Socisdaded dol denominags "Grups Edsur”, o ool ene por clgpba slorgar Enancinminnio pars ke Seteiog
provecios mmabdianos quo dichas Sociadades eitin Bevarsdo o caba, con celondad v 8 monor costo, sstablaciondoss on

o mencionads Cordralo la focha do mesSbucion del capital ¥ de los inforoses, of 30 do sepfemibre de 2015

LTI
Baned Bamdar 20T LAhis )
Interesas a Cobrar

Subvipind Comaentes

bio Comipnios.

Bongs Bancar 2007 (Anoen 3 )

Participacidn parmangnle an Socipdado. (Anas C)
Cuitiotal Mo Comenies

TOTAL

Colirdis dnft Eviria
Comonas dol Sur I
Toronnm
#ltcon dy Mananiinkes
Claros del Boscun
Cofugias Vilage
Lirpdores do Marartiale
Matoninles do consfrucoiin

ARGEpod por Compra b Mabenales
|frvuibled. recibicod on parto de pago

b CorTiani
Anlicigsos por compra & nmupblos
Obraa on curso:
Coponas dal Sur
Claros ol Bosgque
SEradores o Manarhaes
Tecronca pars fuluros proyecics
Saubdolal Mo Cominies.

TOTAL

Wbe mi mdoime de lecha 25 de oo de 206

Nt r

RITA PN

PFABLD J, CENTENG
Cordador Piblon UM C
Wiairicika Mo, 10 DBE5T 3

CPECE Cordobum

98,835 32 74,350 48
2550 58 800 5T
101,385 51 77.280,05
286.508.00 297 55365
12, 500,00 12 500,00
300,005 00 10,054 65
210,354 B 387 48 70
00600 TR A2 22,334 850 54
&84 B2 55 1,420,357 63
J0T 3L 585 2822 131,83
2257 81552 6853 162 82
0L00 1.BEZ TE8,53
F5EA5.T4.00 0,00
TTH. 00, 08 ST E10.95
457349333 2.4BE 471,09
2,114,388 40 3.585 57121
216510 54 A3a m40 BT
53.608.00 2. 180,00

1. 1482, 880,75 2.00
TTATESAI B 42 005 OB OT

4 5L TG 30

5.145.547.71
1000, 82 12
4 571658 &5
44 558 644 45
BB 650, 629,51

4 B84, T

16, 506.231,82

EREERLE Tk
11.851.700,060
47 480 418,62

TH.50G 14T 62

W 120210 55 12072913268

—
i
/
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

HOTA N &

HOTA N 5

CTROS ACTIVOS
G
Frusmoormiss irenobdionn ARos de Mananbales

Fubgicarming Alles da la Cofbda
Subriplal Comontes

b Corrinion.
Fidsipomiso Mananbakes

Fdsi ook Iremiobiiong Sanling Norms

Frdgtcorning Tormes de Manantiales |

Fatsscomiso Altos de la Coflada
Subisinl Mo Cofrnbi

TOTAL

Loty

Provosdsns

Valores Girados & Pagar

Provisién Provesdoros
Forsdos de Fepano o Pagar

Ciblg. & Pager por Cormpra de Inmissbios

Oblg. a Pager por Compra de Inmiseblos an M Ext. [Anawxs G

Diras Deudias Comerciales

Crirad Dudian Comorcialin on Mon Exdr. [Arsen G)

Subiplal Comontes

b Corrienios.

Cibbgacionos o Pagar por Compia de Inmuablos

Criras. Duudas Comansiali
Subiotal Mo Comentes

TOTAL

Remunenciones o Pagar
Apoited y Conlrbocionss & Pags

TOTAL

CARGAS FISCALES

Comirgin,

Privetaidn impisdsls b loi garancias

Page o cusnin IGMP

Rotencionos iy parcepcionss. Imp. a las Ganancios

Ratenciris 3 Dopoaiat

Tasa Comeroo & Irdusiria Munic. Cha. a Pagar

I, Inmvadisnes & Pagar

Imrsp. aurlcmabones & pagar

Pian de Pago Ing. Brulcs a Pagar

Pl din Page Com. @ Ind. & Pager

Pian do pago Img. inmob Wuric. a pagar

I, &/ b Imrogos Brudos & Fogar

Inbprisios irnposidives. daprgadon. & pagar
Subtolal Comontes

Wae mi mdoime de lecha 25 de oo de 26

Nt/
\ Lnj‘»,-‘.ﬂ.'.-\,

PABLD J, CENTEMNG
Cordgdon Fublon UM L
Wisiricista Mio. 1008457 3

CPCE Chidolu

7.070.184 08 T.B3T.E4T 40
13,806 09418 0.00
20ATE2TE2T T.837. 54T &0

500 245 82 20022 00
13,059,400 53 5 T46.931,13
EATD.214.00 2,00

158 B0E_ 15 0,00
20708 46878 6,037 154,13
A1 Ghe AR 19.674.891.59
y=—= e —

1.707 828 T 2108 258 T2
16.320,918.55 8.200.441 57

B03.908 43 27552203
£00 484 38 480 %58 00
2004 371,03 58222103
31aTe s 2087 03,00
G664 ATE S 1,500 484 52
B9O.57 E71.80
22268 50 &Y 14 488 Y56 6T
10,502 480 00 3,000 000 00

1.203.811.00 1,501, 530.00
1170827160 o4 50053000
ARUTO. LB 1000 T

= |
&9a THS 8T 333 85T R
BTT 43225 385 %01, 15

1378 Sd 18 R T

| ——— =l B e e e e ]

31518.938. 27 2,00
{1844 758,72 0,00

[F22 326.81) 0,00

26,837 40 24918 01
AT BA0 G 265.131.90
E95.844 78 3BE 078 26
1.820.25 0.00
418,385 25 125 52 57
3546720 0.00
238. 789,20 0,00
0.00 365 TO4 81

I:L_'E 4025104

2837 857 &2 1200 NET G0
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HOTANR  CARGAS FISCALES (Continuacion)

b Cormignies:

Plan g page Im@ Inmab Mure: & passr

Pasken por impesis difeidas (Mota W™ 21)
Subioiol Mo Correnies

TOTAL

HOTAN 1 ANTICEPOS DE CLIENTES

G HTi ik,

Anbicipos recibidos por unklades Caionas did S |l

Anboipos y Resonvas recibidas por ventas de loles:
Tairarra
#Altcs. o Manantiolos
Ciaros el Bosgua
Cafuola Vilage
Mradorps do Manariales
Divvorsos | Soflas recibidns
Subtolal Comanieg

b CeTiiia.

Anticips rcibidos por unidades Casonas dol Sur ||
Anticipos y Aesenas necibidas por ventas de iotes:
Clargs Sl Bosqua
Lradores clo Maraniislos.

Subioiol Mo Corenios

TOTAL

PRESTAMCTS

T HREE,

Pristama Bancs da Condoba
Préstamao Banoo Macion Argentina
Préalares Banes Framids

Préstama Banco Patagonia

Adelarios en Cins Cios Boncoriss
Oibslgpie sy, Mligpocipfidas o Mon Exar, (Mola N° 17-0y Anios G
Préstamos hipotecarios Banco de Céedoba (Moka M® 17-b)
Préstama hipobscano Banco Creclcoon (Mota B® 1 7-d)
Prestamia Fpotecano Banca Mocion Asgantina (Hota N° 17-0)
Preésiams hipoiecanc Banco Paiogons (Mola MN© 170
Loasing Bance Macrs (Nala N° 19)

Interesos a Pagar bancarios

Interetas & Pogar por OUM, an Mon. Exviranjoen (Anmn G)
Subiclal Cormani

b Conmiinib i

Oiblgacione Mogociables on Mon. Exdr, (MNola N™ 17-a y Anexs G)

Préstamos hipolecarios Banco de Coedoba (Mota M® 170}

Préabams Fugaipladis Bancs Hipslsonms (Mala N° 17-2)

Préstama hipobacans Banco Credcoan (Mota B® 17-d)

Presinma Fepolecano Bancoo Mackda Asgenting [Mota M™ 17-8]

Prisstarms hipchecaio Banco Pulagons (Mola N* 17-)

Loasing Banco Macro (hota N 193]

Interesos o Page pof prisinmos froniemos
Tatricdnd ke Comapriin.

TOTAL

Wigme i Eonme de Bcha 7 de moeio de ML

i F

II k I: :ll.
G TATRS

PFABLO J CENTEMND
Critacdor Pblon U NG
Wisbricula M. 10084573

C P CE Chola

"1.

MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

P b

176,475 80 0,00
1042 540,25 18830 540,78
31_218.EIEES 19,630,543, 78
34156, 174,44 0. B3E 317 AT
11.455. 54881 10,205 198 31

26484074 1,032 430,89

1321683772 4 857 467 83
555,560 04 & BA3 BE4 BA
0.0 1,981,021 49
T0E2.041 3 0,00

470,238 00 0,00

45,560, 188 42 23, 730001 40

illa s} 3,703 221,22

10401 332 88 2326, 700,00

i TE1. 88411 21050907 31
AR AGIANETT | 24.BB0GIE,

B3 723605, 18 48 71004063

000000 0,00

218.000.00 AT4.995 59

il s} B34, 178,10

il a] T4 000 00

682,085 &3 1,240 55T T4

B ATT 20000 2455 000,00

22048111 3. 2000100, 12

430,978 45 a8 Y

20 081 B3 194583 33

1.500.000.00 0,00

248,643 54 Fal 545, 84

277 0488 T2 454 56 28

a8 750 595 £03 250 95

15,850,999 61 10377 54 TD

illaal 18,393 400 00

1378, 200,00 4 DT 283 60

1221000000 10,532 000,00

736, 37908 1. 08T NET BT
17 40861837 5 3% 41657

1.125,000,00 0.00

103,800 80 352 245 44

142 580 07 18490 52
IERDTRAZ 27,032 190,10

T T T Rk

RUBEN H BECCACECE




MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

TAN'11,  PRESTAMOS [continuscibn)
Obligaciones Negociabiles 2009

Duranto of ejoncicss 2000 aa produio una nudva emisdn de Chigacsones. Megocaablos, aulonzada madiands Resoiucion da
Presidencia ' 04008 del 210772009 de la Bolsa do Comercio de Cardioba, cuyas corncheristcas principales so dololan o
Sanlifubsnds, v il B 1 SRt biali il 40025 FeRlarth S L SNREN BiaiA 3 DBligahched Negosallon

COMDICIONES GEMNERALES DE LA EMISION DE OBLIGACIONES GENERALES EM EERIES

KMoabe: El monts botal de ka emisidn global con colocacian on seros, aprobadc por [ Asambieg Genoml COrndinana v
Extraordinaria ded 22 do Mayo de 2009 asciende o dolares estadounidenses. tnes mdlones (LSS 3.000.000)

Titubos di Dy Cbsigaciones Negooisbios Simples, no convertibles e acckorss.

Emisiin o0 pores. Platos Las Obligaciones Megocsables s emitindn en senos. Estas soroes dobendn sor oemilidas on o
plazs g 24 miskes O Pt 00 15 apechacson oo b Boles de Comencio do Condoba.

Dasting o lod Forsks: Los rodundd provinsendes b [ colccadiin de Obbgacionis Megocisblos sann aplicadcs a
inversionos on ocireos fiscos shuados en of pals, imfogracion de capital de trabajo on o pais o efinanciacian de pasivos,
o la imtegrnoion do Eporics b capdlal B sockdbdies coninolndns o VinCulaoas @ 8 Rociodnd OMIsSFE CUYD Producido s
aplopss eechsnamento 2 ios deatrion anlos spacfcador

COMDICIONES GEMERALES DE LA PRIMERA SERIE:

bajo of régimen de la Ley 23576 v of decroto W° 108783,

Emisiin, Momo: So cbcidid 1o emisedn do b primiond sens por Doleros esladoundonssd un mikds geniemios mil (USS
50000005 en chow clases, A y B, por of valer do USS TS50 000 cada ura

Pligs: Trsinla v Sais (35 madis & pacte & 16 fecha de Snalizacedn dal pariods do suicipeion,

Porfodo de suscripeon: So makzd enine of 38 do Julio de 2008 y ol 3 de Agosio de 2009

Forma ¥ denominaciin o ke Tihdos: Se omilid un codificads giobal pormanante y dafinitres gus fue enfregado an
Mnlnwmvmsn.mm-mmmmw.

Amacipacis El sl do amartipasisn 9o oe Obligasiones Mejaciables Prirars Serke Clots "A" sord 107% & ks 13
mses. 10% 2 los 10 meses, 10% a los 24 moses, 10% 2 kos 30 moeses v o B0% rostante a los 36 mosss. La Primom
Serne Clazs "B sord amortendo: 70% & bos 24 messs, 20% o los 30 metes v ol B0% restants 8 ko 35 mesas. Todos ks
pladod orvindos & parts g 1o fecha de Snalzacsdn dil piricda de suBenpeian,

|nteresas- La tasa do inferds s wn porcontae Slo dol ocha por clenio (8% ) nominal anual. Lo inlenesos: se devengan a
padtsr O Pralizado ¢ poriodo o SUSCNpodn oo las O N,

Poge de inberosns Low sericks do inberds commpondionios o lem ON. sedn pagsdos semmiraimants & partir de
finafizacs o periods do suSCripoidn.

Apleacion 4o of fndsy 1 Sociednd aplicd inlogramente o mmpoms o USS TS00000 cnloneds O 18 coideadedn oo le
Ciblgacionm Megociables primera sera clase “A°, ol igual gue o monta de LSS TS0.000 chlenido por la calocacidn do las
Obkgaciones Megooables primern sono Clase “B°, en la construccson diel emprendimienic inmobdiono “Cosonas dell Sur
1",

Shuacn @l chere del girociy. =0 cumplmentaron on tiempo y forma los pagos conespondientes al primor. segundo,
lercer. cudrle, ganto v Sedo (Glime) sercio do inforoses semosirales, Cuyos vencimionics operaron on ke meses do
febrero y agosto de 2010, febrem ¥ agosto de 2011, febrero y agosto de 2012 respectvamente. como asl tambien o pago
do la primara. segunda, iomen, cuarta ¥ quinta {Uitima) amortizacion dae las 0N, primeea sere Clase “A° gue aperanon en
los miesas do agosto de 2010, jsbrons v agosto do 2011, febroro v ogosto de 2012 of igual quo ka pimsa, segunda ¥
tereens {Ghima) aeorizacion de (o Close "B quo cporron en agosio do 2071, tsbewn v Bgosto do 2012 respocivaments

Dhbligacionss Negociables 2091

Duronto o ejercices 2011 s produjd una nueya smision de Oibdgacones. Negooiabies. outorizada moedionio Riesoiucion de
Prégidenecia N° 10E011 S8 la Bolia do Comercis do Céndoba del 24M0Q2011, cuys conetinishioss principalss i
dotalian & continuacidn

COMDICIONES GENERALES DE LA EMISION DE OBLIGACIONES GENERALES

honie: El monda iolal do ka emisidn global ascionds a dolancs pstadouridensos dos millomes (LSS 2 000 000,

Tiukos 3 Desds DEdgaceones Negooisbios Simiphis, no subsrdinbdss. rd conseibies o SCoionil, Romnstyas., &mitide
baga o régenon da la Lay N 23578 ¥ o decrwle N 105743,

Plazg: Treinta y seis (38] meses & paris de la focha do Snalizaciin dol portodo da suscripcidn.

Deptinng iy ol Fiorsdlony: Lek Fondion nilod prosspripnis &0 [ Soeacstn diy DBEGaciorsd Migacinbisl bndn uiiinsics pars
captal de trabajo on ol pais y para refnanciar pasivos, do acuerdo a lo previsto on of ot 36 de la Ley do Oblgaciones
Megociabies. El copitnl de tranye so LGlizand on gasios relatens 3 geo orananc oo los negocss de ks Emisora, entro bos
Gy B0 ISiyen Gaabon i eRiNCILrD  REGD @ pitriiciong,

Wil Tl T i i 25 Qe SeTo de 0 r z/
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Piedo &b SUSCNDCon Do neakrd aning ol 7y o 11 o8 moviermbie o 2011

Forma ¥ deneminacitn de kos Tibdoy Se omilid un corbificado gicbal permanente y definithw gue fuo enfrogado en
CUedn & Lo Caga da Vikonid G4 oo prviondridad B ifeced ol parioda db Saenipeiin

Amadizacin: El sstema de amsorlizacion do las Obligaciones Mogociables serd: 10% a los doce (12 moses, 107% a los
dipciocho | 18] meses, 15% a los venbouaing (34) meses. 15% o bos roinda [30) m“fﬂ!ﬂ:ﬂil"ﬂﬂ:ﬂﬂhlh 5 Mo
Todon kb plarcs conados & party do 1o Secha de Anoirscion dol poficdo &b suscripcion Todok oS pagos sivin
elociuados por la Emiscra mesfianie la tansdorencia de bos importes comespondienies a la Soja de Valores SA., para su
BT DCRY OF L35 eLpOCiAES Cusirhi, i 108 Bhulanes. do Oblaciongs Meyociohbes. oon doneche ol ooben.

Inberegas: Lo tosa da inberds ex un porcontas $jo ol ocho por clonto (8% ) nominal anual. Los inloneses 5o desengan o
paitr do Bralizade o porksdd o SuSChpoion da las O N,

Pigo de inberddes: Los servicios do inbendd commpondianios a las O N secdn pagadss stmesiralimente a parir de
finafizado of porkodo oo SUSORpCEn.

Aplegeisn g kg fondeg: El mporie de LSS 3.000000 ciienids do b colesscion de los Oblgaeionss Mogociskdes 18
pnconiraba al e inlegramerto apiicado par la Sociedad ol dosting especificada.

Siupcesn ol Ceary i GG S0 cumplimendt on Bempo v foma ks pegos comespondinies & PR, segunda, oo
§ LS RS ) PRl SamaSIrale. SUYEN VENCET BNt GROraren on ke mirkes S maps § Rodenboe de 2013, ¥
maayn y nostembee de 2013 respectivameonie, como atl tambitn =0 cumplimentS of pago de la primer, segunkda oo
BTCMEDOS GUE GHANON & RRAETibne oa 2012, Mo y nosemben do 20071 respachivamiento.

Gaanlia El pags do los Ohdgaciong Megociabll. comd st lambein jos mboroked, ldn girantirsdcos mdaniy kb
consitucion do derecho real de Repoleca en primer grado de privdllegio a favor do los Bonedores e fas OH., scbro of
nmussbio desongta on Nola N 17-a)

Bocumerics Descontadon

A o foche de clome dill proonis SOMICe 2uMian oDONICHONS 00 JRSCLSND i GOCUMErSas [chegues) con entidades
bancadas, oo un 8k ne vinckdc & oia fecha de § B.4A3T 842 68 A la fecha de emiedn do o8 prosinbid oelacon
cordables, & monio no venckdo surma un bobal die § 1 060 038 81,

BOTANT 1 OTRAS DEVDAS 2013 MR
Lo,
Exporsas a Pagar il AT T2 T4.165,14
ACCRNEE O Iiegrer 17,000,000 2% 595 00
Armsonads o Pagar 107 18910 7406504
Forrdos de Fesera o Pagar 110,301 .30 B 318 30

Fadscormind Allos g0 b Cofiads - fondod provirmenbes da
Speracions conceriadas po o Fidelcdmms dol cudl Edhiar 54 08

Bducaante-bonpf cinno 1145283913 0,08
Subiolnl Comanbis 11.732.337.85 2EBE. 242 38

b Sornieag:

Freden. iy Rgdarva & Pagad 132.692.00 5£2.200.50

Accionas a inlegrar 38, 554 00 2.00
Sl Mo Coirsinbes. 17124800 82 300 50
TOTAL 11,003, 562, b5 SIE 542 B8

HOTANT 1Y BESULTADDS FINANCIERDS Y POR TENERCLA

CrisfvistBisiend por Aclived

Inbereas ganacks por présiomes. financians 20082658 18 1,393 541,05

Inbereses goanados por veniss o plazo 1.24.307.T1 212,23

Difarencisd &b Cambia 5 Clan. da Activa 201851514 49616231

Comesiones v Gasios Bancarios. (440 811,57 (220 486 53)

Inp. & bos Db, y Cred. Barcanics [E22 918,17 (425 B50, 24}
Subiolal Ganaradon por Actvbd 3306, 79129 1,234 485,82

Wil T ke o deeha T da maene e 2014
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PAELD J. CENTENGD 4
Cortader Pltseo 1 M G RUBEN W BECCACECE
Matriculs Mo, 10 BE4ST 3 (TA—

CP.CE Cols




Interiti pirdide por Presiamens Financiors [459.512,02] (254,616, 74}
Intereans Bancarion (2 ER011,34) (2367, TH4, B
Inbereses |mMposnvns [&2T. 013,65 (319,756, 70}
Dilorpnciss & Camibin S Crad &b Padead (112 108,54 (58, 138 14 )
Sutrtrlnl Genorados por Pasios (0508 645, 50] | [ZUE5.018.22)
TOTAL (71 Bod 30 |1 760.BAT40p
OTROS MGRESCS Y EGRESOS
Resultado Revista Calamo & 85309 (55 098 05}
Recupens de Gastos A20.d84 58 42 21600
Riesultacs po winitn herss di uso 343 851 42 0,00
Alquigres Cobradons 162, 75000 T 200
Citrea 2 328,00 {290,000
Participacion on Bdo, Contable de Fadsioomisos (Mota 8* 18)
Marortalos 210,024,280 TR 60
Inmobikane Allos do Manrtshes 000 BT4.458 47
inmuobikars Santina Moo T.T 10504 &5 3347 252 AT
Altem diy la Caflada 15606 00418 0,00
TOTAL 3, TTEATLEA1. 90

MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Resulindos prosersenbes de o vobuschen o volores netos de realncein o OPGMCkres Concretacdss por unddaces que o
Clprmy G PSS b enconiraban on SOrinusidn, propofcionads do piuieds con o gradhs S Svansa & disha fecha,
comespondionie a los empeendimianios dencminados: Tormanava |, || y 11l Clarcs del Bosque (etapas |, M, NI y NV} Ao

o Manonlishes (lolos comvroiales), Coasonas del Sur ||, Cofusias Village y Mendores Jo Mansetales (otopss |y 1)

Rasuliado Valmacidn Bienes de Cambio sl VAR

13.3168.845.01

12,306 441,58

133 16.845.01

T2 0 A4 1

La aporbra do ados dpadiies (orbdiios pof verkad v olmos oridilod) v acheedons (deudas) segon los plidod de
wercimiento es la siguienia:

Crisditos Bomurerac
(por Verdas [m LT ¥ CErgEE Corgas Antiipog CHY B
Flazo pois T Compcinies i Fracalas S Chagnted Prsinmen Dhmegias
D plaxa vencida 0,08 8,00 [eT s} 20 005 56 6,50 0,00 £.00
Sin plizo stk 212960422 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00
A vener
En @ ter. trim. 14112927, 18 14 959.085 91 VAT 22212 10820688 12140047 11 IO AT AT 2900 04 48
En & 2da. b 000 3.727.EX9.58 000 160714007 1214004711 3,549, 447.01 2933084 45
En ol 3or. trim 00D 2888 10055 el s} SOEAT 3 12140047 11 1344 800 A5 2093 084 48
En @l dbo, brim. 2041006852 TIT.ETa. 5 000 85897 30 1218004711 BOT4. 25011 2933084 L5
D 1 5 2 afii 37241 574,40 579 800 e} 17847580 1040153268 189,580 E23 20 174.248.00
De 2 a3 afios 19531, 764,74 62397200 Q.00 000 4. TH1.884.11 5671505 81 000
hids de 3 aflos 7.507 059,73 10.502 450,00 000 31.042141.25 0.0 7,853 o83 18 0,00
TOTALES EE G52 GAE. 18 13,070 77583 137000712 54,156 17444 BE3.723.B0%5 19 A0 04007873 11,000 555 B
e mi svkairiee g Secha 35 da muass de 04 " "
f o ? I
[ ii [ ’ .-’l -E.’;
sy _'_;f —f
PABLO J. CENTEND /
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Tasa Azl
Dtsdiongs. por Vierdas a Plazo Poson 12304557  BADLAR = 15%
Préstamsot Fandrsiaiod olo/gados Posos 15 616.220.78 12.TH

Prisbamss hipobecanio Bancs do Cordaba Foscs 4586111  29.589%
Pristama hipshacanc Banco Hipsletars Poscs 1221000000  20.98%
Frﬂtﬂﬁﬂmﬂmm P 1,167, 348 573 16, 3%:

Préatama hipobecanc Banco Macian Anganting Posos 23000000 15% y 15.25%
Prisbamss Baned Macion Argonting Foscs 21500000 15%

Préstama Banco Patagonia Peacs 2ES.00000 2 DWOTR
Préstamso Banoo de Conmoba Posos 9000000 2%
Adplaios on Clas. Cled. Bancanas Pracs 0208983  24.83% promacic

Ms Feary acireos 0l pasivos spebos o clivsudas do o,

HOTANTIT.  BIEMES DE DEPOHIBILIDAD RESTREIGEDA

Loa bones inmusbiss do propiedsd de 1o Sociedad oon daponididad mstringida con Mol do JODNHES S
hipototariss. son s qus S0 describen & conbinuacin

aj Dbligacionss Hegociables &n Maneda Extran|era

Ei pago de e Obligaciones Negociables ematidas en 2011, como asi tamibién los interescs. estin garantizados madants
In constiucesn o8 oenbzho real 4o Fepobech &N PRMer grado @8 prvilegio & Mo do loa tonedoeres o lEs OUN., sobis o
guinnty irmusblo: Un oo 38 Demend ubichdd on "Laa Ploym®, subufecs Suodosts del municips do o Qioded de
Cirdoba, Departaments Capetial de esta Provincia, desgrado. condorme @l plang confeccmnade por la Direccitn Macional
de Vialidad Expodierin 141-M-T2 como lole cincusnts v ires, y gue, sagin cscnbeen de comprawenta N' 150 A labrada
pr gl ctibans Shulae Sl regiire MNP 287 de o cudsd de cdedoha oon fecha 24 de ogoats da 2008, liene una
superfichs bofal do seis hoclneas cincd mil Novecknios cuarenta ¥ ocho metros cuadrados (& has. 5848 m2) S5 mcnbe
en ol registrn Gontenl do Propiedsd bapo la matricula 1251164 (11) ¥ se designa catsstrabments como S 30-5 19:0 001
052, Confarms Unkdedn prachiihds pof infobiana Juarel Baladn T4, do fethe 3T do juls 36 2011, 8 infiustle beha uh
valor oo wents bobal die LSS 2002 281,

El sbda di dilh ddudl Shoeindi B CHTe J0 Sefcisie & LSS 1314 531,50 (LSS 1,300,000 comimpondieiios & Chgtal ¥
LS 13,514, 51 a nteroses devengados a dicha fechal. neuBarco comonios tarda of capilal como los inlomhses.

k] Préstamos hipobecarios Banco de Cordoba

b. 1] Segin consta en Escrbura nbmero T colobrada of 10 de Junse de 2017 ande Escnbano Pablico Maro Moyano
Copnibgrs, 15ulee il Ragiatns Motiisl fdmife 700, Eduur S A eelabnd un conirsts do aporhurd d chissis on o Bancs &g
Cordoba 5.4 por hasta s suma botal de S 000, 000,00, o cual so encusnin garantendo con denecho real de hipobeca en
primse grada, eends los binis Rpciecados: B Fraccionis do lemend ubitedsm on Suburbion Sud del municpes do e
Ciugad de Cérdoba, Deparinmoenis Cogkal, scripbes on las mstricolss nimeeos 1,299.272 (obe treevia), 1399276 (obe
reints y dos), 1273040 [ole wentedds], 1273040 (ole veetleda), 12730432 ok veinbiousbol 1271043 (Robe
voinbcinoo), 1258858 (obe cinbo setenta) y 1.255 863 (lobe cento setenta ¥ ouatny) mspectvaments, fodos del
Departamenic Capital (111 El monia do la hipoteca corslituida o8 do 5400000000 por capital, con mas sus intoreses y
BECEONOoE legalis v comencionaiee do corarmidad con ko drapusetlo on o arliculo nomans 3111 del Clsligs Chel

El salds di la deuda hipolecata sscendia ol chome del djenticud & BE50 128, 84 (F045 681,11 cofmmipondionio a cagetal
5100467 53 o intereses devengados o ciorme e aporoicio] resuftando comiente om s botalidod.

Wisse mi niome de lecha 5 de marro de 1
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

b} Préstemos hipolecarios Banco de Cordoba |Conbn escion )

B.2] Segin cofitd & Edcilisn Almend S0 colsbrads o 20 de Junia S8 2013 &e Esciibang Publzs Maks Wi
Contenc, itular dal Feghitn Motarial nidmomn: 200, Edisar S A cofebrd un contrato de aportura do crichio con ol Banco de
Céedoba S.A. por hasia lo suma iolsl de 59,348 000,00, con un desemboiso inicial oo 550852 000,00 ke cusles &
SRCUETITan garanizsdes con dorgchs real do Pipobecn om prmiie grads, siands ke bepay Pipolscados: a) LOTE 25 con
una supafics olal de seis hoctaross nuive mdl ochaclanios ocho melros cuadrados, propiodad numseeo 1101-
1 E44 43873, (dosignacesn calastral 30-15<001-0375), Matriculs 40653711, y b] LOTE 22 con und supericio 1otal do custno
heclimas cuatrocionios cingo meotros cuadrados, propeodad numees 11071, 8640 8250 |desigracion catastral 30-18-001-
0ZZ). Madrizula 40065711, El morta do la hipotecs consituds o8 do 50,46 000 poe copiinl, con mubd sul inbireess y
BCosnnios legakes y convencionaies do coriormiedad con ko dispussio on o articulo niimeno 3111 del Codgo Chvil.

En wirtud de habar s totalmorto cancolade durame of prosenis sjercicio ol préstams hipslecano clongeds por o Barco
diy Céedoba 5.4, antes descripdo, s¢ colebrd lo escrifur ndmon 188 » seccitn “A" de fecha 2 de dolembre de 2013 ante

ol Escribane Pibies Moo Moyino Corieng, on 18 cual 40 declans Tolalmenis cirmislads o cbligacdn Rpobecans sobng
los inmasihes afpctados v Sbarands por o tanto a los mismos. dal Qravamen QU reconos|lan.

b3} Segun conats o Escritur ndmies 218 A" calpbracdas o 20 de Scimbre do 2013 anie Escribang Poblce Manko
Memparn Contana, 1Hulee &l Regiirg Nolaial namens 200, Edigor S8, Salpbid un conliahs o Spaniurs G crbdita don o
Banco di Cordoba 5.4, por hiida lo suma tobel de 55 000,000.00. con un dessmibaie incial de 51 650.000.00 v ol salda
madkants desembolics que +8 realizacdn de scuends @l croncgrama de avance do obra. o cual B8 ersiueniva garantizads
can demche real do hipslecs o0 segunds grado, Hendd los Besnos hipotecados cuatr fraccionid & birmang ubicados an
Barias Parqua Los Molings del municipia de ta Ciudad do Cordoba, Departamonto Capilal. a saber a) LOTE 22 can una
superficie total de 54011 metnos cuadrados, propsedad nomensd 101-2.438 9184 [designacion catastral 30-08-011-023}
b) LOTE Z3 con una superfcie tolal do 555,57 metros cuadmdos, propiedad ndmeeno 110022430, 8194 [dessgnacion
caotosiral 30-06-011-023); c) LOTE 24 con una supericio iotol de 533,37 metros cuadndos., propledad ndmero 1101-
2,438 92008 (designacktn catasiral 230-08-011-024); v d) LOTE 22 con una superficis fotal do 4579, 34 molrms cuadmdns,
propiadad nories 1101-2.438 832146 [Seuighbcdn calasiral 30-08-0101-035) E1 menls & 15 hipstecs conslfusds ol &8
£5.000 000,00 por copfal. con mas s nloeses v acomonos legales y comvencionalies do conlormidad con o dispuessio
on ol articulo nimero 3111 del Codgo Cral

El saldo da la deuda hipotecara sscondia al ciome do ejorcicee o 31657 583,22 (§1.650 000, 00 cormmpondionte 3 capral
y 5T.882 22 p inforoses. devengadcs ol chrre de ajercicio) resuliondo comente S22 383,32 (5274 BO0 do copstal v 5
TSE322 d ivloredi) ¥ 51,375 200 o e (capial)

) Préstamo hipotecarie Banca Hipolscaia

Seglin consia on Escnfun nimero 125 ookebrada of 20 de Jullo de 2000 ante Escribana Julkta Galling {suplente del
Registre nimirs 209) Edour SA. [omsd un pridiimg hipotptaro olongeda por of Banco Hipototira 5.4, por hasts ka
suma de $20.000.000 50 con un desembolso inicial da 32 0600 000,00 y of sakdo medianto desembolscs que =0 makzarin
iy Biuards ol Srondaama di Sancd o obra, ol cusl B eNoULNIn GAranizecs con Sirechd radl g0 FEpelen o preser
grado, siendo o bien hipolecado of lobe de temeno situado en ol Bamio Altos. del Sud, dell municiplo de o Cludad d
Cérdoda, Depariamaents Capilal, Sesignadd sigin plang ndmerg 53,985 como Lale "A°, fon una supsricio tobal do una
hiscianes cualeo mil cusinockenios novents y nudyve mslnes rovsnin y e decémpinos cuadrackos, insonpio on ka moiricula
322 507 {11). Bl meonis da la hipotecs comidihsds of die 520000 000,00, con més s inlorotes v scoesonos legale ¥
CoMvncionaes de confamidad con o dspusiio on o articuko ndmeeo 3111 dl Codigo Cial

El saldo de la deuda hipofocara sscondia ol ciome def cjerciceo o 512303 239 &3 (512 210000 corespondionie o capfial
¥ §83.224.03 a inorosds Sowirgacod ol CalTe 0 SHrcicia) ruliande comenis 108 indereEos on & 1otaldad ¥ no comenta
ol cagibal an s lolabadad)

Con fecha 14 do morzo de 2013 se suscribit una Adenda modifcatona de cherics brminos esiobéeckdos on o présiomo
hipodpearsn oborpads por o Baned Hipolochrs SA  Enire e resdficaciones mis Sighifcolivag galabdieidnm o 1o mitma
20 oiablece: o monto dol pristamo sond de Rasts 313350000, on tantc que o plaro converido pam o reembolss del
capasl ol banco Sard o 1 o8 julko de 20174

Con postenondad of cerre del gercicio o Banco Hipolecano 5.4, ocopld la propuesin de nealizar una nued Adenda, qui
PO ol PLATS S FeemBAEs, Lgin 0b Gelals & Nola N 34
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

d} Préstamo hipotecario Banco Grediconp

El préstamo hpofecane del Banco Credicoop Cooporstive Limisdo se encuenira garonlizado con derecho roal de
Ripelipe:n o BreeR Grads Gb PrnalBgEo, BgOn Sofild of 1S ERLNIURS REMIG 48 BbSSidn A" JutiAipla oo Mha 30 &
Mayo do 2011 ante Escrbara Sivia Crsling Gonzaler de Pardo (hilular del Rogistro Motaral ndmens #4631 sobne of
Egraanhy inmisebds:

Uiy fraccidn de tefmeno oo Iods o edicado ubicada on Avenids Costro Barmos sag. Tambd Mhuees do Bario \Vika
Cabreva da la Chudad de Cordoba. Departamento Capital, designada como Lote uno de la manzana trenka v cinco de
14,450 77T mapbens LN BIASE.

El saldio de Lo deuda Fepotecana ascendia ol cheme defl sfercicio a 51167 A6 88 (31,167,255, 5] comespondiento o copial
¥ B521.33 & inlovosdda divpngados Bl clemd 40 Gircitie) resullnds comenbs 543149778 (343097845 de copesl ¥
521,53 do ivoreses) ¥ 3736 370,08 no cormianto | capHal).

e) Préstlamo hipotlecario del Banco Hacion Srgentina

o.1) Segln consis en Escrtum ndmon 3584 celehmda o 16 de noviemboe de 2012 ante Escribano Luis B Velaz Fures,
autorizante dol Fegistro Motanal numern 202, Edisur 5.4 tomé un préstamo hipolecano clorgado por of Barco do &
Macin Argenting pot la suma de $11.000.000.00. o cual so encusnira garanhizeda con demchs real de Ripobeca an
prims grado de privilegie, sondo ol Biengs hipaletados: 2 adod do lerond ubicados &n Bama Laa Fiores, de mimicees
da ka Ciudad do Cérdoba. Deparlamaents Capilal. designados. seglin plana de mensun y suidivisién visado on Dir. Gral
do Catastro da la Provincia en Expadiento nimers J033-8060372011 como lobes 183 v 186, El maondo do la hipoleca
constituida os do $17.000 000,00 por captal. con muads s nespociivos inforoses v accesonios logales y convencaonalos

El safdo de la dowda hipotocarsa ascondia ol cienmg dol opercecks @ $100815.035.82 ($10.340.000 00 cormpipondionts a
cogad y 57500502 o inlonesos. deangidos o oo do epercicia), resuliands comeeie 52,715 005 852 (53 840,000 de
capial y §75.035,82 de intereses] y 5T, 70000000 no comente (capital)

o) Seglin consta en Escritura nidmero 615 “A° celsbrada o 77T de dicemire die 2013 ante Esoribano Plblico Lus Vel
Fuinid, inulsr gl Riegialey Motanal nimes 202, Edour 5.4 oilobnd un ooniTas b préslams Son o Barsco Naciin px un
total de $20.000 000, 00 con wun desemiboles micial de 510 0000005000 v un segundo desemibolso de 100000 000,00 a los
180 dind & primions, ol cual s SnCUuGRlrE JArShEnds con dirschs rall 06 Mpobils of BT GreSs, s 158 B
mmmmmmMmmﬁqﬁ.mm-EmummmHMmm
Departamenis Capilal o sabar 8) LOTE 25 con una supirficio 1ol di bisd hachingds. fugvs mil ochashinlos ochd gl
cundrdos, propledsd rdmens 101-1, 644 4307 [designaciin catostral 30-19-001-00%), Matricula £0.655/11; y b LOTE
212 eon una suparicie olal de cualrd hecldreas cualrocieniod cindo melrod cuadradod, propeddad numess 1101-
VB34 4358 [designocion colagiredl 30050010021 Malrkculs 4DES1Y, El monio de la Mpobeca Dordliluids of o
$20.000 000,00 por capital, con mas s inleeses y accosonos logales v comsencionales do conformidiad con ko
disptaly on o oristulo nlmees 31110 el G Cail

El saida do 1s dpuds hipiloecsnis soendin ol ceermg ol agercicio 8 S10,018.438.36 (510,000 000,00 comesparalonts &
capial v $98.4358 38 a inloredes devongados al cieme de sercicik), resuliando comenty $X20 510,05 (204 081 83 de
capial y $16.438 36 de intereses| y 59, 755.918,37 no comente (captal)

fi Préstams hipotacario Barco Patagonia

Sogun congia en Escniburn nirmees 251 "AT calobrads of 79 do agests do 20173 onie Escribang Pliblica Luis Velax Furas,
litular dof Registo Motaria nomero 202, Edisur $.A. colebrd un conirado do apsertura de crddio con ol Banco Patagorsa
S5A por un ol de $3000.000.00, o cunl e ercuenira garantizado con derecho real do hipoleca on primer grado,
W ol bt hiptleoidod cincs uniEbdid gua keman pare o8l Edficss Bdiur Offce” ubsiads of Ay, Rogess
Martinez 2648 dal municipio de la Cudsd de Cordoba, Depariamento Coptal @ saber: o) PH 20 (ofcina PE "8°) con una
wupeficn cublofda de 13714 mebrol cuadrados, propesdad nomenst101-2 467 75110 (desgracibn calasbral 28-01-003-
OHE]; by PH 44 (oficina 7 "A7) Conm und superioe cubsrln do 110,12 meinos cusdrsdcs, propiedad nomeng 1101=
2AET TTEA (designacion catastral 28-01-003-018) c) PH 45 joficra ™ “TF¥) con una superficio cubleta de 113,38
it cuddradiog, propiednd Fomensd 101-2. 467 TTE [desigraeion eatimirad 28-01-003-016) o) PH 48 (efcina T °C7)
con una superficle cubieria e 109,54 metros cuaddos, propeedad numeo 100-2.867. 77 1T (designackin catasiral 28-
01-003-0EE v a) PH 4T (oiewna T° "B°) con wha dupericio culbserta de 107,81 melros cuidradad, propiadad ndmens1101-
2487 TTES |desgnncion catagiral 28-01-003-015). E1 maonto do la Mpoleca constiueds of do 53000 000,00 por coapetal,
Con mads sUs inforpses v accesonios logales y convenclionales do conformidad con o depuesto en o articula ndmero 3111

dil Coaiga Chal
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

E| Sl & 1o dpuda Ripodnsris Seoirdin ol Sipirh il djercicnd & 52 830 848 15 (52 625 D00, 00 corvaigaredpnibs & capiial
y 513.848.15 a monoses dovergados ol cearmo 0o Sorcicia), rosultands comente 3151304815 (5150000000 do capital
¥ 51384815 da iviroses) ¥ §1.125.000.00 na coerienie (capiial)

La Socpdad ha reconocids oh o4 prosdroes sl sominbisg i parteipacein om ol resulinga oblereds por lod sobhaed
oninegadics. on propiadad fiduciana a los Fideicomiscs Manantiales, Inmobdiana Alos do MaranSales, Inmaobiliaro Santing
Morte y Adtcs de la Coflads, cormespondientes ol eercice anual fingizads of 31 de diciemien de 3013, devenganda la
STl Papleh focpeinil o @ nabe "Disos Ingroscn v EGrisos”, o SSupnd b IS Sasmelisn quh cortimpandierin ptribuir & cats
fiducante-bormiciarss sagin los respectivos Cordralos do Fidelicommg wuscrplos.

HOTAN 15  CONTRATO DE LEASING

Con techa 19 die abal do 2012 o Socapdad susirited @n cardchr do ammdatans, oon o Bantd Macro S.A. en carboler da
amendador, un contralo de Lossing para la adquisicin de una BMotonrssiadors marca Viahvo modeio G300 afo 2012 B
precia dol contralo s B4 on 1a suma e 51,036,016 pagaserss on 35 chnones, of primoes dol 30% el monks total v o
35 canonos restonios wanables.

En ko presenies sitaded contablon & expusienn ko bonos mcbadcs on leating on o active, dento dal rubre Besnes de
Lso, on tanbo g s cuttas penclentes o by fecha die cheme so opusioron on o pasivo on of rubmo Prdstamos

Los chnonos pondentes. al clernd do ios prosantes asiados contables son 17, valusdos en 5352 345 440 (5148 643 84
comentes y 5103.601.80 no comentes).

HOTAN' 20 AJSTE DE RESULTADOGS DE ESERGICIDS ANTERIORES

Do scuends & by eupoesin on "Boses e proparncete do Estads Coriabies - Impuesio o los Gananciss”, ln Sociedad
dlammina o partc digl prosonie sfefcicic ol cagd po’ Impueiic @ bn ganancias mediarte o mbiado dal impuesls dfends,
crileno que difiero dol aplicado antenormente. Esle combio de crilono genend on resutado, o cual ha Sido reconoCids
SOMS MU S8 FerRuitadod S0 dpteicicd GRLSNGHEE, B9 BSUGS 5 1 DEpRERaas N IS SO PAraE”, gl 8l

segaenty dotalle
Elmeici
2011 § anbenones 115,124 275,67)
iz . 498 278, 11)
Total iﬁﬁ ﬁﬂjﬁi!
MOTA M= 21 IMPUESTO DIFERIDD
a) Composiciin del Impuesto Diferido HMRR013 MMR2013
Actieo impositive diferido
Cusbrantos mpuesis a las gananciss [l ] 05 504 85
IS pond i oS O reaiizar 01, 708 41 354332 T8
Sutiolal B i poRilhe Sfends 201, 708 41 704, 137.73
Pasivo mpositreo déderido
Difomencios. ermporanas do valuacion do aclhves 1443 B4 5 68 20.331. 657 .51
Suiviotal pasive iImpostivo difendo A1 447 B45 65 20,331, 887 51
Tolal impusato diferido nelo |painea) 1042, 040.25 19,630,548, T8

El active v pasive por bmpusesto diferido han sido valsadon 0w valor nominal
El netive por impuoabs difprids od reconoside coniableem onle Gricomonts en |8 medida de su recupanabilisd, por ko gue of
saldo regisirado coma Impuesio difando actied i supoens su valor moupenablo
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

NOTAN'2!  IMPUESTO DIFERIDO {Continuacion)

b} Ceneiliscién enire ol carga & reultsdes por impusito & las ganancies v ol que resullaria de aplicsr 1y taes
impositiva vigenie a la ublidad contable neta antes de iImpuestos:

b T S & Th i )

Regulnds contabio ool appreicio arios cel imposais o los ganancies. 55 838 B5C.82 13,575.843.20

Diforenciss. parmanenios 5'3‘- 185 Hﬂ.?ﬁ! ;?H.M&.Tﬁl
ResulRndo contabla mido de STonencios podmonenies 42 552 8432 12 12 B4E 497 45
Tigriah b Pl Viganila 5% J5%
Cango a resuitados por Fmpuesio a les ganancias 14020, 508 T4 o 4082741

HOTAN 2! IMPUESTO DIFERIDO (Conbinuacion)

o) Concilisckin entre & impuesto a s gananciss cargado a resulados v & impuesto determinado del spercicko a

I s incales:

EA L] HMMRE013
Prosiiisn impesisls o 1oe Garmancins 3518.938.27 Q.00
Vaoriacidn nota dod impuesto défendo 1181158147 4 A58 2T4 .11
Tioknd impuesto o los panar:ins 14 828,529 74 & 456 274,11

D mcusendo o o estabiecido on o8 secoines B del Capitula 'Y v ALD dall Toapitulo V1 oe s Resolucsds Téomca N° 5, 88
iflerTri ol Coubd S vaniay & valonis di repoRicitn &b los waniss reakEad v o nangien Bruta b dili GpEaCErE

2013 o2
Worlas Motas T1861.577.24 25587 46500
Costo do verdi & valones &8 repoiicdn 431 T8 258,990 (15248, 550 48)
hangen Bruls 7 21332105 10330974 B

HOTANTZY  GARANTIAS OTORGADAS

Sagin Acissrds Morco suscmpto oon fecha 24 oo pilio dg 2017 con Banco Rosla 3.A, Edisur 3.A 88 consbilugg on
fisdorn adlidpnia y principsl pagadcrs do los chligaciones quit msuman Kk compradares do inmusbli de drenrsol
emprondim ieios en gue Edsur 54 participa, por las operaciones do oridios olorgados por dicha banco a bos mismeos. Al
CHrTg 3l EBreaCiD oslinm 20 GRONICIE CONCroas, DUyl SRR db capdlal & oRa fecha oo o 33ETT BT4 3T

ARminmo. 8l cparacionds concotadas oon esta modalidad de inandacidn, so oischaan con cankcier suspansive al
cumpfimienio por pare del clenie de su chigaciin para con e Banco.

HOTA N 24  HEGHOS POSTERIORES AL CIERRE DE EJERCICIO

Con facha 25 de maro do 2014, o Bancd Higotecans 5.4 scoplt la propusita prosonlada por 1o Sociedad do reakzar
una nueva Adenda modficatona de clerios Meminos esiablecidos en o prisiamo hipotocano olorgade por of Banco,
IngtFUMEARS Fedibnle Escrmuma M" 125 S8 fecha 20 do jubks S 2010 7 delalinfs o Mats N' 17-2) Enth L
madficaciones mdbs signficainas esiablecidas en la misma o establece qua o plard conversdo para o reembolso del
capésl ol banco serd of 30 de junia de 2015
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

EDISUR S.A.
Ay, Rogelo Mores Martinez 2849 T° D - Barrio Jardin - C P 5014 - Cédoba

AMEXOF
COSTO DE VENTAS
POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADD EL 32013
Comparalive con el ejercicio anterion
Cilras Expresacas an Pesos
FUM22013 F22012
Existencis Inicial de Ba de Cambic 120,728 13269 54 Gkl 426 48
Incorporacionas del spercicio: 5l 508 D40 32 34 5BE.TT4.35
Fetulinde por Valiacion de Bienes de Cambe
al Valar Meta de Realiracion (Mota 15) 13. 518 645 01 12508 441 58
Exstencia Final de Ba. de Cambia [Moka 5) (1471235 213,35} (120 729,132 89}
Coifo de \Venlas 4145051367 20810500 68

Lk Bl 7y ol Aferacd QU e Booimpaias ioimman pails ftsgile o saion Ealndon Conlaldes

iarsa mi informe G fecha 25 de marzo de 2014
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

EDISUR S A
Ay, Regalia Moroes Matispre JE49 T° D - Baris Jardin - C P, 5014 - Cordoba
AMEND G
T Y PAS] M M T A 1121201
Comparative con el ejercicio Mnalizads el 391202013
MOMTO Y CLAGE | CAMBIY WOMTO MOMTD T CLASE MONTO
BUBRD DE MOMEDA, VIGEMTE AL |COMTABILIZADO AL| DE ROMNEDA CONTABILIZADD AL
AL 320 | areoi I AL TAM012 AT

[ACTI
ACTIG CORRIENTE
DISPOMNIBILIDADES
Laja (-0 - e RN 6481 8058443 50luss  1AVBSET 00 B85 721,004
CREDITOS POR VENTAS
Deudores por ventas sz 185 526 51 6481 1202088 37 (Uss 227 585 51 1.08T &30 84|
INVERSIONES
Bonos Bonoor 2007 |us= 1% 250,00{ 6401 86,838 32|Ugs 15,380 00 74 38 48|
ACTIVOD NO CORRIENTE
CREDITOS POR VEMTAS
Doisdoros por ventss & plars LSS 3579118961 8481 23198 ITE 45 |LISE 00D .00
INYERSIONES
Banos Bongsr 2007 IEi'E 45 T80 50 6481 Hﬂmmrﬁ ﬂ-!.lﬂﬂ W%ﬁﬂﬁﬁl
[TOTAL ACTIVO U5 622313263 31851122 65|US8  1.717. 77064 B3 a7
PASIVO
| PASIVO CORRIENTE
DEUDAS COMERCIALES
CEligac. B PEgOr por comgpen: o inm Iu.r;s 4 500,00{ 6,521 381,478, 80|Uss 58 500,00 a7 ru:.ml
Daras Dausdas Comancialos Ligs 138,57 a8.521 BOD 5T LSS 13880 &71.80
PRESTAMOS
Dbligacicnes Mogociabion ILIE-E 1300 000 00y 6521 BATT 300 00|Uss SO00.000 00 245 CI:I:I{H:II
Inl. dav. Obégacionos Mogociables LIES 14 531,51 6.521 B8 THS 08 uss Z1.CET RS 100U5ED RS
| PASIVO HO CORRIENTE
FRESTAMOS
DOhligacones Negooisties Iu.rsa 0,00 8831 B.00[Uss 1. 300.000,00 . 355 400,00

TAL PASKND |l.'l'l-$ 1373 1“.#5' BO54439.03 U85 1ATHERL 13 &, 2 ﬂﬁ.i"l

Lan Moles ylos Arsacs que 88 scompanan, fofman pare mlegrante & exios [stados. Contabies

Fhsled iremis
USS = Dilares Esinoounidensss

Wilaend M andoinerer O Pecha 0 of marns de 21014
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Contador Piblicn LM & BUBEN M BECCACECE
Matriculs Mo, 10.084573 Fresdents
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

EDISUR S. A
Avr, Flogelio Nores Martinez 2649 T O - Barno Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

DE LA LEY 18.550

INC. B

POR EL EJERCICHD ANUAL FINALIZADD EL 31H22013
Comparativa con e ejercicie amerio

Cilras Expresadas on Pesos

GASTOS GASTOS TOTALES
RUBROS pe De SUBTOTAL OTROS AL AL
ADMINISTRACHIN | COMERCIALIZACION GASTOS 31122013 31122012

Sueidos 539 626,24 1.244 568,06 1.784.594.30 1.784.594_30 1.128.875.77
Cargas Socimes 148 968 B4 333 480 14 4852 448 &8 482 448 58 281 516,47
Capactacion 32 130 54 47 481,00 78,501 54 78.501 54 74277 B4
Honorancs Profesionales 340,558 79 §1,500,09 402 158,88 402 158,88 137.700.79
Gastos Imsttuoonaies 430 609,89 430 600 60 430,600 60 131 877,18
Imgresos, Papsieria Ut 14.766,22 0,00 14.766.22 14.766.22 9.2772%
Alquicres Pagados 0,00 35 250,00 35.250,00 1525000 11.135,10
Comuncaciones. 15438 32 22.1849,05 3762437 37.624,37 20,318,768
Depreciaconos 38 368 T3 2 879,02 118.347.75 118.347.75 116.128,53
Seguros B8.776,85 88.776.85 88.776.85 49.345,00
Gastos Generales 405 317 96 1,057 980 65 1,553 208 64 1.553. 298 64 218993 40
Gastos Escribaria 255,000,268 255.000.26 255.000.26 7033501
imp. sfos Ing. Brutos 2.287 259,80 2. 287 256,60 2.287 250,60 1.787 818,41
Centrib Com.Ind Mun Cta 523, 186,85 523 186,56 523,186,586 384 576,70
imp. y tasas va. A70. 108,04 470.108,04 470,108 04 10125 30
Sarvica Varios 18.258,75 52 635, 14 70.504.50 70.504 50 §5.057.23
Publicidad 726 201,88 728.201 66 728 201,66 188 018 A7
Espeeribiin. y sibpariitand 601277 45 601 27745 B01.27TAS 455 400,34

TOTALES AL 31/122013 1641 42806 BII0G6E56 | @6723a468 0,00 9,672 388 &8 -

TOTALES AL 31/123012 1.173 96220 504041588 | &.218377.78 0,00 . B214 37778

Lass Mot v los Aneeod que s scompallan, Torman parle intégrarde de oibos Estados Conlables

Viéame mi informes do fecha 25 de marzo de 2014
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PABLID J. CENTEMD
‘Coniador Piblico LULW.C.
hatricida Mo, 10084573

CR.CE Cordoba

RUBEM H. BECCACECE
Progadonin




INFORME DEL AUDITOR

Sefores Presidente y Directores de
EDISUR 5.A.

Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D
C.P. 5004 - CORDOBA

CUIT N 30-7004 | §94-3

En mi cardeter de Contador Pablico independiente. informo sobre fa auditoria que he realizado de los estados
coptubles de EDISUR S.A.. detallados en ol apartado 1. siguiente. Los estacks ciados, constiluven una
informacion preparada y emitida por el Directerio de la Sociedad en ejercicio de sus funciones exclusivas. Mi
responsabilidad es emitir un informe sobre dichos estados contables, basado en mi examen llevado a cabo con ¢l
alcance gque menciono en <l apartado 2.

1. ESTADOS CONTABLES AUDITADOS.
1.l Esado de Siuacion Patrimonial al 31 de diciembre de 2013 ¥ 2011, cuyas cifras resumidas son las

siguienles:
1122013 3171272012
5 £
BTN, o osaimimimin st i e i rmea 5 i s b e =i o4 276,91 3.0%6,07 17272772441
[0, 16644216 [27.800.436,58
8574665391 44 836,287 83

1.3 Estado de Resultados por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2013 y 2012

Resultado del ejercicio: Ganangia . ......voerrnn 40.910.366.08 4.079.569.00
1.3 Estado de Evolucion del Patrimonio Neto por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2013 ¥ 2012,
1.4 Estado de Flujo de Efectiva por los ejercicios finalizados ¢l 31 de diciembre de 2013 y 2012,

|5 Informacion complementaria contenida en las Notas N° | a 24 y Anexos A, B.C. F. G ¥ H que forman parte
inegrante de los citados estados.

2. ALCANCE DEL TRABAJO DE AUDITORIA,

He realizado ¢l examen de la informacion contenida en Jos estados indicados en ¢l apariado 1. precedente. de
acuerdo con kas normas de auditoria vigentes aprobadas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales
de Ciencias Econdmicas y exigidas por la Resolucion Nro 486 del Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas
de Cordoba, las que prescriben la revision selectiva de dicha informacion. Estas normas requieren que el
Auditor planifique v desarrolle la auditoria para formarse una opinion scerca de la mmahiliﬁdd‘dgu,il\
informacién significativa que contengan los estados contables considerados en su conjunto y prepara de

[elan 1o informocion

acuerdo con nomias contables profesionales., £
Una audiloria incluye examinar, sobre bases selectivas, los elementos de Juigio que i
e _iil'_- 1

expuesta en los estados contables. evaluar las nomas conMAEICR:
razonabilidad de las estimaciones de significacidn hechas. ,. 5
5 CORDOBAT
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Earetrncion Firma y b Rsgalizacidn por parts del mismo._|sr. 7 de b Lk, 7 2]
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PARA US0 EXCLUSHD DEL PROFEPONAL, EN INFORMES O CERTIFICACIONES S0BRE ESTADOS CONTABLES

i

3. DICTAMER,

En mi opinion, los.estados comables mencionados en | presentan razonablemente en sis aspecios significat ivers
la situacion patrimonial de EDISUR S.A. al 31 de diciembre de 2003 ¥ 2012, los rciuhtdll:ﬁld! SIE5 OETICIONGS,
las variaciones en su patrimonio neto y las variaciones del Mujo de efectivo por los ejercicios Mnalizados al 31

de
diciembre de 2013 y 2012, de scuerdo con normas contables.

e -

‘%I- h

4. INFORMACION ESPECIAL REQUERIDA POR DISPOSICIONES VIGENTES.

gTR

a) Los saldos expuestos surgen de un sistema de registracion contable llevado en sus aspectos formales de
conformidad con normas legales.

i ¥

b} Los estados contables se encuentran en proceso de ser asentados en los libros “Diario™ ¢ “Inventario y
Balances™ v cumplen, en lo que es matersa de mi competencia, con lo dispuesto en la Ley de Sociedades

Comerciales.

c) Al 31 de diciembre de 2013, la deuda devengada en concepto de apories ¥ comribuciones con desting al
Sistema Integraco Previsional Argentino (S.1.P.A.) que surge de los mencionados regisiros contables ascendia a
£314.553,86, siendo las mismas no exigibles a esa fecha.

d) He aplicado los procedimientos sobre prevencidn de lavado de ivos ¥ ﬁnﬂnrill::'yfﬂ 1ETTOrismo,
previstos en las correspondicnies normas profesionales vigentes.

Cardoba, 25 de marzo de 2004.-

1
PABLD JOSE CENTERO
Comador POblics UN.C,
C.P.CE. Prov. Cdrdoba

Malrigula N° 10084573

e

s Econdmicas de Cordona, CERTIFICA qua @

Bt oon [ quo Bane fegeirads comd Comespontdenis
Inscripto en la matricula de CONTADOR PUSLICD W® 10.08457.3
Commente: EDISUR 5.A.
Fecha de clerre: Dickemibre 213 Infervenciin N T28416
Acthvo: 279.913.096,07 Pakher: 154, 166,442, 16
. Nebo: B5,746.653,91 Resultado: 40,910.3665,08
‘ar. E.F.E.; 11,287,745, T4

Ciblea N° 0100386821
_ Lugar y fecha: Cdedoba Lunes, 31 de Marzo de 2014

A 00562004




GRUPOjEDISUR

desarrollando ciudad

Av. Rogelio Nores Martinez 2649, 7° D. Barrio Jardin, Cordoba, Argentina.
Tel: +54 351 4678500
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