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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 estatutarias
vigentes, la Memoria Anual y los Estados Contables correspondiente al ejercicio

econédmico comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2017.
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CARTA DEL DIRECTORIO

El 2017 fue un importante afio para GRUPO EDISUR, concretamos hitos significativos
que cambian el perfil de nuestra empresa. Nuestras ventas de lotes, departamentos y
casas se mantuvieron en un buen nivel de ingresos, a pesar de que el mercado en
particular y la economia en general no acompaiiaron del modo que esperabamos.
Ademads, consolidamos el negocio de la venta de tierras a empresas que ven en
Manantiales el sector con mayor potencial en Cérdoba para llevar adelante proyectos
inmobiliarios que complementan y dan sinergia a nuestras propuestas.

Estamos convencidos de la importancia que Manantiales tiene para la ciudad y los
vecinos, porque con este emprendimiento inclinamos el crecimiento hacia el sector
suroeste. Este afio se dieron pasos decisivos; se construird una sede del Sanatorio
Allende, institucion modelo del ambito de la salud con mas de 80 afios de trayectoria;
se instalara el colegio Adolfo Bioy Casares con una oferta educativa que abarca desde
salas de 3 a 6to afo, y colaboraremos con la refuncionalizacién del Club Nuestras Raices,
sumando una propuesta integral deportiva y recreativa para los vecinos.

Estas acciones, que denominamos “Manantiales 360”, constituyen una realidad que
complementan el desarrollo residencial. Avanzamos con el firme propdsito de
consolidar el sector para que tanto los residentes de Manantiales como de los barrios
vecinos desarrollen alli su vida en forma integral.

Junto a distintos actores privados potenciamos el sector, concentramos la inversién en
infraestructura y aceleramos el crecimiento dotando de complejidad a Manantiales.

Previendo el actual contexto, marcado por la presencia del crédito hipotecario ponemos
el foco en generar volumen y calidad constructiva. Pasamos de enfocarnos en el
marketing de ventas a desarrollar nuestra capacidad operativa, nuevas tecnologias y un
stock de tierras estratégicamente ubicadas a fin de dar un salto cuantitativo en la oferta
de casas y departamentos.

En este sentido, fue significativo el acuerdo que logramos con el Banco de Cérdoba para
comercializar departamentos con crédito hipotecario hasta 20 afios. Ademas,
avanzamos con el Banco Nacién para hacer punta a nivel nacional, para ofrecer mas de
500 unidades con crédito a 30 aifos en Cérdoba.

El ejercicio econdmico de EDISUR S.A arrojé una utilidad neta de $143.496.995,
reflejando un incremento del 94 % en relacién a 2016.

Este buen resultado se explica en parte por la venta de un macrolote de 23 hectareas en
el extremo sur de Manantiales, frente a la autovia provincial N25 (camino a Alta Gracia),
donde se desarrollaran propuestas residenciales que apuntan a un segmento
socioecondmico que complementa nuestra propuesta de valor.
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Lanzamos tres nuevos barrios en Manantiales: Cuestas, Pampas y Campos. Mas de 800
lotes que van de los 250 a los 350 metros cuadrados, 50% de los cuales son apto duplex.
Esta incorporacion de unidades, nos posiciona como la empresa con la mayor propuesta
en Cdordoba, ya que sumamos accesibilidad bajo dos lineas de financiacién propia.

Con las distintas modalidades, incluso pago de contado, se concertaron en total mas de
750 operaciones que corresponden a unidades en los nuevos barrios y en proyectos que
pusimos en el mercado durante 2016. Con todo esto, nuestra empresa concentré el 40%
del total de las ventas de lotes en Cordoba durante 2017, segun informé la Cdmara
Empresarial de Desarrollistas Urbanos Cérdoba en un indice de publicacién mensual.

Asimismo, contribuyo a los indicadores positivos del balance, la comercializaciéon de una
fraccion de tierra de 8 hectdreas efectuada bajo la figura de un fideicomiso, del que
EDISUR S.A. participa. Este predio sobre la Av. Circunvalacién serd destinado a la
instalacion de la tercera sede del Sanatorio Allende que mencionamos con antelacion.

Como parte de los resultados y de nuestra politica de incorporacién de tierras, es que
realizamos la compra de un importante macrolote de mas de 37 hectareas que formara
parte de Manantiales con destino fundamentalmente a proyectos residenciales.

Nos propusimos liderar el mercado utilizando alternativas constructivas. Con este
espiritu inauguramos Steelplex, una fabrica de casas con el sistema Steel Frame para
abastecer nuestra demanda y ademas, para la venta de kits a medida. Para el sector, es
fundamental innovar en la forma de construir y este sistema cuenta con ventajas
interesantes como la eficiencia energética -hasta un 40% de ahorro-, la velocidad
constructiva y la sustentabilidad debida a la reduccién de desperdicio de materiales y el
menor consumo de agua, entre otras ventajas.

Avanzamos en aspectos que nos diferencian. Estamos desarrollando un barrio integrado
por 150 viviendas sustentables certificadas con Normas Edge, el primero en Cérdoba.

Ademas, estamos construyendo nuestro propio edificio corporativo bajo Normas LEED,
sistema de certificacién de edificios sostenibles desarrollado por el Consejo de la
Construccién Verde de Estados Unidos (Us Green Building Council), para reducir un 40%
el consumo de agua potable y ahorrar un 28% de energia.

Encaramos nuestro trabajo con el firme objetivo de sumar valor. Entendemos que
intervenir en la ciudad excede el desarrollo inmobiliario, por eso lo hacemos de manera
responsable, comprometiéndonos con la sociedad y los vecinos, generando alianzas con
distintas instituciones publicas y privadas que perduren en el tiempo y cuidando el
medio ambiente.

Tratamos de seguir el pensamiento de Albert Einstein: “Dar el ejemplo no es la mejor
forma de influenciar en los demds, es la tunica”.
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I. IDENTIFICACION DE LA COMPANIA

1.1 Informacion basica

Razon Social: EDISUR S.A.

Domicilio: Av. Nores Martinez 2649. 72 Piso D. Barrio Jardin. CP: 5014.
Cérdoba.

Tipo de Sociedad: Sociedad Andnima
CUIT: 30-70941894-3
Teléfono: (54 351) 467 9000

E mail: info@grupoedisur.com.ar

Sitio Web: www.grupoedisur.com.ar

Redes Sociales:
e Facebook: GrupoEdisur
o Twitter: @Grupo_Edisur
e Youtube: GRUPOEDISUR
e Linkedin: grupo-edisur
e Instagram: grupo-edisur

Asesoramiento Comercial: 0810-888-3347

Oficinas de atencion comercial:
Ciudad de Coérdoba
e Nueva Cordoba: San Lorenzo 87
e Centro: 25 de Mayo 186
e Norte: Av. Recta Martinoli 6667 Local 1
e Sur: Av. Rogelio Nores Martinez 2649
e Manantiales: Av. Cruz Roja y Rio Negro


mailto:info@grupoedisur.com.ar
http://www.grupoedisur.com.ar/
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1.2 Perfil de la empresa

EDISUR S.A es una de las empresas que forma parte de nuestra marca GRUPO EDISUR,
dedicada al desarrollo de grandes emprendimientos inmobiliarios residenciales con

sede en la ciudad de Cérdoba.

En GRUPO EDISUR hemos llevado adelante mds de 50 proyectos en las ciudades de
Coérdoba, Alta Gracia, Villa Allende y Punta del Este, Uruguay. Nuestros productos cubren
la demanda de distintos publicos y segmentos de clientes: departamentos en Casonas y
edificios, lotes de distintas dimensiones en urbanizaciones y en countries, housing, casas
y oficinas. Ademads, comenzamos la construccion de locales comerciales de mediana

escala que amplian nuestro portfolio.

También, ejecutamos importantes obras de infraestructura, conectividad y servicios,
potenciando el entorno, los espacios verdes y la integracion de los emprendimientos a

la vida de la ciudad.

Ademas, proponemos diferentes alternativas de financiacién para llegar a la vivienda
propia, entre ellas, Plan MIO un sistema de inversidon con aportes mensuales en pesos a
largo plazo.

Con mas de 15 afios de experiencia en el mercado y mas de 30 afos de trayectoria de
sus Socios, hemos desarrollado alianzas con otras empresas bajo el esquema
“Desarrollador de Desarrollistas” en el que ofrecemos la tierra y nuestro knowhow a un
conjunto de empresas e inversores con lo que consolidamos nuestros emprendimientos
en marcha.

Asimismo, impulsamos acuerdos con instituciones privadas de distintos rubros:
educativos, sanitarios, deportivos y comerciales, entre otros, para su instalacién en los
desarrollos que llevamos adelante, con el propdsito de brindar una propuesta integral
de actividades y servicios.

GRUPO EDISUR lleva intervenidos mas de 10 millones de metros cuadrados, lo que
implica una gran capacidad de:

— Planificacion de proyectos integrados a la mancha urbana.

— Inversion en infraestructura para la provision de conectividad y de servicios.
— Articulacidn con el sector publico y distintos actores sociales.

— Consolidacidon de proyectos con inversores a distintas escalas.

— Vision urbanistica integral.
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1.3 Misidn, Vision y Valores

Mision

Somos una Desarrollista Inmobiliaria dindmica y comprometida, que genera valor para
sus accionistas, empleados, proveedores, clientes y sociedad en general, visualizando y
capitalizando oportunidades de negocios en busqueda de un crecimiento ordenado y
sostenido.

Visidn
Ser reconocidos por nuestra trayectoria y liderazgo en el mercado inmobiliario
argentino.

Valores

Dinamismo

Trabajamos con una gran capacidad de transformacién del mercado y su entorno, a
partir de un profundo conocimiento de sus condiciones, generando nuevas
oportunidades de crecimiento empresarial.

Innovacion
Generamos competitividad concibiendo innovacion tecnoldgica en nuestros productos
y métodos de gestidn.

Calidad
Desarrollamos productos de calidad, haciendo concordar las expectativas del cliente con
lo programado por la institucién y lo realizado por nuestros equipos.

Integridad
Actuamos con claridad y en concordancia con los valores y las buenas practicas
profesionales, sobre la base de nuestra trayectoria y solvencia.

Compromiso

Procedemos con un alto nivel de responsabilidad, tanto para nuestros clientes y
proveedores, como para con la ciudad y la sociedad de la que formamos parte,
promoviendo el desarrollo urbano en base a un crecimiento social, ambiental vy
econdmicamente sustentable.
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1.4 Presencia Corporativa e Institucional

Formamos parte activa de distintas instituciones empresariales, sociales y académicas
gue promueven la actividad sectorial, la investigacidn y el analisis, asi como el ejercicio
ético de las distintas especialidades.

Participamos en:

Camara Empresarial de Desarrollistas Urbanos Cérdoba - CEDUC

Bolsa de Comercio de Cordoba

Fundacién Cérdoba Mejora

Fundaciéon Mediterranea

Instituto Argentino de Ejecutivos de Finanzas - IAEF

Centro de Investigaciones Inmobiliarias de Cérdoba - CEDIN

Camara Espaiiola de Comercio de la Republica Argentina (delegacion Cérdoba)
- CECRA

Nos sentimos comprometidos con el desarrollo de la comunidad y trabajamos
conjuntamente con instituciones vinculadas al bien comun, el espiritu emprendedory la
inclusién tanto social como laboral, llevando adelante campafias solidarias, programas
y proyectos con distintas fundaciones.

Apoyamos el trabajo de:

Fundacién Manos Abiertas

Fundacién Banco de Alimentos Cérdoba

Fondo de Becas para Estudiantes FONBEC
Fundaciéon Empresarial para Emprendedores E+E
Fundacién La Luciérnaga



Pagina |11

1.5 Trayectoria

Con mas de 15 aios en el mercado, hemos transitado un camino cargado de proyectos,
iniciativas y desafios que han logrado posicionar a la empresa como lider en propuestas,
emprendimientos y esquemas de negocios.

e Mas de 50 Emprendimientos en las ciudades
de Cdrdoba, Villa Allende, Alta Gracia y Punta
del Este, Uruguay.

e Mas de 7.000 lotes en 27 proyectos entre
countries y urbanizaciones abiertas.

e Mas de 2.700 departamentos y casas en 25
emprendimientos de Casonas, edificios y
housing.

e Mas de 6.000 familias propietarias.

e Mas de 200 colaboradores profesionales,
administrativos y técnicos.

e Mas de 150 colaboradores en obray
mantenimiento.

e Mas de 30 asesores comerciales propios.



Pagina |12

I.5.a Premios y Distinciones

La empresa ha sido reconocida tanto por su solidez en el mercado, como por su
desempeiio general y la actuacién de sus ejecutivos, a través de distintos premios y
menciones otorgados por medios de prensa, revistas especializadas y encuestas entre
la opinidn publica.

En 2017 nuestro Director, el Cr. Horacio Parga recibié el premio “Empresario de la
Década” que le otorgd Punto a Punto, medio de negocios cordobés con 20 aios de
trayectoria. Es la segunda oportunidad que el medio entrega este galardén. En este caso,
el reconocimiento al Cr. Horacio Parga fue definido por un jurado compuesto por las
camaras empresariales de Cérdoba, quienes por unanimidad decidieron premiarlo.

“La funcion del empresario en estos
tiempos es ser motor de cambio,
innovacion y mejora social”.

Cr. Horacio Parga
Extracto discurso entrega de premio

Ademas, durante 2017 GRUPO EDISUR particip6 de “40 de las Grandes”, un ciclo de
entrevistas con los principales directivos de las compaiiias mas representativas de la
economia de Cérdoba, organizado por Infonegocios, portal de negocios.

Luego de una votacién abierta a todo el publico la firma fue reconocida: “Empresa con
mejor imagen”, en una terna que compartia con Tarjeta Naranja y Arcor. Ademas,
obtuvo una mencién como “Empresa con Mejor Management”.
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Asimismo, el emprendimiento Manantiales fue propuesto por el Master en Direccion de

Empresas Constructoras e Inmobiliarias de la Universidad Politécnica de Madrid, al

Premio a la Creatividad e Innovacidn Inmobiliaria organizado por Reporte Inmobiliario,

guedando en segundo lugar.

“Manantiales es la prueba
de que es posible construir

& ciudad, donde cada

proyecto en si es un acto
de transformacion y una
fuente inagotable de
creatividad e innovacion
inmobiliaria”.

Extracto de la justificacidn
presentada por los alumnos.

Estas distinciones se suman a otros galardones recibidos a lo largo de la trayectoria de

la compaiiia, entre los mas significativos:

“MDI de Oro”, afio 2016 que otorga la Cdmara Inmobiliaria Argentina, la
Universidad Politécnica de Madrid y el Master en Direccion de Empresas
Constructoras e Inmobiliarias

Distincion “Homenaje Rubén Marti al Pionero”: Cr. Horacio Parga, afio 2016
que otorga la Fundacion cordobesa E+E

Galardones Eikon Nacional y Eikon Oro Cdrdoba en la categoria Publicaciones
Institucionales para nuestra Revista Cdalamo, afio 2016 que otorgan la Revista
Imagen y en Cérdoba el Circulo Profesional de Comunicacion Institucional y
Relaciones Publicas (CIRCOM).

“Mejor Equipo del Afio”, afio 2015 que otorga Infonegocios.

“Empresa del Afio 2014”, que otorga Punto a Punto.

“Premio a la Creatividad Inmobiliaria”, afio 2013 que otorga Reporte
Inmobiliario.

Distincion Jerénimo Luis de Cabrera: Cr. Horacio Parga, afio 2011 que otorga
la Municipalidad de Cordoba.

“Empresario del Afio, Rubro Desarrollistas: Cr. Horacio Parga”, afios 2005 y
2010 que otorga La Voz del Interior.
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IIl. ESTRUCTURA CORPORATIVA

1.1 Organizacion interna: Socios, Directores y Areas de Trabajo

La direccién de GRUPO EDISUR estd conformada por destacados profesionales con mas
de 30 afios de trayectoria en el sector financiero y de la construccidn, experiencia
académica, solidez empresaria y representacion sectorial.

Socios

Horacio Parga

e Es Contador Publico egresado de la Universidad Nacional de Cérdoba y egresado del
Programa de Alta Direccién (PAD) en el Instituto de Altos Estudios Empresariales (IAE).

e Es Presidente de la Bolsa de Comercio de Cérdoba.

e Fue Presidente de la CdAmara Empresarial de Desarrollistas Urbanos Cordoba (CEDUC)
por dos periodos, desde 2008 a 2012, y se desempeiié ademds como Vicepresidente y
Vicepresidente 2° de la entidad en distintas oportunidades.

e Desarrollé una intensa y amplia actividad en el sector financiero en Buenos Aires como
agente de Bolsa, Director del Banco de Valores y Vice presidente del Mercado de Valores
de Buenos Aires.

Fernando Reyna

e Es Ingeniero Civil egresado de la Universidad Nacional de Cérdoba y Doctor (Ph.D.) en
Purdue University, Estados Unidos, en el area de mecanica de suelos y fundaciones e
ingenieria en terremotos.

e Es miembro permanente de la Fundacién Cdrdoba Mejora, entidad en la que se
desempeid como Vicepresidente.

e Cuenta con una amplia trayectoria como investigador, profesor titular, director de
proyectos, asesor y miembro de diferentes instituciones académicas nacionales.

e Asesord y dirigid distintas sociedades dedicadas a proyectos residenciales, industriales
y licitaciones de obra publica.

Rubén Beccacece

e Es Arquitecto egresado de la Universidad Nacional de Cérdoba.

e Desarrollé una reconocida experiencia en DYCSA,una de las firmas de arquitectura de
primera linea, responsable de la construccidon de innumerables emprendimientos en
zonas residenciales de Cérdoba.

e Tuvo asu cargo la direccidn y ejecucién no sélo de proyectos de unidades residenciales,
sino también de arquitectura hospitalaria y hotelera.

e Cuenta con experiencia en el desarrollo integral de importantes emprendimientos
turisticos.
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Directores

El equipo gerencial de la empresa esta formado por ejecutivos cuyos equipos se

encuentran organizados en Direcciones y 23 areas especificas y complementarias que

articulan objetivos, proyectos y resultados.

La segunda generacién de los Socios fundadores se ha integrado a la estructura con una

visidn estratégica y consecuente, de una manera armonica y paulatina, ocupando cargos

en distintos niveles de la empresa.

Direccidn Ejecutiva

Participa de la toma de decisiones y encausa las estrategias corporativas en distintos
estamentos gubernamentales y no gubernamentales, para lograr la resolucién y puesta
en marcha de los distintos proyectos.

1.

Direcciéon de Administracion

Obtiene, gestiona y controla los fondos, herramientas, mecanismos, recursos humanos
y financieros de la empresa que hacen posible su viabilidad econdmica y la creacién de
valor para sus inversores.

Direccion de Produccién

Lleva adelante los procesos de computo y compra de materiales e insumos, asi como la
ejecuciéon y seguimiento de las obras para materializar los proyectos inmobiliarios y de
infraestructura.

Direccidn de Gestién y Desarrollo

Analiza las intervenciones urbanisticas en cartera, disefia los proyectos y se encarga de
la gestion de autorizaciones y habilitaciones correspondientes que permiten iniciar y
continuar las distintas obras.

Direccién Comercial y de Comunicacion.

Posiciona la marca, promociona sus proyectos y difunde su politica de responsabilidad
social, evaluando e implementado programas especificos para distintas categorias de
productos, segmentos de clientes y grupos de interés. Capta, asesora y acompafia a
diferentes tipos y niveles de clientes, desde el consumidor final hasta inversores en sus
distintas escalas, concretando operaciones de venta y contratos de nuevos negocios.
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Areas de Trabajo

La organizacion de la empresa responde a las necesidades especificas de nuestra
estrategia, conformando un equipo de mdas de 200 profesionales enfocados en los
distintos aspectos de la actividad.

La alianza con empresas del rubro e inversores, dio origen en 2015 a la formacion de
una nueva darea de trabajo dedicada a brindar informacién, seguimiento vy
asesoramiento a este grupo.

En este marco, a continuacidn detallamos nuestras areas de trabajo:

Arquitectura de Obras Propias
Arquitectura de Obras de Terceros
Desarrollo Urbano
Gestiones
Obras de Loteos
Obras de Terceros
Obras Propias
Planificacién y Costos
Compras y Contrataciones

. Postventa

. Relacién con Propietarios

. Mantenimiento

. Ventas

. Marketing

. Comunicacién y Prensa

. Inteligencia Comercial

. Administracion

. Procesos

. Finanzas

. Recursos Humanos

. Sistemas

. Legales

. Desarrollador de Desarrollistas
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11.2 Cartera Multiproductos: Amplitud y Profundidad

Nuestra propuesta inmobiliaria contempla la amplitud, ofreciendo todas las categorias:
desde oficinas, departamentos tanto en edificios como Casonas (condominios privados),
casas, housing y lotes en countries y urbanizaciones abiertas.

Asimismo, se caracteriza por la profundidad dentro de cada rubro: desde
departamentos y casas de distintas dimensiones, hasta lotes de 250 a mas de 1.500
metros cuadrados.

Durante 2017, con EDISUR S.A. continuamos volcando al mercado diversidad de
proyectos que incrementen nuestro portfolio. Lanzamos tres urbanizaciones que
incluyen 800 lotes, un proyecto de casas e inauguramos una nueva categoria, se trata
de locales comerciales de mediana escala ubicados en Manantiales.

Estos atributos nos permiten:

e Cubrir las necesidades y preferencias de distintos segmentos objetivo de
clientes: consumidor final e inversor; desde jovenes y familias, hasta adultos
mayores.

e Acompaiiar el ciclo de vida familiar o el crecimiento del inversor, posibilitando
la venta consultiva y el asesoramiento inmobiliario.

« Disponer de flexibilidad y adaptacién ante las alteraciones que pueda sufrir el
mercado, en atencion a las variaciones de la demanda y los cambios del
contexto.
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Linea de tiempo lanzamiento de proyectos y tipologia
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1.3 Criterios Sustentables

Nuestros criterios sustentables comprenden los aspectos ambientales, sociales vy
econdmicos de nuestros proyectos.

e Mas de 400 Pymes locales son proveedores de la empresa.

e Mas de 3.000 puestos de trabajo generados anualmente.

e Mas de 1.500 ha recuperadas y urbanizadas.

e Mas de 15.000 arboles plantados.

e Mas de 140 ha de espacio verde dispuestas en la ciudad.

e 3 obras de importancia histdrica recuperadas.

e 29 obras de conectividad e infraestructura ejecutadas en
la ciudad.

e 4 propuestas de innovacion financiera.

e Mas de 6 fundaciones solidarias trabajan en red con
nuestra empresa.

e 2 reportes de RSE publicados bajo metodologia GRI.
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1.4 Modelo de Negocios Integral

Contamos con equipos propios de profesionales que se ocupan de cada una de las
etapas de los distintos proyectos, incluyendo el analisis de su factibilidad y compra del
terreno, el disefio arquitectdnico, la puesta en marcha de la obra, su promocidn vy
comercializacién, la administracidn, postventa y fidelizacién del cliente.

Generamos asi un modelo de negociosintegral, asegurando la interaccién entre las
diferentes dreas de trabajo, la retroalimentacién del proceso, y el control y mejora
continua del ciclo del producto.

BUSQUEDA DE
TIERRA Y FACTIBILIDAD

DISENO
ADMINISTRACION DEL PROYECTO

DE CONSORCIO

GESTIONES Y
HABILITACIONES

MODELO DE
NEGOCIOS
INTEGRAL

CONSTRUCCION

POST VENTA

Y MANTENIMIENTO

MARKETING
Y PRENSA

ADMINISTRACION
FINANCIERA

COMERCIALIZACION
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ll. EDIFICIO CORPORATIVO: CERTIFICACION LEED

En el corazén de Manantiales construimos nuestro edificio corporativo con la intencidn
de concentrar los recursos humanos para optimizar su capacidad productiva, fomentar
el trabajo en equipo y fortalecer los vinculos entre los colaboradores.

El edificio contarda con una superficie cubierta de 5.000 metros cuadrados,
convirtiéndose en un importante emblema de GRUPO EDISUR.

Promovemos en este sector un futuro nodo de oficinas corporativas, aprovechando la

orientacién norte - sur y la belleza del verde que proponen estos terrenos frente al
Parque La Cafiada.
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Trabajamos para convertirlo en el primer edificio corporativo con certificacion LEED en
Cordoba. En este sentido mediante una serie de medidas tomadas en su construccion y
futuro funcionamiento es que lograremos reducir 40% el consumo de agua potable y el
ahorro de 28% de energia.

Algunas medidas:

Recoleccidn de aguas grises de lavatorios para riego

Plantas de tratamiento de aguas negras

lluminacidn led en todo el edificio y con sensores de presencia en sectores
Domética en todo el edificio, para control y monitoreo que permita operar el
edificio

Doble piel de vidrio

Parquizacidn con especies autdctonas

Utilizacidn de materiales / adhitivos con certificacidén Leed, es decir reciclados o
reciclables como las alfombras, revestimiento vertical de bamboo vy cielorraso
durlock, entre otros

Artefactos sanitarios de bajo consumo o doble descarga

Griferias con sensor, griferias con reductor de caudal

Paneles termosolares para el calentamiento de los sistemas de calefaccion y/o
para la provision de agua caliente

Recoleccién de agua de lluvia

Carpinterias de aluminio y PVC

Palieres ventilados e iluminados naturalmente

Avance de obra a diciembre de 2017
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IV. CONTEXTO MACROECONOMICO

IV.1 Economia Argentina

Durante 2017 se destacan una serie de medidas que buscan incentivar el desempefio del sector
privado como un agente relevante para dinamizar la economia; como asi también, algunos
puntos que seran criticos para los afios venideros en la gestién de Gobierno Nacional.

- Unode los principales indicadores tomado como referencia del poder de compra de los
asalariados es el nivel de precios en la economia, o inflacién. Luego de varios afios con
distorsiones a nivel estadistico, en 2017 se logré cerrar el afio con un aumento del nivel
de precios cercano al 25%, segun los datos publicados por Indec (Instituto Nacional de
Estadistica y Censos de la Republica Argentina), significativamente menor a los afios
anteriores. Sin embargo, no se alcanzé la meta propuesta por el Gobierno Nacional de
18%. Para el 2018, la expectativa inflacionaria del mercado (segun la Universidad
Torcuato Di Tella) es del 20%, cinco puntos por debajo de la alcanzada en 2017.

- En materia tributaria, se redujo la presidon impositiva sobre el sector productivo. En este
sentido, resultd del 25,1% del PIB en 2017, contra 26,3% en 2015, con una caida de 1,2
puntos del PIB en dos afios. Este resultado se dio bdsicamente por la menor presion
fiscal en Ganancias (-1,1% del PIB) y en Derechos de Exportacion (-0,7%), segun lo
publica Mecon.

- El resultado electoral consolidd el rumbo politico-econémico, afianzando la confianza
en las medidas tomadas en los primeros dos afios de la nueva gestidon de Gobierno
Nacional. Tal es asi que, segun el Relevamiento de Expectativas de Mercado (REM)
realizado por el Banco Central de la Republica Argentina, se espera que el crecimiento
de 2018 se ubique algo por debajo del 3%. Sin embargo, cabe destacar que la
incertidumbre previa a las elecciones de medio término, condiciond el ritmo de
crecimiento de las variables econdmicas mas relevantes.

IV.2 Industria de la Construccion

Los indicadores especificos de la construccion mostraron un desempefio relativamente
favorable en 2017, luego de un 2016 moderado. El despegue de la obra publica fue un factor
que respaldd esta mejoria, ya que crecié significativamente desde 2016, y se espera continle
esa tendencia en 2018 (segun la informacién del Presupuesto Nacional de la Republica
Argentina).

Por caso, el Indicador Sintético de la actividad de la construccidn elaborado por Indec, presentd
una suba del 12,7% acumulada en 2017 respecto del afio anterior. A su vez, se permisaron 9,1%
mas metros cuadrados a nivel pais que en 2016, segun Indec.

Si se analiza el indice Construya o la evolucién del consumo de cemento (que también funciona
como un indicador aproximado del desempefio de la industria) se ve claramente que ambos
indicadores presentaron un cierre de 2017 por encima de lo acontecido en 2016.
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Evolucion indicadores relevantes de la construccion
Variacion Interanual
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Fuente: GRUPO EDISUR segun informacion de Grupo Construya y AFCP.

A su vez el indice referido al empleo en el sector muestran que en los primeros 10 meses de
2017 se incrementd 8,6% . El total de empleo registrado en el sector de la construccion en los
primeros diez meses del afio 2017 alcanzé los 404.016 puestos de trabajo en promedio, con una
variacion interanual positiva del 8,6%, segln los datos publicados por el Instituto de Estadistica
y Registro de la Industria de la Construccién (IERIC). Todas las regiones argentinas mostraron
variaciones interanuales positivas, aunque se destaca la regién Noroeste y Pampeana que
superaron el crecimiento promedio nacional, liderando la tendencia positiva.

Resulta importante destacar, que gran parte de la reactivacidon del sector fue resultado del
aumento de la obra publica, cuyo desempefio superd al de la construccién privada. En efecto,
siguiendo la informacion del Indicador Sintético de la Construccidn (ISAC), en el afio 2017, el
consumo de asfalto (principal insumo de las obras de infraestructura vial) avanzé 74,6%
interanual, mientras que el consumo del resto de los insumos del sector crecid entre el 6 y el
30%, segun informa Indec.

Otro factor de relevancia, fue el impulso de los créditos hipotecarios en 2017, que resultod
determinante para la industria de la construccion. Los créditos hipotecarios se dispararon a
partir de tasas reales bajas. A fines de 2017, el stock fue de casi 110 mil millones de pesos, y
sumod 50.350 millones en el afio, con un alza interanual de 91 por ciento. Segln el Banco Central,
los préstamos en UVA suman el 90% de los otorgados a personas fisicas.

Resulta alentador el Consenso Fiscal entre Nacidn y Provincias (Ley 27.429 aprobada el 21 de
Diciembre de 2017, publicada en el Boletin Oficial del 02 de Enero 2018), que busca reducir la
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carga tributaria de la economia en general. En efecto, dicha normativa acordada entre el
Gobierno Nacional y las provincias a fines de 2017, representa una multiplicidad de cambios en
la naturaleza, composicion y volumen de la recaudacién y del gasto de cada jurisdiccién, entre
los cuales destaca el compromiso de los gobernadores de reducir el impuesto a los Ingresos
Brutos.

Se observan dos mejorias de amplia relevancia para el sector de la construccidn, vinculadas a
esta tematica: por el lado de la demanda, la exencidn del pago de Ingresos Brutos sobre los
créditos hipotecarios, y por el lado de la oferta las reducciones de las alicuotas de Ingresos
Brutos, que recaen sobre nuestra actividad.

Alicuota Ingresos Brutos — Actividad de la Construccion. Ailos 2017 -2022
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Fuente: GRUPO EDISUR segun Consenso Fiscal firmado entre el Gobierno Nacional y Los Gobiernos
Subnacionales

Por otro lado, seguin el Relevamiento de Expectativas de Mercado (REM) del Banco Central de la
Republica Argentina, se espera que en 2018 mejore tanto la industria en general, como las
inversiones en particular. Se espera un crecimiento de la industria del 3,2% con un nivel de
inversion 8,2% superior a lo obtenido en 2016.

Venta de Inmuebles en Cordoba

La venta de inmuebles en la ciudad de Cérdoba registré una leve mejoria en relacién al afo
anterior (3,6%), segun el indice que elabora la Cdmara de Desarrollistas Urbanos de Cérdoba
(Ceduc). En este punto cabe destacar que durante 2017 GRUPO EDISUR tuvo una participacion
en el mercado de Cérdoba del 25% en relacion a las ventas de inmuebles nuevos en la ciudad.
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indice de Ventas CEDUC - Indicador General. Promedio Anual
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Fuente: GRUPO EDISUR segun informacion de CEDUC

indice de Ventas Ceduc segtin producto comercializado

El comportamiento por tipo de producto comercializado tuvo poca variaciéon desde el 2015

donde se establecid la tendencia de mayor venta de lotes por sobre departamentos y casas.
Respecto a la venta total de lotes en la ciudad.

Si se observa el comportamiento histérico del indicador, se percibe que desde el mes de mayo

2010, las ventas de lotes se consolidan como un producto estrella, posiciondandose a fines del

2017 apenas un 10% por debajo del valor obtenido en mayo 2010 - afio de lanzamiento de
grandes productos inmobiliarios de estas caracteristicas.
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IV.3 Créditos Hipotecarios en Unidades de Valor Adquisitivo (UVA)

En 2016, con el cambio de gestidn de Gobierno, comienzan a implementarse a nivel nacional los
Créditos Hipotecarios medidos en Unidades de Valor Adquisitivo (UVA), inspirados en el modelo
Chileno de las Unidades de Fomento (UF). La Unidad de Fomento fue creada en 1967 con la
finalidad de ajustar los ahorros de acuerdo con las variaciones de precios. Luego este sistema se
hizo extensivo a los créditos, inversiones, contratosy, en algunos casos, honorarios. Su difusion
alcanzé tal magnitud que actualmente es la forma mas utilizada para fijar los costos de
construccion, el valor de la vivienda y de cualquier préstamo hipotecario, sea privado o del
Estado.

A nivel comparado, si bien en nuestro pais aumentd la participacion del crédito hipotecario
sobre el Producto Bruto alcanzando una participacién del 0,8%, se encuentra aun lejos del
desempeno de los paises del resto de la regién.

Relacién Crédito Hipotecario / PBI. Afio 2017. Paises seleccionados
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Argentina Chile Brasil Colombia
Fuente: GRUPO EDISUR segun informacion de UADE

Resultados 2017

Los préstamos en UVA motorizaron el crédito hipotecario durante 2017 ya que el monto
otorgado se duplicd. Desde el inicio de la modalidad ajustada se otorgaron 56.300 millones de
pesos y mas de 53 mil familias en el pais obtuvieron un préstamo para su vivienda en los dos
ultimos afios.

La puesta en marcha de los créditos hipotecarios ajustados por inflacion genera un incentivo en
el mercado inmobiliario y promete ser un motor muy importante en los préximos tiempos.
Aunque comenzaron en abril de 2016, el sistema tomd impulso en 2017, de la mano de la
reduccion de la inflacién, los mecanismos un poco mas aceitados en el sistema bancario, la
puesta en marcha de diferentes lineas y la baja de impuestos provinciales.

Segln los ultimos datos del Banco Central (BCRA), en 2017, el stock (saldo) de créditos
hipotecarios en Unidades de Valor Adquisitivo (UVA) se duplicd. El ritmo de otorgamiento es
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creciente y muy superior al resto de los préstamos bancarios: mientras el total del
financiamiento a los hogares aumentd 23,9% interanual en términos reales (descontada la
inflacién), las lineas hipotecarias aumentaron 133% (dato a noviembre de 2017).

Dentro de los préstamos a la vivienda, mas del 90% corresponde a financiamiento ajustado con
UVA. La informacion oficial sefiala que, desde el inicio del sistema, se otorgaron $ 56.349
millones en hipotecarios en UVA, de los cuales, $ 46.250 millones correspondieron al segundo
semestre de 2017.

Préstamos hipotecarios UVA - Monto otorgado. En millones de pesos.

Total 2017: $ 54.253 millones.
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Fuente: GRUPO EDISUR sobre la base de Banco Central de la Republica Argentina

El Banco Central, en su sitio Ideas de Peso, sefiala que, en diciembre de 2015, 194.300 familias
tenian créditos hipotecarios con el sistema bancario y, entre enero de 2016 y octubre de 2017
se sumaron 53.000 nuevos deudores, lo que arroja un monto promedio de un millén de pesos
por cada crédito otorgado. Un estudio del banco Santander Rio que se difundié en enero de
2018 sefiala que el monto promedio de los préstamos ronda los S 1,5 millones.

Las familias cada vez mas aceptan los préstamos expresados en Unidades de Valor Adquisitivo
(UVA) y lo que esta pendiente es un aumento de la oferta inmobiliaria, lo cual genera una
oportunidad para las desarrollistas y constructoras. Son muchos los créditos preaprobados que
aun no encuentran unidades disponibles.

El crecimiento potencial es muy grande porque, pese al incremento del ultimo afio, la deuda de
las familias en créditos hipotecarios sélo representa el 1,8% de la masa salarial formal anual,
cuando en 2007 superaba el 4%. En términos de PBI, el endeudamiento para la vivienda es sdlo
el 0,5%, cuando la deuda de consumo es el 6%. Este nivel es muy bajo en la comparacién con
otros paises: 16,2% en México y 19,4% en Brasil 0 44% en economias desarrolladas.

Destinos

A noviembre de 2017, se destaca que el 90% de los créditos de vivienda otorgados ($ 67.684,45
millones de stock de los préstamos) fueron destinados a la adquisicién de viviendas, mientras
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que construccidn y refaccidn representaron el 10% restante. La distribucidon se mantiene
relativamente estable si se toman en consideracion los datos acumulados al mes de noviembre
de ese afio.

Créditos otorgados por destino. Nov. 2017  Créditos otorgados por destino. Ene- Nov.
2017

2% 3%

[o)
90% 86%

B Construccion M Refaccién = Adquisicidon L, L, L
B Construccion M Refaccion 1 Adquisicion

Fuente: GRUPO EDISUR sobre la base de Banco Central de la Republica Argentina

Los destinos para construccion y refaccién tienen un peso menos importante ya que las lineas
con UVA son mas recientes. Representan apenas el 8,6% y el 1,7%, respectivamente, del total
de préstamos para la vivienda en la tltima medicion oficial y crecieron 38,3% y 12,9% interanual.

Ademas, la compra de viviendas nuevas es el segmento que mas crecid: un 239,3% en el ultimo
afio (su monto se triplicd), mientras que el monto para unidades usadas aumenté sélo 68,5% en
el mismo periodo. En marzo de 2016, el stock de préstamos para construir era mas relevante,
con el 15,5%, lo cual se explica porque las lineas del Procrear previas tenian este destino.

Préstamos hipotecarios para la vivienda. Personas fisicas.
Saldos a noviembre de 2017
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5,843.5

19,586.1,
29%

® Construccion m Refaccion  m Adquisicidon nueva adquisicion resto

Fuente: GRUPO EDISUR sobre la base de Banco Central de la Republica Argentina
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V. ESTRATEGIA COMERCIAL

V.1 Desarrollos a gran escala

A partir de 2013 fuimos cambiando el enfoque basado en la “localizacién”, por otro que
acentua la “diferenciacién”,con la incorporacion de importantes extensiones de tierra.

Manantiales es una muestra de nuestra capacidad de transformacién ya que integramos
alatramade la ciudad un sector que se encontraba socio, ambiental y paisajisticamente
degradado para pasar a ser hoy el desarrollo urbano mas importante de Cérdoba.
Ciertamente, lo hemos logrado en funcion de importantes inversiones en obras viales y
de infreaestructura que revalorizan los emprendimientos presentes y van apreciando la
tierra adquirida a utilizar a futuro.

Con este cambio de estrategia comercial, pasamos de ejecutar proyectos inmobiliarios
dirigidos a la demanda de un segmento que se ubica en la parte superior de la piramide
socioeconémica, a ampliar el espectro, diversificando los productos para llegar a la clase
media.

En este sentido, en el transcurso de 2017 incorporamos a Manantiales mdas de 90
hectdreas con destino a proyectos residenciales con crédito hipotecario. Estas tierras se
suman a las mas de 1.000 hectéreas con las que hoy cuenta Manantiales.
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V.1l.a Megaemprendimiento: Manantiales

Como mencionaramos con anterioridad, es en Manantiales donde aplicamos nuestra
vision y experiencia urbanizadora en base a un master plan que trabajamos en conjunto
con distintos actores tanto publicos como privados. Este emprendimiento residencial,
comercial y deportivo de mas de 1.000 hectdreas como mencionamos, inclina el
crecimiento de la ciudad de Cérdoba hacia la zona sur y se convierte en un nuevo polo
inmobiliario, productivo y de servicios.

Hoy en Manantiales avanzamos con distintas
Y propuestas residenciales: 18 barrios entre countries y

urbanizaciones, 8 emprendimientos entre edificios y
Casonas (condominios privados de baja altura) y 7

nNa ﬂQﬂtlQIGj proyectos de casas y housing.
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V.1.b Propuestas de Servicios: Manantiales 360

En 2016 anunciamos el programa “Manantiales 360” que consiste en sumar propuestas

de valor a los mas de 25 emprendimientos residenciales que ya son una realidad, para

que los vecinos puedan vivir, trabajar y estudiar en el sector.

En este sentido, se definieron los primeros corredores
comerciales, un sector destinado a colegios, soportes

' I |360 deportivos y la ejecucion del Parque La Caiiada, un nuevo

espacio publico a nivel urbano para todos los vecinos de
la ciudad, entre las acciones mas destacadas.

Avances del programa durante 2017:

POLO DE ACTIVIDADES:

INSTALACION DEL SANATORIO ALLENDE f :g] JANATORIO

ALLENDE

Corresponde a su tercera sede en la ciudad de
Cérdoba.

Serd un Sanatorio polivalente y de alta complejidad.
Se avanza en la planificacidon del masterplan.

El proyecto estard en marcha a partir de 2020.
Ubicacién: Sobre Av. Circunvalacién.

Predio: mas de 7.5 hectareas.

INSTALACION DEL COLEGIO ADOLFO BIOY CASARES Colegio
£

Oferta Educativa: Salas de 3 a 62 Ano 2 Adolfo Bioy Casares

Proyecto educativo orientado hacia la formacidn integral de los alumnos a través
de la construccidn activa del conocimiento y la generacion de un pensamiento
autéonomo creativo y critico.

La propuesta de formacidn es constructivista, cientifica, de idioma y artistica.
Obras previstas 2018:

Limpieza, demarcacion del terreno, y plantacion de arboles.

Construccion del campo deportivo y dependencias.

ESPACIOS DEPORTIVOS

REFUNCIONALIZACION CLUB NUESTRAS RAICES @ P(Uleiggg
Cerramos una alianza con el Sindicato de Petroleros para mcumpo social

mejorar las instalaciones ya existentes y el desarrollo de nuevos espacios en el
Club.
Nuestra empresa se ocupa de la gestion del proyecto y la obra.
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- El principal objetivo es brindar a los vecinos de Manantiales y de la zona, la
posibilidad de contar con los servicios de un Club de manera préxima
- El proyecto de desarrollo comprende diferentes etapas de ejecucion.

Obras 2017- 2018: Primera Parte
- Ejecucion de 3 canchas de futbol siete, con quincho (septiembre a dic 2017).
- Cerramiento y climatizacion de la pileta
- Refaccion de espacio usos multiples
- Gimnasio

ZONAS COMERCIALES

SHOP MIRADORES IH O p @
Mmiradores

- Avanzamos el desarrollo del primer corredor comercial sobre la continuacién de

Av.Cruz Roja Argentina.

- Ejecucion de locales comerciales de mediana escala.

- Potencial Av. Cruz Roja Argentina: absorber la demanda de Manantiales, del
entorno proximo y de quienes circulen por la avenida, teniendo en cuenta la
conexion con Av. Circunvalacién.

Asismismo, se destinaron otros dos sectores mas en la primera etapa de Manantiales
para corredores comerciales.
- Sectores externos:
* Ubicacién: Av. Circunvalacién.
* Previsto para comercios de gran escala.
e Dimension: 90.000 m?
- Sectores internos:
* Ubicacidén: Frente a nuestro edificio corporativo.
* Previsto para comercios de mediana escala.
e Dimension: 4.000 m?

CAPILLA
- Destinamos un predio sobre la costanera sur del Parque la Canada, frente a
nuestro edificio corporativo.
- La capilla “Sagrada Familia de Nazaret”se propone como un punto de reunién
para la la integracion e inclusién en una comunidad de vecinos.
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Edisur agranda Manantiales con tres
nuevos barrios y locales comerciales

Ladesarrollistalanzo alaventa800lotesen
90 hectdreas ubicadas al sur de la Capital.

A su plan de financiamiento propio sumo un
acuerdo con el Banco Roela para créditos.

=
INMUEBLES

rupo Edisur anuncié
ayer el lanzamiento de
tres nuevos barrios para
clase media en la segun-
da etapa de Manantiales, fuera de
la Circunvalacion, con la novedad
de un acuerdo con el Banco Roela
parafinanciar a 60 meses.

En su primera presentacion del
ano, que se realizo en el flamante
club house de la Cascada Coun-
try Golf (ubicada en esa zona),
la firma también dio el puntapié
inicial de la pata comercial, con la
construccion y venta de locales.

Ademas, se dio a conocer el pro-
grama Manantiales 360 Plus, que
incluye iniciativas sustentables,
entre ellas un “corredor ambien-
tal” de 55 metros de ancho y mas
de 60 cuadras de largo con tres mil
especies nativas.

Nuevos barrios

Edisur preveé invertir 300 millo-
nes de pesos anuales, durante los
proximos tres anos, para el desa-
rrollo de 800 lotes en tres barrios,
que se suman a los cuatro lanza-
dos en 2015.

Cuestas de Manantiales tendra
terrenos de 250 metros cuadrados;
Campos, de 300 metros; y Pampas,
de 350 metros. La mitad de ellos
seran aptos para duplex.

Los precios parten desde los 350
mil pesos y se propone una finan-
ciacion a 60 meses. A la opcion
propia del Plan Mio, con entrega
del 25 por ciento y el resto en cuo-
tas fijas y en pesos, se suma una
alternativa surgida de un acuerdo
exclusivo con el Banco Roela.

Esta financiacion tiene un es-
quema similar, pero esta expresa-
do en unidad de valor adquisitivo
(UVA), con cuotas que se ajustan
por inflacion.

A
= } r ol
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Desarrollo enzonasur. El "‘masterplan” Manantiales sigue avanzando

fuera dela Circunvalacion. (PRENSA EDISUR)

Comercios

Por otra parte, Edisur anuncio
que comenzo la construccion y la
venta del primer bloque de locales
comerciales (por ahora, no prevé
ingresar al negocio del alquiler).

Estara ubicado en uno de los
tres corredores previstos, sobre
la avenida Donosa (continuidad
de Cruz Roja). Son 11 unidades de
unos 220 metros cuadrados cada
uno, destinadas a locales de esca-

MEDIO: La Voz del Interior - FECHA: 20 de abril de 2017

la mediana. Segun un estudio de
mercado, la zona de influencia
actual es de 18 barrios con 32 mil
habitantes y la proyeccion a 2020
es llegar a 44 mil personas.

El otro corredor de gran escala
(que seria con un hipermercado)
esta sobre la avenida de Circun-
valacion; y el tercero, para locales
chicos, se ubicara en bulevar Re-
nault, al frente del nuevo edificio
corporativo de la empresa.
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Edisur le da la bienvenida a Sanatorio

Allende en Manantiales

Como parte del programa Manantiales 360, que implica sumar servicios y activida-
des a los mis de 25 emprendimientos de Manantiales, la desarrollista avanza con este
noevo acuerdo gue viene a sumarse al polo deportive, educative y comercial, que

proyecta para la zona sur de la ciudad

rupo Fdisur consolida Manantiales, su principal

ermprendimiento, forialeciendo boofera de ser-

vicios a los vecinos, quienes podrin conlar con
asisiencia médica de alta complejidad de manera mds
proximaa partirdelainstalacidnde unasededel Sanalorio
Allende emun predio de T hectaress que el centro meédico
adguiric a la cmpresa.

Esta aliana forma parte
del progeama Manantiales 360,
anunciado por la desarmollisia
en el afo 2016y que consiste en
una propuesta integral de ser-
wvicios y actividades que busca
aportar valor a los méds de 25
emprendimicnios, cnlre casas,
depariamentos, housing, lotes
¥ casomas, gque se ubican en la
urbanizacion. Ademis, la em-
presa desarrolla la factibilidad
e infraestruciura de servicios de pas, apoa, lue y closcas,
en un entramado integralmente sublerrineo.

El programa incluye tambicén la instalacion de insti-
tuciones relipiosas, educativas y deportivas. En el primer
casn, se trata de la edificacion de una Capllla para ka Pa-
rroduia Santa Monica y San Agustin, micniras que cn un
prediode 10 hectireazenlasepunda etapade Manantiales,
estard comprendido el polo educativo y deportive, conla
presencia confimmada del Colegio Adolfio Bioy Casares.

“El desembarco de institeciones de esta magnitied en
la wona sur tiene efectos multiplicadores y sirve de pun-
Lapie para continuar trabagando con nuevos actores en el
crecimiento de la ciudad ™, declard Horacio Parga, Socio
irector de Grupo Edisur.

“Drestacamos la capacidad de Gropoe Edisur de ejer
aAliamzas con diferentes actores para poder avanzar cn
la expansion sustentable de la cindad Por eso, nuestros

primeros esfuerzos estuvieron orientados a ofrecer a los
viecinogs dos servicios basicos, comoson la Educacion y la
Halud, yesto nos permite seguir con acuerdos en locomer-
chaly productive” comentd Adolio Frateschi, Director del
Areade Gestion y Desarrollo,

En estesentido, Grupo Edisur yase encuentra comer-
clializamdo los kocales del primer
corredor comercial, ubicado en
clle Donosa, para satisfacer la
demanda de los vecinos de la
FonaL También se iniciaron ac-
ciones de forestacion y oboas de
maowvilicad v transito peatonal ¥
Icizenda del Pargue La Cafada,
i pevees pacio pablico a nivel
wrkuani de meis de G0 hecliareas,
que incluyen dirsenas de esta-
cinnamicnto, rampas y sende-
s die accesibilidad universal,
alurmbrado plblico, enlreolras cosas.,

Iheeste moddo, los planes para consolidar Manantiales
comounpolo inmobiliario, prodectivo y de servicios mads
importante de la zona sur de la ciudad ya estanen marcha,

Créditg Hipatecario con ¢l Banco de Cordoba e lnau-
purscicn de la Fiabrica de Casas on Manamtiales

Este afio, Grupo FEdisur cuenta dos grandes hitos en la
consolidacidn de Manantiales. Unode ¢llos e la venta de
uniclades en la cuarta casona de Cazonas de Manantiales,
coi entrega prevista para el ano 2008, a traves de erédito
hipotecario UVA con el Banco de Condoba Grupo Edisur
o5 la primera desarrollista de la ciodad a la cual le fue
olorgado este crédito que permite operar con baleto de
COMMPTa ¥enia

Prosroiro lado, antes de o de afio, lempresa inao g
suFdbricade Casas deSteel Frame un métodooonstroctiv
que permite reducir los Gempos v costos deobra.

MEDIO: Alfil- FECHA: 30 de octubre de 2017
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V.1.c Iniciativas Sustentables: Manantiales 360 Plus

Durante 2017 avanzamos sobre el programa Manantiales 360 con un “Plus”,
ocupandonos de la forma en que proyectamos, diseflamos y construimos.

Consiste en la implementacidon de mas de 30 iniciativas sustentables a nivel econdmico,
ambiental y social basadas en nuestra politica de Responsabilidad Social Empresaria.

m Este “Plus”, como lo hemos definido comunicacionalmente, incluye
desde sumar espacio verde, ejecutar obras de conectividad y

360 servicios, ahorrar energia y agua en nuestros emprendimientos,
hasta dar facilidades para el acceso a la vivienda participando junto
piLS |

a los vecinos en la construccidén de comunidad de los barrios.

30 Iniciativas:
24 en marcha
6 en proyecto

Destacamos 3 iniciativas en marcha:

1- CORREDOR AMBIENTAL: 62 CUADRAS Y 55 METROS DE ANCHO CON MAS DE 3.000
ARBOLES

- Ubicacién: Manantiales.

- Conecta con el Parque La Cafada vy las plazas de los barrios.

- Extension: 6. 200 metros lineales - Superficie: 123.000 m?

- Arboles nativos y plantas de gran porte: algarrobos, sauces criollos, quebrachos,
mistoles, cina cina.

- Canteros centrales: 30 metros.

Beneficios:

- Aporta espacio verde

- Fomenta la biodiversidad

- Mitiga la contaminacién sonora

- Purifica el aire

- Mitiga el aumento de la temperatura

El corredor ambiental forma parte del “Plan de Forestacidn Manantiales” que
implican 1.000 arboles en todo el megaemprendimiento. A 2017 se lleva ejecutado
15% del plan, mas de 15.000 arboles plantados.
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2-DESARROLLAMOS EL PRIMER BARRIO INTEGRADO POR VIVIENDAS SUSTENTABLES

CERTIFICADAS CON NORMAS EDGE EN CORDOBA
Ubicacién: Manantiales W'LeAn %,

- Proyecto: Housing de Miradores, mas de 150 casas f e
- Las iniciativas sustentables generan: i% EDGH
«  20% AHORRO AGUA Y ENERGIA ///’@Ov

’////AV O’lvm akl‘r’ \\\\‘

e 40% DE AHORRO EN GENERAL EN CADA CASA
- Sistema de construccion Emmedue

- Incorporacion de paneles solares
- Calefaccién por piso radiante
- DVH -Doble vidrio hermético

Sobre Normas Edge:

Edge es un sistema de certificacion de construccién creado por la Corporacion Financiera
Internacional (IFC, miembro del grupo del Banco Mundial). Este sistema permite
optimizar los disefios de forma medible para incorporar iniciativas sustentables que

alcancen un ahorro de energia, agua y materiales de minimamente un 20%. Estd
presente en mas de 100 paises.
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3-MANTENEMOS UN TRAZADO URBANO DE AVANZADA: SUPERMANZANA

- El disefio urbanistico de mas de 1.000 hectdreas en Manantiales se basa en el
concepto de “Supermanzana” que nace en Barcelona, Espafia, y hoy es utilizado
en muchas ciudades del mundo.

- Trazado / movilidad:
e Calles perimetrales trabajan la movilidad (rapida)
e (Calles internas articulan la accesibilidad de quienes viven alli.
e Este trazado urbano logra llegar con facilidad a los barrios y hacia
el interior de cada barrio movilizarse de manera mds lenta con
prioridad a la movilidad peatonal.

- Escala de verde: plazas y espacios verdes
= Escala urbana: Parque La Canada
= Escala sectorial: Corredor Ambiental
= Escala barrial: plaza 1 por barrio
Interconexion: las plazas estan conectadas peatonal y vehicularmente por una
calle principal — cada 5 cuadras un espacio verde.

- Reserva de 50% de espacio para desarrollos comerciales, vivienda colectiva y
housing
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V.1.d Espacio Verde Escala Urbana: Parque La Caihada

Manantiales es atravesado 7 kildmetros por el arroyo La Cafiada implica el 25% del total
gue pasa por la ciudad de Cérdoba. En este sector se encuentra en estado natural,
nuestra empresa puso en marcha un plan de recuperacion y deseiio un Parque lineal de
mas de 60 hectdreas para el disfrute de los vecinos.

Durante 2017 continuamos las obras del parque en dos aspectos: movilidad y
forestacién

- MOVILIDAD/ACCESIBILIDAD UNIVERSAL: construimos un sendero mixto de 3
metros de ancho (uso Peatonal Y Bicisenda), sendero tactil para no videntes,
rampas para discapacitados, darsenas de estacionamiento, demarcacion
horizontal para seguridad peatonal y alumbrado publico.

- PLAN DE FORESTACION: se plantaron mas de 1.300 arboles de especies nativas
en el Parque, tales como lapachos y algarrobos, esto representa el 35% del total
del plan previsto.

- TRABAJO DE PRESERVACION: se preservaron mds de 1.600 especies existentes
en el primer tramo del Parque, que incluye mas de 2 kildbmetros.

Este nuevo Parque se tranforma en el tercero mas importante, debido su dimensién,
para la ciudad. Ademas, incluye uno de los corredores de lapachos blancos mas extensos
del mundo, 14 kildémetros (contando ambas margenes del Parque).

El proyecto completo contara con mobiliario urbano, un anfiteatro al aire libre, postas
deportivas y sectores de recreacion.
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V.2 Nueva Unidad de Negocios: Steelplex

Durante 2017 inauguramos Steelplex, nuestra fabrica de casas con el sistema en seco
Steel Frama. Se trata de una nueva unidad de negocios de la firma con la que
profundizamos nuestra estrategia de integracion vertical.

Ubicada en Manantiales, en un predio de 30.000 metros cuadrados, cuenta con
maquinaria importada de Nueva Zelanda y nacional para la fabricaciéon de perfiles de
acero a medida, para el armado de paneles.

Esta iniciativa nos permite dar respuesta a la demanda actual de viviendas, y se convierte
en una alternativa constructiva para profesionales y empresas del sector.

El negocio apunta a la construccién de nuestros proyectos -de los cuales tenemos en
marcha mas de 350 casas y 20 locales comerciales en Manantiales- , como asi también;
a la venta de kits a clientes externos, proveedores, arquitectos e ingenieros, que podran
acceder a perfiles para armado de paneles. Ademas, trabajamos para ofrecer a futuro

casas catalogo, una serie de modelos tipo para el consumidor final.
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Edisur fabricara500 casas “enseco”,
que vendera con credito hipotecario

Con laplanta de Steelplex, es capaz de
producir y montar una vivienda de 100
metros cuadrados en cuatro meses.

La financiacion, que incluye el lote, cubre hasta
80% de lainversion con boleto de compraventa.

=
INMUEBLES

Diego Davila
ddavila@lavozdelinterior.com.ar

unque el anuncio tiene

alrededor de un ano, el

Grupo Edisur formali-

z0 finalmente la inte-
gracion de una nueva empresa,
que fabricara casas con el sistema
steel frame o construccion en seco.
Ayer inauguré la planta y se alista
para armar un primer lote de 200
unidades en Manantiales I1 (al sur
de la Circunvalacion)en 2018.

Sus socios, Rubén Beccacece,
Horacio Parga y Fernando Reyna,
aseguran que Steelplex es “la pri-
mera fabrica de casas del pais”, ya
que hay productores de perfiles y
materiales, pero no quienes fabri-

Crecimiento
Proyeccion

Este aflo aumentaron 25 por
ciento sus ventas versus 2016.

$980 M

Ingresos. Edisur facturé 980
millones de pesos. Crecio 25 por
cientoanual, y para 2018, asegura
Parga, duplicara ese porcentaje.

quen una casa completa en un pro-
ceso integral.

La planta esta junto al Instituto
Técnico Renault, en un predio de
30 mil metros cuadrados, donde
trabajan 40 personas, entre 10y 15

— —

para la fabricacion, y el resto para
logistica y armado. Alli invirti6 57
millones de pesos, en especial para
importar tres maquinas neozelan-
desas.

Unidad de negocios

“Este no es un anexo de Edisur,
es una nueva unidad de negocios”,
aseguro Parga. Para el empresa-
rio, la construccion es uno de los

sectores que menos tecnologia
incorporaron. “No se puede seguir
construyendo como lo hacian
nuestros abuelos”, opino.

La segunda etapa de Manantia-
les esta desarrollada en un 50 por
ciento. Para completar la urbani-
zacion, Edisur apuntara al sistema
steel frame 'y a seguir tercerizando
proyectos en otros desarrollistas.

La idea es aplicar construccion
en seco en seis complejos por un
total de 500 viviendas, calzados con
créditos hipotecarios de los bancos
de Cordoba (Bancor), Naciéon y
Macro, que financian entre 75 y 80
por ciento del valor de la vivienda.

Arrancaran en 2018 con Casas
del Mirador, junto a Torre Serra-
na, con 24 unidades de 100 a 120
metros cuadrados sobre lotes de
360 metros con créditos del Banco
Nacion, al cual se accede con el
boleto de compraventa.

Entre el ano que viene y 2019, en
tanto, desarrollaran Housing del
Parque, que tendra 160 casas ubi-
cadas cerca del country La Casca-
da. Ademas, estan previstas 150
unidades de tipo flat, un formato
de condominios chicos de hasta
dos pisos entre La Cascada y el
predio de la Universidad Catolica
de Cordoba (UCC).

MEDIO: La Voz del Interior - FECHA: 13 de diciembre de 2017

| A

inaug\lracién. Parga, Beccecece y Reynadijeron: “Es la primera fabrica de casas en el pais”. (Ramunpo vifiugLAs)

El costo de la casa de Steelplex
sera de 27 mil a 30 mil pesos el
metro cuadrado, destacé Beccace-
ce, para quien es 10 por ciento
menor comparado con la construc-
cion tradicional. “Achica mas el
costo indirecto, porque baja el con-
sumo de agua, los tiempos y los
desperdicios”, asegura.

Se ofreceran viviendas desde 2,7
millones hasta 3,6 millones de
pesos, financiados con créditos
con boleto de compraventa.

La idea es fabricar hasta cinco
modelos de casas propias, pero
también abriran el juego a otros
desarrollistas. El sistema incluye
perfiles de acero galvanizado, con
los cuales se arma la estructura de
la casa sobre una platea. Las pare-
des son de placas superboard del
lado externo y de tipo Durlock del
lado interno, rellenas con pasta de
celulosa para aislamiento sonoro y
térmico.

Segun Antonio Covarrubias,
director de Steelplex, un turno de
cinco horas fabrica los perfiles de
una casa de 100 metros cuadrados
y en cinco dias la termina; a la
segunda semana se monta la
estructura y en cuatro meses se
entrega. Una vez aceitado, ese pla-
zo bajara a dos meses.
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VI. ESTRATEGIA DE FINANCIACION

Financiacion propia

Durante 2017 trabajamos con dos lineas de financiacién propia para llegar a mas
clientes. Se trata del sistema UVA para lotes que consiste en la entrega de un porcentaje
del valor del lote y el saldo hasta 60 cuotas en pesos.

Por otro lado, contamos con la linea Plan MIO para la adquisicién tanto de lotes como
de casas con un esquema que consiste en la entrega de un porcentaje del valor del
inmueble (varia segln el emprendimiento y la tipologia) y el saldo en aportes mensuales
en pesos.

Crédito Hipotecario

En el transcurso del 2017 cerramos un acuerdo con el Banco de Cérdoba para financiar
2 proyectos de departamentos en Manantiales mediante crédito hipotecario hasta 20
afos con UVA. Es de gran importancia haber logrado este acuerdo con una entidad de
prestigio como es el Banco que Cérdoba con una trayectoria de mas de 140 afios y que
en la actualidad cuenta con mas de 100 sucursales en toda la provincia.

Con esta accion, volvemos a poner a disposicidon de nuestros clientes, luego de tantos
afos, la posibilidad real de llegar a la vivienda a través de este mecanismo de
financiacion.

Credito Hipotecario Bancor:
- Proyectos: Casonas de Manantiales (ultima Casona) y Pilares de Manantiales
(primera torre)
- Total: 50 departamentos de 1y 2 dormitorios
- Esquema: financiacién hasta el 75% del valor de la unidad
- Plazo: hasta 20 aiios.

Actualmente, nos encontramos trabajando con el Banco Nacién para ofrecer mas de 400
casas y departamentos en 3 proyectos ubicados en Manantiales, con crédito hipotecario
con plazo hasta 30 afios. Asimismo, avanzamos con Banco Macro e Itau para aplicar
crédito a diversos emprendimientos residenciales.
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VII. RESULTADOS DEL EJERCICIO Y ESTRUCTURA PATRIMONIAL

El 2017 se puede definir como un avance importante en el camino hacia la consolidacidn
de nuestro proyecto mas significativo: Manantiales.

Sumado a la comercializacion de productos tradicionales como casas, departamentos y
lotes, continuamos con la politica de venta de tierra a actores estratégicos que muestran
compromiso y apuestan a Manantiales. En conjunto, validamos el potencial de este
megaemprendimiento, sumando a los proyectos residenciales en marcha, servicios que
los complementan.

EDISUR S.A. arrojo en el ejercicio 2017 una Utilidad Neta de $143.496.995,24
duplicdndola con respecto al ejercicio anterior. Esta mejora se atribuye a dos pilares
fundamentales que se agregan a la operatoria normal de la sociedad: la venta de
superficies o macrolotes a empresas y la revalorizacidén del stock de terrenos con destino
a futuros emprendimientos. Esta mejora en los resultados se ve reflejada en el
incremento del ROE.

El Resultado por Valuacién a Valor Neto de Realizacién aumentd un 63% con respecto al
2016 llegando a $84.972.169,09. El incremento en este valor se explica por los avances
de obra en aquellos emprendimientos que estan en pleno proceso constructivo, sobre
los cuales hay operaciones concertadas y la venta de fracciones de macro-parcelas en
Riberas Ill. Los emprendimientos que se destacan son Housing de Miradores Il y los
loteos Miradores de Manantiales |, Miradores de Manantiales I, Lomas de Manantiales,
Cuestas de Manantiales, Campos de Manantiales y Pampas de Manantiales.

Los Gastos de Administracién y Comercializacion presentan un incremento respecto al
afio anterior del 40% y del 71%, respectivamente. Estos ultimos, varian de acuerdo al
ritmo de la actividad de la empresa manteniéndose el porcentaje de relaciéon Gastos
Comercializacidon/Ventas estable, con respecto al ejercicio anterior.

El apartado Otros Ingresos y Egresos se compone principalmente por los resultados de
los Fideicomisos en los que la empresa participa. Dentro de ellos, los mas significativos
son: Fideicomiso Sinpecor y Fideicomiso Edisur I. En el caso del primero, aportd a los
resultados la comercializacidon de una fraccidon de tierra de 8 hectareas, cuyo destino
serd la instalacion de la tercera sede del Sanatorio Allende en Cérdoba, una de las
instituciones de salud mas prestigiosas.

En el segundo caso, se debié al avance de obra y operaciones concertadas en los
emprendimientos Solares, Colinas, Terrazas, Rincones y Quebradas de Manantiales.



Pagina | 44

Estructura Patrimonial

El Patrimonio Neto de la sociedad crecié en un 47% respecto al ejercicio anterior siendo
su valor al cierre de $447.875.388,07.

Dentro de la estructura patrimonial, se puede ver al Activo de la sociedad con una
variacion positiva respecto al periodo anterior del 29%, llegando a $1.431.807.299.- Las
principales razones de este incremento se dan por los rubros Bienes de Cambio, Bienes
de Uso e Inversiones.

La sociedad participa activamente en distintos fideicomisos en calidad de fiduciante,
durante 2017 se destacan los resultados generados por el Fideicomiso Sinpecor y
Fideicomiso Edisur |, tal como mencionamos en el apartado anterior.

Otro rubro con un incremento importante, fue Bienes de Uso, principalmente por la
incorporacion en el presente ejercicio de la finalizacion de la construccion y las
maquinarias necesarias para la puesta en marcha de la fabrica Steelplex, dedicada a la
produccién de perfileria de aluminio, como un elemento clave para la construccién de
casas. Ademds, continuamos con la obra de nuestro Edificio Corporativo que contara
con una superficie cubierta de 5.000 m2, ubicado en el corazén de Manantiales.

En Bienes de Cambio, la variacion positiva encuentra su fundamento en que la empresa
continua invirtiendo para avanzar las obras de los emprendimientos Casonas del Sur I,
Miradores de Manantiales, Lomas de Manantiales, Housing de Miradores Il y el inicio de
los proyectos Cuestas de Manantiales, Pampas de Manantiales, Campos de Manantiales,
Shop Miradores y Casas E, estos ultimos construidos con el sistema Steel Frame.
Ademas, se reconoce el efecto de la revalorizacién de los terrenos en reserva en
Manantiales.

Dentro del rubro Prestamos estan incluidas las Obligaciones Negociables Régimen Pyme
gue la empresa emitid en el afno 2016, cuyo destino es la financiacion de proyectos en
marcha y refinanciacién de pasivos. En el periodo bajo analisis, la empresa cumplié en
tiempo y forma con el pago de los intereses semestrales encontrandose aun bajo el
periodo de gracia en la amortizacién de capital, lo que generd un incremento por la
diferencia de cotizacién del délar ya que se trata de Obligaciones Negociables en esta
moneda.
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Flujo de Efectivo

Analizando el Estado de Flujo de Efectivo, vemos que el monto del flujo generado por
actividades operativas de la empresa, arrojo un valor positivo de $120.518.853,87, el
cual fue utilizado durante el ejercicio para realizar distintas actividades de inversién
entre las cuales se destacan:

- Colocacién de fondos en los Fideicomisos en los cuales participa.
- Inversiéon y adquisicién en Bienes de Uso.

Principales indices

PRINCIPALES INDICES 2017 2016 Variacion
LIQUIDEZ CORRIENTE (AC/PC) 1,37 1,50 - 9%
SOLVENCIA (A/P) 1,46 1,38 +5%
ENDEUDAMIENTO (P/PN) 2,20 2,64 -17%
INMOVILIZACIONDELACTIVO (ANC/A) 0,62 0,60 +2,94%
RENTABILIDAD DEL PN (ROE) 0,32 0,24 +32%

MARGEN BRUTO 0,19 0,32 -44%
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VIII.

ESTADO Y AVANCE DE

PROYECTOS: EDISUR

FIDEICOMISOS RELACIONADOS

A continuacién se muestra el estado y avance de los proyectos desarrollados por EDISUR S.A.y por los
Fideicomisos en donde participa en caracter de Fiduciante Beneficiario.

Ademas de estos proyectos, cabe mencionar que la empresa cuenta con un importante stock de tierras

destinado a futuros emprendimientos de

Unidades comercializadas

Unidades reservadas

o " % OPERACIONES
Proyecto Afio de Lanzamiento| Categoria Zona Estado b Lote % AVANCE DE OBRA
totes Dros. CONCRETADAS e
ICARUELAS VILLAGE 2010 URBANIZACION SUR ENTREGADO 23 100% 100%
(CLAROS DEL BOSQUE | 2006 URBANIZACION SUR ENTREGA 150 100% 100%
\CLAROS DEL BOSQUE Il 2010 URBANIZACION SUR ENTREGA 134 100% 100%
ICLAROS DEL BOSQUE il 2012 URBANIZACION SUR CONSTRUCCIGN -
ENTREGA 136 97% 100%
ICLAROS DEL BOSQUE IV 2014 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 125 95% 100%
(CASONAS DEL SUR Il 2010 CONDOMINIO SUR CONSTRUCCION -
ENTREGA 121 71% 98%
PROYECTOS PROPIOS
TERRANOVA | 2006 URBANIZACION SUR ENTREGADO 23 100% 100%
TERRANOVA Il ETAPA 2006 URBANIZACION SUR ENTREGADO 57 100% 100%
TERRANOVA Ill ETAPA 2006 URBANIZACION SUR ENTREGADO 21 100% 100%
CONSTRUCCION -
MIRADORES DE MANANTIALES 2011 URBANIZACION SUR 255 85% 99%
ENTREGA
MIRADORES DE MANANTIALES Il 2013 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 178 69% 123 86%
LOMAS DE MANANTIALES 2015 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 101 94% 211 89%
HOUSING DE MIRADORES Il 2016 HOUSING SUR CONSTRUCCION 145 20% 12%
CAMPOS DE MANANTIALES 2017 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 239 31% 289 14%
ICUESTAS DE MANANTIALES 2017 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 347 69% 556 17%
PAMPAS DE MANANTIALES 2017 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 200 43% 290 13%
FIDEICOMISO ALTOS DE
MANANTIALES IALTOS DE MANANTIALES | 2006 URBANIZACION SUR ENTREGA 255 100% 100%
CONSTRUCCION -
CASONAS DE MANANTIALES 2009 CONDOMINIO SUR 120 79% 97%
ENTREGA
RIBERAS DE MANANTIALES 1y Il 2010 URBANIZACION SUR ENTREGA 218 97% 100%
FIDEICOMISO
MANANTIALES CONSTRUCCION -
/ALTOS DE MANANTIALES Il 2013 URBANIZACION SUR 41 100% 100%
ENTREGA
ICOSTAS DE MANANTIALES 2015 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 97 60% 160 62%
FIDEICOMISO SANTINA CONSTRUCCION -
NORTE SANTINA NORTE 2011 URBANIZACION NORTE ENTREGA 393 100% 100%
CONSTRUCCION -
LA CASCADA - ETAPA | 2013 COUNTRY SUR 157 89% 100%
FIDEICOMISO ALTOS DE ENTREGA
LA CANAT B
LA CASCADA - ETAPA Il 2015 COUNTRY SUR CONSTRUCCION 151 53% 54%
SAN IGNACIO VILLAGE ETAPA | 2011 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 112 99% 87%
SAN IGNACIO VILLAGE ETAPA I 2011 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 142 96% 87%
FIDEICOMISO SAN
IGNACIO VILLAGE 'SAN IGNACIO VILLAGE ETAPA Iil 2016 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 120 93% 87%
ISAN IGNACIO VILLAGE ETAPA IV 2016 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 115 68% 87%
SAN IGNACIO VILLAGE ETAPA V - URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 26 100% 59 2%
PPRADOS DE MANANTIALES 2015 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 251 99% 221 71%
'SOLARES DE MANANTIALES 2015 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 304 99% 142 71%
TERRAZAS DE MANANTIALES 2015 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 285 97% 169 22%
FIDEICOMISO EDISUR |
(COLINAS DE MANANTIALES 2015 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 290 98% 127 2%
RINCONES DE MANANTIALES 2016 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 327 91% 217 7%
DE ES 2016 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 319 71% 298 6%
g "N |MANS0S - TERRA DEL SUR 2016 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 164 82% 13 19%
TOTAL 5.756 386 2.875
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IX. PROYECTOS EDISUR S.A.

IX1. Claros del Bosque

v' Este proyecto fue dividido en dos

etapas. La etapa | con 150 lotes y la
etapa Il con 134 |otes.

Se encuentra comercializado al 100%
y con el 100% de avance de obra en
ambas etapas.

Presenta un importante nivel de
consolidacién. Casas construidas y

vecinos viviendo.

C

Claros
del Bosque
urbanizacién con seguridad

Categoria: Urbanizacion con vigilancia

Ubicacion: Zona Sur de la ciudad de
Cdrdoba

Ao de inicio: 2006
Superficie del terreno: 160.467m?
Unidades: 284 lotes de 360 m?

Caracteristicas: Ingreso de jerarquia -
Infraestructura integral subterranea —
Pavimentacion —Vigilancia

Amenities: Salén de Usos Mdltiples —
Quincho con asadores - Pileta-
Canchas de futbol y tenis.
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IX2. Claros Village

v' Este proyecto fue dividido en dos

etapas. La primera etapa con un 97% Categorizacioén: Urbanizacién con
de operaciones concretadas y la Vigilancia
segunda con un 95%.
Ubicacién: Zona Sur de la ciudad de

v' Las obras se encuentran en un 100% | Cdrdoba

de grado de avance. . o
Afio de inicio: 2013

v . . i
La primera etapa esta en condicion de Superficie del terreno: 131,387 m?
entrega a sus propietarios y ya cuenta

Unidades: 261 lotes de 360 m? - Apto
duplex

con construcciones de casas
particulares.

Caracteristicas: Ingreso de jerarquia -
Infraestructura integral subterranea —
Pavimentacion —Vigilancia

Amenities: Salén de Usos Multiples -

" -I Gimnasio — Vestuarios - Canchas de

fatbol
Claros °
Village

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas en LOTES, estdn en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de variacién por parte de la emisora.
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IX3. Terranova

v Este proyecto se encuentra finalizado
el 100% de las operaciones o oy
y ° P Categorizacién: Urbanizacidon con

concretadas. vigilancia

v' Presenta un importante nivel de | ypicacién: Zona Sur de la ciudad de
consolidacién. Casas construidas y | Cordoba
vecinos viviendo. . L
Ao de inicio: 2006
Superficie del terreno: 53.944m?

Unidades: 101 lotes de 360m?

Caracteristicas: Ingreso de jerarquia -
Espacios verdes - Infraestructura
integral subterranea — Pavimentacioén -
Vigilancia

TERRANOVA

Urbanizacion con Seguridad
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IX4. Cafiuelas Village

v" Proyecto finalizado y con el 100%

de las operaciones concretadas. , . . .
Categoria: Urbanizacion con vigilancia

v’ Presenta un importante nivel de Ubicacion: Zona Suroeste de la ciudad
consolidacion. Casas construidas Y | de Cérdoba

vecinos viviendo..
Ano de inicio: 2010

Superficie del terreno: 43.032 m?
Unidades: 23 lotes de 1.300m?

Caracteristicas: Ingreso de jerarquia -
Infraestructura integral subterranea —
Pavimentacién —Vigilancia

et o —— I 5 7S DT SO 2
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IX5. Miradores de Manantiales

v' Este proyecto estd dividido en dos

etapas. La primera con 255 lotes C .
P P Categorizacién: Urbanizacion con

0, i . . .
alcanza el 85% de operaciones Vigilancia
concretadas. Por su parte, la segunda

etapa de 178 lotes cuenta con el 69% Ubicacion: Zona Suroeste de la ciudad

) de Cérdoba — Parada 5 Manantiales
de operaciones.

_ Afo de inicio: 2011
v' La primera etapa se encuentra un

importante ndmero de casas Superficie del terreno: 231.068m?

construidas y familias viviendo. Unidades: 433 lotes de 250 m2

v’ A partir de Marzo de 2017, la etapa | | caracteristicas: Ingreso de jerarquia -

es apto escritura. Infraestructura integral subterranea —
Pavimentacion - Vigilancia

rnanantialers

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas en LOTES, estdn en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de variacién por parte de la emisora.
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IX6. Lomas de Manantiales

v' Este emprendimiento cuenta con un

94% de operaciones concretadas.

v' Se encuentra con un grado de avance

del proyecto del 89%.

nnanantiales

Categorizacién: Urbanizacion con
Vigilancia

Ubicacion: Zona Suroeste de la ciudad
de Cérdoba — Parada 6 Manantiales

Afo de inicio: 2014
Superficie del terreno: 135.499 m?

Unidades: 101 lotes de 300 m? - Apto
duplex

Caracteristicas: Infraestructura
integral subterranea — Pavimentacioén -
Vigilancia

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas en LOTES, estdn en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de variacién por parte de la emisora.
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IX7. Casonas del Sur I

v En este proyecto las dos

rimeras Casonas fueron i . .
P Categorizacién: Condominio Privado

construidas junto a los
amenities. Ubicacion: Zona Sur de la ciudad de Cérdoba

v Presenta un 71% de Afio de inicio: 2010

operaciones concretadas. Superficie del terreno: 14.500 m?

v Los propietarios de las torres | y  |Superficie cubierta: 15.204 m?

Il tienen condicién de posesion.
P Unidades: 3 Casonas — 121 departamentos de

v la altima Casona del 1, 2 y 3 dormitorios — Balcones con asadores

condominio se encuentra en 1a | caracteristicas: Ingreso de jerarquia y

etapa final de obra. controlado — Jardines parquizados —
Recorridos peatonales — Riego por aspersion -
Cocheras cubiertas — Cerco perimetral -
Vigilancia

CASO NAS Amenities: Club House — Quincho con
&F/ SUR ” asadores - Pileta — Gimnasio

CONDOMINIO PRIVADO
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IX8. Housing de Miradores

v' Este emprendimiento fue lanzado en
el afio 2016.

v Se encuentra en pleno avance de
obra, y cuenta con un 20% de las
operaciones concretadas.

v' La construccion es llevada a cabo con
el sistema EMMEDUE.

housing de
Miradores

rnanantiales

Categorizacién: Housing

Ubicacion: Zona Suroeste de la ciudad
de Cérdoba — Parada 7 Manantiales

Afo de inicio: 2016
Superficie del terreno: 24.789 m?

Unidades: 145 casasde 1,2y 3
dormitorios con patios, asador y
cochera

Caracteristicas: Infraestructura
integral subterranea — Control de
ingresos y egresos — Vigilancia -
Quinchos
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IX9. Campos de Manantiales

v Este emprendimiento fue lanzado en | Categorizacién: Urbanizacion con
el afio 2017 junto a los | Vigilancia.

emprendimientos Cuestas y Pampas | jpicacion: Zona Suroeste de la ciudad

de Manantiales. de Cérdoba — Parada 14 Manantiales

v En sus primeros meses de | Afio de inicio: 2017

comercializacién logr6 un 31% de . 5
Superficie del terreno: 74.466 m

operaciones concretadas.
Unidades: 239 lotes de 300 m2.

Caracteristicas: Infraestructura
integral subterranea — Espacios
Verdes-— Vigilancia — Pavimentacién-

‘manantiales

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas, estdn en fase preliminar de definicion, por lo que
constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa, y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de
variacioén por parte de la emisora.
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IX10. Cuestas de Manantiales

v' Este emprendimiento fue lanzado en

2017 los

emprendimientos Campos y Pampas

el afo junto a

de Manantiales.

Categorizacioén: Urbanizacién con
vigilancia.

Ubicacion: Zona Suroeste de la ciudad

v" Logré un excelente ritmo de ventas, | de Cérdoba — Parada 16 Manantiales
mostrando un 69% de operaciones 5 o
Ao de inicio: 2017
concretadas en su afio de
lanzamiento. Superficie del terreno: 89.163 m?
v Se encuentra en su etapa inicial de | Unidades: 347 lotes de 260 y 300 m2.

P S N

obra con un 17% de avance al

31.12.2017 en las obras del loteo.

IS ] %
“ ‘PR A

)

J/

rnnanantiales

Caracteristicas: Infraestructura
integral subterranea — Espacios
Verdes-— Vigilancia — Pavimentacién-

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas, estdn en fase preliminar de definicion, por lo que
constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa, y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de
variacién por parte de la emisora.
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IX11. Pampas de Manantiales

v' Este emprendimiento fue lanzado en

el afio 2017 junto a los o L
Categorizacion: Urbanizacion con

emprendimientos Campos y Cuestas vigilancia.
de Manantiales.
Ubicacion: Zona Suroeste de la ciudad

v' Al cierre del ejercicio cuenta con un | de Cérdoba — Parada 14 Manantiales

43% de operaciones concretadas. 5 o
Ao de inicio: 2017

v L,
Las obras del loteo tambien Superficie del terreno: 71.400 m?

comenzaron en este ejercicio, con un
13% de avance al 31.12.2017. Unidades: 200 lotes de 350 m2.
Caracteristicas: Infraestructura

integral subterranea — Espacios
Verdes-— Vigilancia — Pavimentacién-

rmanantiales

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas, estdn en fase preliminar de definicion, por lo que
constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa, y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de
variacion por parte de la emisora.
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IX12. Casas E

v' Este emprendimiento fue lanzado en

el afio 2017. Categorizacion: Casas

v . . .
Se encuentra en pleno avance de Ubicacion: Zona Suroeste de la ciudad

obra, siendo el primer proyecto de la | de Cérdoba — Parada 5 Manantiales
empresa construido con la fabrica

. . Ano de inicio: 2017
Steel Plex, utilizando el método Steel

Frame. Superficie del terreno: 501.63 M?
Unidades: 4

Caracteristicas: Infraestructura
integral subterrdanea —Control de
ingresos y egresos — Vigilancia —
Pavimentacion-

Método constructivo: Steel Frame

casa (@)
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IX13. Shop Miradores

v' Este emprendimiento sera lanzado en

el afio 2018. Categorizacién: Comercial Miradores |

v . . .
Se encuentra en pleno avance de Ubicacion: Zona Suroeste de la ciudad

obra, y llega a Manantiales para | de Cérdoba— Parada 5 Manantiales

convertirse en el primer o
o ) ) Ao de inicio: 2018
emprendimiento de caracter comercial

en el sector. Superficie del terreno: 285 m?
promedio

Unidades: 8 locales
Superficie locales: 207 m? cubiertos.

Caracteristicas: Cuentan con

entrepiso. Darsenas de

IHOP @ estacionamiento.
miradores

Método Constructivo: Steel Frame.

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas, estdn en fase preliminar de definicion, por lo que
constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa, y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de
variacion por parte de la emisora.
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X. FIDEICOMISOS Y CONTRATOS: PARTICIPACION EDISUR S.A.

EDISUR S.A. es Fiduciante y Beneficiario de los siguientes contratos de fideicomiso:

e Fideicomiso Inmobiliario Altos de Manantiales: Altos de Manantiales

e Fideicomiso Manantiales: Casonas de Manantiales; Riberas de Manantiales;
Ampliacion Altos de Manantiales; Costas de Manantiales

e Fideicomiso Inmobiliario Santina Norte: Santina Norte

e Fideicomiso Altos de la Cafiada: La Cascada Country Golf

e Fideicomiso Inmobiliario San Ignacio Village: San Ignacio Village

e Fideicomiso Edisur I: Prados, Solares, Colinas, Terrazas, Rincones y Quebradas
de Manantiales

e Fideicomiso San Carlos: Mansos

e Fideicomiso La Victoria

e Fideicomiso Sinpecor

e Fideicomiso Pilares Il

e Fideicomiso Terrazas de la Cafiada
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X1. Altos de Manantiales

v" Proyecto finalizado y con el

100% de las operaciones o o . .
Categorizacién: Urbanizacién con vigilancia

concretadas.

Ubicacion: Zona Suroeste de la ciudad de
v’ Presenta un importante nivel | cérdoba — Parada 4 Manantiales

de consolidacién. Casas
. . Ano de inicio: 2006
construidas y vecinos

viviendo. Superficie del terreno: 128.700m?
Unidades: 255 lotes de 360 m?

Caracteristicas: Ingreso de jerarquia -
Infraestructura integral subterranea —
Pavimentacion —Vigilancia

Amenities: Salén de Usos Multiples — Quincho
con asadores - Pileta- Canchas de futbol y
tenis

rmanantialer
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X2. La Cascada County Golf

v' Este proyecto se dividi6 en | Categorizacion: Country

dos etapas. En la primera se

finalizaron las obras y se
entregaron los lotes. El
country presenta una

importante consolidacién con
casas construidas y familias

viviendo.

La segunda etapa se
encuentra en pleno proceso
de comercializacion y avance

de las obras.

Cuenta con un
Club House de 800 m2 que

fue inaugurado en el presente

imponente

ejercicio

UNiry o

rmanantiales

Ubicacion: Zona Suroeste de la ciudad de
Cérdoba — Parada 9 Manantiales

Superficie del terreno: 1.200.000 m?
Unidades: 308 lotes de 1.500 m?

Caracteristicas: Ingreso de jerarquia 'y
controlado - Infraestructura integral
subterrdanea — Pavimentacién — lluminacién -
Cerco perimetral — Cdmaras - Vigilancia

Amenities: Campo de Golf 9 hoyos - Club
House — Pileta - Canchas de futbol y tenis —
Gimnasio - Sala Multiuso
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X3. Casonas de Manantiales

v

En este proyecto se
finalizaron las tres primeras
Casonas y los amenities del

condominio.

Presenta el 79% de
operaciones concretadas.

La Udltima Casona del
condominio se encuentra en

plena etapa de construccion.

COsONQsS

2 32“ [ 2 T

manantiales

Afeen Bupy §

e

Categorizacién: Condominio Privado

Ubicacion: Zona Suroeste de la ciudad de
Cérdoba — Parada 4 Manantiales

Afo de inicio: 2009
Superficie del terreno: 13.315 m?
Superficie cubierta: 12.133 m?

Unidades: 4 Casonas — 120 departamentos de
1, 2 y 3 dormitorios — Balcones con asador

Caracteristicas: Ingreso de jerarquia 'y
controlado - Jardines parquizados — Recorridos
peatonales — Riego por aspersion - Cocheras
cubiertas — Cerco perimetral - Vigilancia

Amenities: Club House — Quincho con
asadores - Pileta — Gimnasio
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X4. Riberas de Manantiales

v Este proyecto se encuentra
finalizado con el 97% de las ., .
y ° Categorizacién: Urbanizacion con

operaciones concretadas. Vigilancia

v Presenta un importante nivel de | ypijcacién: Zona Suroeste de la ciudad de
consolidacion. Casas construidasy | Cérdoba — Parada 2 Manantiales

vecinos viviendo. N L
Aio de inicio: 2010

Superficie del terreno: 134.601m?
Unidades: 218 lotes de 360 m?

Caracteristicas: Ingreso de jerarquia -
Infraestructura integral subterrdnea —
Pavimentacién —Vigilancia

Amenities: Salén de Usos Multiples —
Quincho con asadores - Pileta- Canchas

manantialesr de futbol y tenis
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X5. Ampliacion Altos de Manantiales

v' Este

finalizado y con el 100% de las

proyecto se encuentra

operaciones concretadas.

v" Presenta un importante nivel de
consolidaciéon. Casas construidas y

vecinos viviendo.

rmanantialesr

Categorizacién: Urbanizacion con
vigilancia

Ubicacidn: Zona Suroeste de la ciudad de
Cordoba — Parada 4 Manantiales

Ano de inicio: 2013
Superficie del terreno: 21.222m?
Unidades: 41 lotes de 360 m?

Caracteristicas: Ingreso de jerarquia -
Infraestructura integral subterrdnea —
Pavimentacién —Vigilancia

Amenities: Salén de Usos Multiples —
Quincho con asadores - Pileta- Canchas
de futbol y tenis
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X6. Costas de Manantiales

v’ Este proyecto se encuentra con un

avance del 62% en sus obras.

v Cuenta con un 60% de

operaciones concretadas.

rnanantiales

Categorizacion: Urbanizacidn con Vigilancia

Ubicacion: Zona Suroeste de la ciudad de
Cérdoba — Parada 3 Manantiales

Afo de inicio: 2014
Superficie del terreno: 15.409 m2
Unidades: 97lotes de 360 m? - Apto duplex

Caracteristicas: Infraestructura integral
subterrdnea — Pavimentacién - Vigilancia

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas en LOTES, estdn en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de variacion por parte de la emisora.
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X7. Santina Norte

v Este proyecto se encuentra

finalizado y con el 100% de las L oy
Categorizacién: Urbanizacion con

operaciones concretadas. Vigilancia
v' Presenta un importante nivel de | ybicacién: Zona Noroeste de la ciudad de
consolidacién. Casas construidasy | Cdrdoba

vecinos viviendo. N L
Aio de inicio: 2011

Superficie del terreno: 339.194m?
Unidades: 393 lotes de 600 m?

Caracteristicas: Ingreso de jerarquia -
Infraestructura integral subterrdnea —

a. Pavimentacién —Vigilancia

=

SANTINA NORTE Amenities: Salén de Usos Mdltiples -

BARRIO CON SEGURIDAD

< Pileta- Canchas de futbol y tenis —
g

Gimnasio

B‘\HR|O [ON

ANTINA N Q R"' "
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X8. Prados de Manantiales

v' Este proyecto presenta el 99% de las

operaciones concretadas. L, .
Categorizacién: Urbanizacion con

v Muestra avance en las principales obras Vigilancia
de infrasetructura del loteo. Ubicacion: Zona Suroeste de la
ciudad de Cérdoba — Parada 10
Manantiales

Aio de inicio: 2015
Superficie del terreno: 250.000 m2

Unidades: 251 lotes de 250, 300,
360 y 450 m2 - Apto duplex

Caracteristicas: Infraestructura
manantiales integral subterranea —
Pavimentacion - Vigilancia

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas en LOTES, estdn en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de variacién por parte de la emisora.
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X9. Solares de Manantiales

v' Este proyecto presenta el 99% de las

operaciones concretadas. L, .
Categorizacién: Urbanizacion con

v Muestra avance en las principales obras Vigilancia
de infrasetructura del loteo. Ubicacion: Zona Suroeste de la
ciudad de Cérdoba — Parada 10
Manantiales

Aio de inicio: 2015
Superficie del terreno: 250.000 m2

Unidades: 304 lotes de 250, 300,
360 y 450 m2 - Apto duplex

Caracteristicas: Infraestructura
integral subterrdnea —

manantiales Pavimentacion - Vigilancia

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas en LOTES, estdn en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de variacion por parte de la emisora.
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X10. Colinas de Manantiales

v' Este proyecto presenta el 98% de las L, L,
proy P ° Categorizacién: Urbanizacion con

operaciones concretadas. Vigilancia

v Muestra avance en las principales obras | picacién: Zona Suroeste de la

de infrasetructura del loteo. ciudad de Cérdoba — Parada 10
Manantiales

Aio de inicio: 2015
Superficie del terreno: 250.000 m2

Unidades: 290 lotes de 250, 300 y
360 m2- Apto duplex

Caracteristicas: Infraestructura
integral subterrdnea —
Pavimentacion - Vigilancia

colnos

rmanantiales

/Illlﬂﬂﬂ ;.35 R

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas en LOTES, estdn en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de variacion por parte de la emisora.
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X11. Terrazas de Manantiales

v' Este proyecto presenta el 97% de las

operaciones concretadas. L, .
Categorizacién: Urbanizacion con

v Muestra avance en las principales obras Vigilancia
de infrasetructura del loteo. Ubicacion: Zona Suroeste de la
ciudad de Cérdoba — Parada 10
Manantiales

Aio de inicio: 2015
Superficie del terreno: 250.000 m2

Unidades: 285 lotes de 250, 300,
360 y 450 m2 - Apto duplex

Caracteristicas: Infraestructura
integral subterrdnea —
Pavimentacion - Vigilancia

~nanantialesr

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas en LOTES, estdn en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de variacion por parte de la emisora.
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X12. Quebradas de Manantiales

v' Este Este proyecto presenta el 71% de ., C
proy P 0 Categorizacién: Urbanizacién con

las operaciones concretadas. Vigilancia

v Muestra avance en las principales obras | Jpicacién: Zona Suroeste de la

de infrasetructura del loteo. ciudad de Cérdoba — Parada 11
Manantiales

Aio de inicio: 2016
Superficie del terreno: 288.000 m2

Unidades: 319lotes de 250, 300y
360 m2- Apto duplex

Caracteristicas: Infraestructura
integral subterrdnea —
Pavimentacion - Vigilancia

qQuebrodoys

rrnanantiales

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas en LOTES, estdn en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de variacién por parte de la emisora.
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X13. Rincones de Manantiales

v Este proyecto presenta el 91% de las L, L,
proy P ’ Categorizacién: Urbanizacion con

operaciones concretadas. Vigilancia

v Muestra avance en las principales obras | picacién: Zona Suroeste de la

de infrasetructura del loteo. ciudad de Cérdoba — Parada 11
Manantiales

Aio de inicio: 2016
Superficie del terreno: 210.000 m2

Unidades: 318lotes de 250, 300y
360 m2- Apto duplex

Caracteristicas: Infraestructura
integral subterrdnea —
Pavimentacion - Vigilancia

manantiales

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas en LOTES, estdn en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de variacién por parte de la emisora.
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Este fue dividido en distintas etapas. La
primera etapa presenta el 99% de
operaciones concretadas. La segunda
96% de

etapa un operaciones

concretadas.

En las etapas Ill y IV, se concretaron
operaciones en un 93% y 68%

respectivamente.

En la etapa V en este ejercicio se
concretaron operaciones mostrando un

22% del stock comercializado al cierre.

Se encuentra en pleno avance de las

obras de infraestructura.

En este ejercicio sali6 la resolucion
aprobatoria del proyecto lo cual permite

firmar boleto de compraventa.

ranantialers

X14. San Ignacio Village

Categorizacién: Urbanizacion con
Vigilancia

Ubicacidn: Zona Suroeste de la
ciudad de Cordoba — Parada 20
Manantiales

Afio de inicio: 2014
Superficie del terreno: 291.051m?

Unidades: 565 lotes de 360 m? -
Apto duplex

Caracteristicas: Ingreso de jerarquia
- Infraestructura integral
subterrdnea — Pavimentacion -
Vigilancia

Amenities: Saldn de Usos Multiples

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas en LOTES, estdn en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de variacién por parte de la emisora.
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X15. Mansos — Tierra del Sur

v' Este proyecto presenta el 82% de las

operaciones concretadas.

v' Se encuentra en pleno avance en las
obras del loteo.

Categorizacién: Urbanizacion con
Vigilancia

Ubicacion: Zona Sur de la ciudad de
Cérdoba - Av. O’Higgins 5890

Ano de inicio: 2016
Superficie del terreno: 61.500 m2
Unidades: 164 lotes de 400 m2

Caracteristicas: Infraestructura
integral subterranea —
Pavimentacién - Vigilancia —
Espacios verdes — Equipamiento
comunitario

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardineria de las imdgenes exhibidas en LOTES, estdn en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo ser objeto de variacién por parte de la emisora.
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XI. HECHOS RELEVANTES DEL EJERCICIO

e Lanzamos mas de 800 lotes, generando tres nuevos barrios en
Manantiales.

e Facilitamos el acceso a la vivienda, lanzando productos con
modalidad de créditos hipotecarios.

e Inauguramos la fabrica Steelplex, la primera fabrica de Steel
Frame del interior del pais.

e Sumamos nuevas propuestas a “Manantiales 360”, nuestro
programa de actividades y servicios. Se instalara una sede del
Sanatorio Allende y el colegio Adolfo Bioy Casares.

e Firmamos un contrato de apertura de crédito con garantia
hipotecaria con el Banco Macro por el monto de $ 10.000.000,
destinado a financiar parte de la obra de nuestra unidad de
negocios, fabrica Steelplex.

e Celebramos un contrato de crédito con el Banco Roela, por el
monto de $17.500.000, para capital de trabajo para financiar
proyectos en marcha.



Pagina |77

XIl. PROYECCIONES FUTURAS

Proyectamos un 2018 con grandes expectativas, fundamentalmente si los créditos
hipotecarios terminan de consolidarse como una herramienta realmente posible de
acceso a la vivienda para la clase media.

Contamos con importantes extensiones de tierra en Manantiales y avanzamos en la
busqueda de tecnologia en materia constructiva. En este sentido, inauguramos nuestra
propia fabrica de casas con el sistema Steel Frame, hicimos las primeras viviendas con
Emmedue y ademas, realizamos pruebas con un sistema de encofrado.

En este rumbo, continuamos nuestra estrategia de integracion vertical sentando las
bases de lo que sera una fabrica de aberturas de aluminio que tengan como primer
destino cubrir la demanda de nuestros emprendimientos.

Estas iniciativas tienen como principal objetivo que el afio que comienza nos encuentre
enfocados en lograr mayor volumen de proyectos, sin perder la calidad y excelencia que
siempre nos caracterizd. La combinacién entre masividad, tecnologia y crédito
hipotecario entendemos que nos permitird hacer un salto cuantitativo en la oferta de
casas y departamentos.

A largo plazo, avanzamos en tres lineas claras. En primer lugar, tomamos la decision de
expandirnos geograficamente, desembarcando en ciudades del interior de la provincia
y evaluando otras plazas fuera de Cérdoba.

Por segundo lugar, y debido al ritmo, experiencia e inversidon que hacemos en obras de
infraestructura y conectividad, es que evaluamos la posibilidad de conformar una
empresa dedicada a la obra publica, como una nueva unidad de la firma.

Con un fuerte trabajo de preparacion con la segunda generacién, es que buscamos
nuestra trascendencia, pensando que encaramos desarrollos a mas de 20 anos. Es un
gran desafio, pero sobre todo una gran responsabilidad. Es por ello, que la suma de
todas nuestras iniciativas, trabajo coordinado con distintos actores publicos y privados
y la experiencia en el sector inmobiliario, nos llevan a superarnos como desarrollistas,
para convertirnos en auténticos transformadores de ciudad cambiando positivamente
la calidad de vida de quienes la habitan.

EL DIRECTORIO

Cérdoba, 09 de Marzo de 2018.

/

RUBEN H. BECCACECE
Presidente
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POR EL EJERCICIO ANUAL NUMERO 13 INICIADO EL 01 DE ENERO DE 2017, EXPRESADO
EN MONEDA HOMOGENEA (PESOS) DEL 31 DE DICIEMBRE DE 2017, FECHA DE CIERRE
DEL PRESENTE EJERCICIO.

DENOMINACION DE LA ENTIDAD: EDISUR S. A

DOMICILIO:  Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

OBJETO: Construccion, comercializacion y administracién de inmuebles.
INSCRIPCION EN EL Del Estatuto: Matricula N° 5175-A del 28/11/2005
REGISTRO PUBLICO

DE COMERCIO: De las modificaciones:

Matricula N° 5175-A1 del 20/06/2006
Matricula N° 5175-A12 del 17/03/2015

INSCRIPCION EN Del Estatuto: Resolucion N° 1423/ 2005 -B-
INSPECCION DE
PERSONAS JURIDICAS: De las modificaciones:

Resolucién N° 737 / 2006 -B-
Resolucién N° 485 /2015 -B-

FECHA DE VENCIMIENTO DEL CONTRATO SOCIAL: 28/11/2104

COMPOSICION DEL CAPITAL

ACCIONES
CANTIDAD VALOR VOTOS SUSCRIPTO INTEGRADO

$ $ $
990.000 10 5 9.900.000 9.900.000




EDISUR S A
Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 31/12/2017
Comparativo con ejercicio finalizado el 31/12/2016

Cifras expresadas en Pesos

ACTIVO PASIVO
31/12/2017 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2016

ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
Disponibilidades (Nota 1) 4.401.219,73 83.917.717,35 Deudas Comerciales (Nota 6) 68.982.870,23 57.761.248,08
Créditos por Ventas (Nota 2) 118.925.432,71 106.673.194,02 Remun. y Cargas Sociales (Nota 7) 12.630.237,34 5.582.875,40
Otros Créditos (Nota 3) 26.329.185,37 26.831.260,14 Cargas Fiscales (Nota 8) 11.494.883,67 13.167.980,91
Inversiones (Nota 4) 22.168,00 240.812,32 Anticipos de Clientes (Nota 9) 195.191.160,20 103.498.714,80
Bienes de Cambio (Nota 5) 390.651.148,56 219.531.335,29 Préstamos (Nota 10) 91.726.283,01 38.173.525,40

Otras Deudas (Nota 11) 14.873.521,60 73.257.236,28
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 540.329.154,37 437.194.319,12 TOTAL PASIVO CORRIENTE 394.898.956,05 291.441.580,87
ACTIVO NO CORRIENTE PASIVO NO CORRIENTE
Créditos por Ventas (Nota 2) 21.155.226,52 35.479.542,20 Deudas Comerciales (Nota 6) 623.972,00 623.972,00
Otros Créditos (Nota 3) 5.794.551,31 13.542.142,13 Cargas Fiscales (Nota 8) 179.921.067,06 136.181.630,26
Inversiones (Nota 4) 251.153.310,58 110.584.519,98 Anticipos de Clientes (Nota 9) 234.667.290,16 101.866.232,83
Bienes de Cambio (Nota 5) 507.549.657,23 439.894.876,44 Préstamos (Nota 10) 97.452.788,14 125.846.174,70
Bienes de Uso (Anexo A) 105.704.069,05 69.683.654,85 Otras Deudas (Nota 11) 76.367.837,58 146.112.131,23
Activos Intangibles (Anexo B) 121.330,00 71.060,00

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 589.032.954,94 510.630.141,02
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 891.478.144,69 669.255.795,60

TOTAL PASIVO 983.931.910,99 802.071.721,89

PATRIMONIO NETO

(segun estado correspondiente) 447.875.388,07 304.378.392,83

TOTAL ACTIVO 1.431.807.299,06 1.106.450.114,72 TOTAL PASIVO + PN 1.431.807.299,06 1.106.450.114,72

Las Notas y los Anexos que se acompafian, forman parte integrante de estos Estados Contables.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.

: l/ /
PABLO L. CRESPO RUBEN H. BECCACECE
Socio Presidente

Contador Publico U.N.C.
Mat. Prof. 10.08290.4 - C.P.C.E. Cha.




EDISUR S.A.
Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

ESTADO DE RESULTADOS
POR EL EJERCICIO ANUAL INICIADO EL 01/01/2017 Y FINALIZADO EL 31/12/2017
Comparativo con el ejercicio anual iniciado el 01/01/2016 y finalizado el 31/12/2016

Cifras Expresadas en Pesos

Ingresos por Ventas

Costo de Ventas (Anexo F)

Resultado Bruto

Resultado por Valuacién de Bienes de Cambio
al Valor Neto de Realizacion (Nota 14)

Gastos de Administracion (Anexo H)

Gastos de Comercializacion (Anexo H)

Resultados de inversiones en entes relacionados

Resultados Financieros y por Tenencia
Generados por Activos (Nota 12)

Generados por Pasivos (Nota 12)

Otros Ingresos y Egresos (Nota 13)

Resultado antes del Impuesto a las Ganancias

Impuesto a las Ganancias (Nota 19 b)

Resultado del ejercicio: Ganancia

31/12/2017

31/12/2016

224.090.479,46

(182.077.098,12)

116.011.364,52

(78.645.239,12)

42.013.381,34

37.366.125,40

84.972.169,09

(11.367.799,89)

(59.912.612,35)

29.072,80

121.074.006,54

(33.922.882,49)

58.753.245,10

52.099.415,84

(8.117.055,32)

(35.011.560,59)

(948.489,47)

75.368.955,19

(18.083.773,23)

12.715.953,01

201.638.580,14

115.389.570,83

(58.141.584,90)

(41.490.284,40)

143.496.995,24

73.899.286,43

Resultado por accion ordinaria
Cantidad de Acciones

Resultado por Accién (Basico)

990.000

144,95

990.000

74,65

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018

AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.

N /
[ )/ee”]

PABLO L. CRESPO
Socio
Contador Publico U.N.C.
Mat. Prof. 10.08290.4 - C.P.C.E. Cba.

Las Notas y los Anexos que se acomparian, forman parte integrante de estos Estados Contables.

RUBEN H. BECCACECE

Presidente




EDISUR S. A

Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO

POR EL EJERCICIO ANUAL INICIADO EL 01/01/2017 Y FINALIZADO EL 31/12/2017

Comparativo con el ejercicio anual iniciado el 01/01/2016 y finalizado el 31/12/2016

Cifras expresadas en Pesos

Aportes de los Propietarios Resultados Acumulados
Ganancias Reservadas
RUBROS Ajustes Resultados TOTAL TOTAL
Capital del Total Reserva Reserva Total no Total AL AL
Suscripto Capital Legal Facultativa Asignados 31/12/2017 31/12/2016
Saldos al inicio del ejercicio 9.900.000,00 0,00 9.900.000,00| 1.980.000,00( 193.692.869,91| 195.672.869,91 98.805.522,92( 294.478.392,83| 304.378.392,83( 230.479.106,40
Asignacion de Resultados (1) 73.899.286,43 73.899.286,43| (73.899.286,43) 0,00
Resultado del ejercicio: Ganancia 143.496.995,24| 143.496.995,24( 143.496.995,24| 73.899.286,43
Saldos al cierre del ejercicio 9.900.000,00 0,00 9.900.000,00| 1.980.000,00f 267.592.156,34| 269.572.156,34| 168.403.231,73| 437.975.388,07| 447.875.388,07| 304.378.392,83

(1) Segun Acta de Asamblea General Ordinaria de fecha 22/03/2017.

Las Notas y los Anexos que se acompafian, forman parte integrante de estos Estados Contables.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018

AUREN S.R.L.

Reg. Soc. Profesionales Universitarios

Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.

Vs
i o

{

PABLO L. CRESPO

Socio

Contador Publico U.N.C.
Mat. Prof. 10.08290.4 - C.P.C.E. Cba.

RUBEN H. BECCACECE

Presidente




EDISUR S.A
Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

POR EL EJERCICIO ANUAL INICIADO EL 01/01/2017 Y FINALIZADO EL 31/12/2017

Comparativo con el ejercicio anual iniciado el 01/01/2016 vy finalizado el 31/12/2016

Cifras expresadas en Pesos

VARIACIONES DEL EFECTIVO

Efectivo al Inicio

Efectivo al cierre (Nota 1)

Aumento (Disminucion) neta del Efectivo

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO

ACTIVIDADES OPERATIVAS

Resultado del ejercicio: Ganancia

Mas (Menos): Intereses sobre deudas devengados en el ejercicio
e Impuesto a las Ganancias devengado en el ejercicio

Variacion por diferencia de cotizacién de Obligaciones Negociables

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de
las actividades operativas:

Depreciacion de Bienes de Uso (Anexo A)
Amortizacién de Activos Intangibles (Anexo B)
Cambios en Activos y Pasivos Operativos:
(Aumento) Disminucién en Créditos por Ventas
(Aumento) Disminucién en Otros Créditos
(Aumento) Disminucién en Bienes de Cambio
Aumento ( Disminucién) en Deudas Comerciales
Aumento (Disminucién) en Remun. y Cs. Sociales
Aumento (Disminucién) en Cargas Fiscales
Aumento (Disminucién) en Anticipos de Clientes
Aumento (Disminucién) en Otras Deudas
Impuesto a las Ganancias Pagado

Sub-Total

Flujo neto de Efectivo generado por (utilizado en) las
actividades operativas

ACTIVIDADES DE INVERSION

Adquisicion neta de Bienes de Uso y Activos Intangibles
Inversién en Fideicomisos
Participacién en Sociedades

Flujo neto de Efectivo generado por (utilizado en) las
actividades de inversion

ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Toma de (pago de) Endeudamiento Bancario y Financiero
Emisién (Pago de amortizacion/rescate) de Obligac. Negociables
Disminucion (Aumento) de Préstamos Otorgados

Cedines

Bonos Boncor 2017

Intereses sobre deudas pagados en el ejercicio

Flujo neto de Efectivo generado por (utilizado en) las
actividades de financiacién

AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO

31/12/2017 31/12/2016
83.917.717,35 35.762.709,85
4.401.219,73 83.917.717,35

(79.516.497,62)

48.155.007,50

143.496.995,24

39.158.904,89
58.141.584,90
13.795.000,00

6.125.826,78
35.880,00

2.072.076,99
(2.079.076,58)
(238.774.594,06)
11.221.622,15
7.047.361,94
(16.088.222,78)
224.493.502,73
(128.128.008,33)
0,00

73.899.286,43

29.747.521,40
41.078.808,10
(720.793,35)

3.361.174,64
26.690,00

(28.558.122,74)
(9.911.347,91)
(205.482.880,98)
16.851.551,74
2.072.292,87
6.842.055,68
56.843.150,58
110.271.860,18
0,00

(134.073.631,16)

(47.683.575,04)

120.518.853,87

96.321.246,64

(42.232.390,98)
(144.797.284,42)
4.228.493,82

(182.801.181,58)

(34.402.288,63)
(11.253.608,34)
(58.107.410,20)

(103.763.307,17)

10.880.777,24
0,00
10.157.724,24
0,00
218.644,32

(38.491.315,71)

(17.234.169,91)

3.509.632,09
80.170.793,35
(723.874,51)
323.500,00
157.025,71

(27.840.008,61)

55.597.068,03

(79.516.497,62)

48.155.007,50

Las Notas y los Anexos que se acompafian, forman parte integrante de estos Estados Contables.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.

N/

/)
[

PABLO L. CRESPO
Socio
Contador Publico U.N.C.
Mat. Prof. 10.08290.4 - C.P.C.E. Cba.

RUBEN H. BECCACECE

Presidente




EDISUR S.A.
Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
POR EL EJERCICIO ANUAL INICIADO EL 01/01/2017 Y FINALIZADO EL 31/12/2017
Comparativo con ejercicio finalizado el 31/12/2016

ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

EDISUR S.A. es una entidad constituida el 19 de abril de 2004 en la Ciudad de Cérdoba, organizada bajo las leyes de la Republica Argentina (Ley
19.550 y sus modificatorias), que lleva a cabo desarrollos de emprendimientos inmobiliarios.

Las principales actividades de la sociedad son las siguientes: (i) Adquisicién de tierras en zonas con alto potencial, como reserva para futuros
proyectos o para su venta a otras desarrollistas, ubicados principalmente en la zona sur de la ciudad de Cordoba; (ii) Construccion de
departamentos en condominio; (iii) Loteos de distintas dimensiones en urbanizaciones abiertas y barrios cerrados.

Adicionalmente EDISUR S.A. actia como fiduciante y beneficiario en diversos fideicomisos:

- Fideicomiso Inmobiliario Altos de Manantiales: Loteo Altos de Manantiales

- Fideicomiso Altos de la Cafiada: La Cascada Country Club

- Fideicomiso Manantiales: Casonas de Manantiales; Riberas de Manantiales; Ampliacion Altos de Manantiales; Costas de Manantiales
- Fideicomiso Inmobiliario Santina Norte: Loteo Santina Norte

- Fideicomiso Edisur I: Loteos Prados, Solares, Colinas, Terrazas, Rincones y Quebradas de Manantiales
- Fideicomiso Inmobiliario San Ignacio Village: Loteo San Ignacio Village

- Fideicomiso San Carlos: Loteo Mansos - Tierras del Sur

- Fideicomiso La Victoria

- Fideicomiso Sinpecor

- Fideicomiso Inmobiliario Pilares de Manantiales I

- Fideicomiso Terrazas de Cafiada

BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

Normas de Presentacién y Valuacién de los Estados Contables

Los Estados Contables han sido confeccionados dando cumplimiento a las normas generales y particulares de valuacién y exposicién contable
establecidas por las Resoluciones Técnicas (R.T.) de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (F.A.C.P.C.E.)y
las Resoluciones del Consejo Profesional de Ciencias Econémicas (C.P.C.E.) de la Provincia de Cérdoba, excepto las referidas en la Resolucién
Técnica N° 26 sobre “Adopcién de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (N.LI.F.) del Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (I.A.S.B.)", y considerando las disposiciones de la Comisién Nacional de Valores (C.N.V.).

Juicios, estimaciones y supuestos contables significativos

La preparacién de los estados contables de acuerdo con las normas mencionadas precedentemente requiere la elaboracion y consideracion, por
parte de la Direccién de Sociedad, de juicios, estimaciones y supuestos contables significativos que impactan en los saldos informados de activos y
pasivos, ingresos y gastos, asi como en la determinacion y exposicion de activos y pasivos contingentes a la fecha de dichos estados. En este
sentido, la incertidumbre asociada con las estimaciones y supuestos adoptados podria dar lugar en el futuro a resultados finales que podrian diferir
de dichas estimaciones y requerir de ajustes significativos a los saldos informados de los activos y pasivos afectados.

Unidad de Medida

Los presentes estados contables han sido preparados en moneda nominal, utilizando dicha moneda como equivalente a moneda homogénea, de
conformidad a lo establecido en la seccién 3.1 de la Resolucion Técnica N° 17.

De acuerdo a lo dispuesto por la F.A.C.P.C.E. a través de su Resolucion N°287/03, adoptada mediante Resolucién N° 01/04 del Consejo
Profesional de Ciencias Econémicas de la Provincia de Cérdoba (CPCE Cba.), se ha discontinuado la reexpresion para reflejar las variaciones en el
poder adquisitivo de la moneda en los EECC a partir del 1° de octubre de 2003.

A partir del 22/04/2014, fecha en la cual se aprobé mediante Resolucion N° 33/14 del CPCE Cba, la Resolucion Técnica N° 39 y la Interpretacién N°
8 de la FACPCE, la necesidad de reanudar el proceso de reexpresion viene indicada por el cumplimiento de las condiciones estipuladas en la
Seccion 3.1 de la RT 17. A la fecha de cierre de los presentes estados contables, la tasa acumulada de inflacion en tres afios, considerando el
indice de Precios Internos al por Mayor (IPIM) elaborado por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos(INDEC), no fue posible de calcular
atento a que el organismo discontinud la publicaciéon de dicho indice por los meses de noviembre y diciembre de 2015, reanudando el mismo a
partir del mes de enero de 2016.

Con fecha 14/10/2016 la Junta de Gobierno de la FACPCE, por medio de la Resolucién N° 517/16, adoptada por Resolucion N° 106/16 del CPCE
Cba, ha establecido que la reexpresion de estados contables en moneda homogénea segun lo dispuesto por la seccion 3.1 de la RT 17, se aplicara
para estados contables correspondientes a periodos anuales cerrados a partir del 31 de marzo de 2017 ya los periodos intermedios posteriores a
dicho ejercicio. En ese sentido, la citada norma establece que los estados contables correspondientes a periodos anuales o intermedios cerrados
con fecha anterior a la indicada precedentemente no se reexpresaran y que a partir del siguiente periodo anual podria ser necesaria la correspon-
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BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Continuacién)

Unidad de Medida (Continuacién)

diente reexpresion. Los principales impactos cualitativos que produciria la posible reexpresion de los estados contables podrian afectar la medicion
de los activos, pasivos y el resultado del ente.

Con fecha 30/06/17 la Junta de Gobierno de la F.A.C.P.C.E., por medio de la Resolucion N° 527/17, adoptada por Resolucién N° 54/17 del CPCE
Cba, ha prorrogado el plazo del Art. 2° de la Resol. N° 517/16 hasta los estados contables correspondientes a periodos anuales cerrados a partir
del 01/12/2017 inclusive.-

En consecuencia, los presentes estados contables no han sido reexpresados en moneda homogénea, pudiendo ser necesario a partir del siguiente
periodo anual, realizar la correspondiente reexpresion.

La reexpresion de los estados contables podria afectar la situacién patrimonial y los resultados de la Sociedad, y por ende, esas variaciones

deberan ser tenidas en cuenta en la interpretacién que se realice de la informacién que la Sociedad brinde en los estados contables sobre su
situacion patrimonial, los resultados de sus operaciones y los flujos de su efectivo.

Principales criterios de valuaciéon

A continuacion se indican los principales criterios de valuacion utilizados por la Sociedad en la preparacion de los Estados Contables:

Disponibilidades, Créditos y Pasivos en pesos: Se han valuado a su valor nominal incluyendo, de corresponder, los intereses devengados hasta el
cierre del ejercicio, estimando la Sociedad que estos valores nominales no difieren significativamente de los valores descontados.

Activos y Pasivos en Moneda Extranjera: Han sido valuados al tipo de cambio vigente a la fecha de cierre del ejercicio, aplicable para la
cancelacion de los distintos tipos de operaciones, adicionando de corresponder, los intereses devengados a esa fecha.

Créditos y Pasivos en moneda originados en transacciones financieras: Al valor de las sumas de dinero entregadas o recibidas mas los
correspondientes intereses devengados, por tratarse de operaciones entre partes independientes con tasas de interés enunciadas que no difieren
significativamente de las tasas de mercado vigentes al cierre del ejercicio.

Bienes de Cambio: La Sociedad incluye dentro de este rubro inmuebles, lotes urbanizados, obras en curso, materiales destinados a obras, anticipos
efectuados por compras de bienes de cambio y terrenos destinados a futuros emprendimientos.

Las unidades con operaciones concretadas y sin posesion otorgada al cierre, se valuaron a su valor neto de realizacién proporcionado de acuerdo
con el grado de avance de la construccion.

Las restantes unidades en construccion y demas bienes de cambio, al costo de reposicion.

Bienes de Uso: los bienes de uso han sido valuados a su costo original, menos la correspondiente depreciacion acumulada al cierre. La
depreciacién es calculada por el método de la linea recta aplicando tasas anuales suficientes para extinguir sus valores al final de la vida util
estimada. El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto no supera el valor recuperable.

Participacién Permanente en Sociedades: Las inversiones en Sociedades controladas radicadas en el exterior han sido valuadas a su valor
patrimonial proporcional determinado en base a estados contables de las sociedades emisoras, preparados siguiendo las mismas normas
contables utilizadas por la Sociedad, y convertidos a pesos de acuerdo con la Resoluciéon Técnica N°18 de la FACPCE, aplicable a entidades no
integradas, habiendo optado la Sociedad por la aplicacion del método descripto en la seccion 1.2 de la mencionada Resolucién Técnica.

Activos Intangibles: La empresa decidi6 activar como costos pre-operativos los costos incurridos en forma previa al lanzamiento de sus
emprendimientos comerciales. Han sido valuados a su costo original y se amortizan en funcién de la incidencia de las unidades vendidas respecto
del total invertido.

Inversiones en Fideicomisos: Corresponde a aportes efectuados a Fideicomisos (Inmuebles: segin valuacion de los bienes fideicomitidos
establecida en el Contrato de Transferencia de Dominio Fiduciario, aportes en efectivo: al valor nominal de las sumas aportadas) y la participacion
correspondiente a la Sociedad en los resultados acumulados al cierre del ejercicio.

Anticipos de Clientes: se valGan al importe de las sumas recibidas de acuerdo a lo establecido en la seccién 5.17 de la Resolucion Técnica N° 17 de
la FACPCE.

Costos Financieros: De acuerdo a lo establecido en la seccién 4.2.7.2 de la Resolucién Técnica N° 17 de la F.A.C.P.C.E., la Sociedad ha activado
los costos financieros especificos derivados de la utilizacion de capital ajeno en los rubros Bienes de Cambio y Bienes de Uso, en razén de tratarse
de bienes de produccion prolongada.

Impuesto a las Ganancias: La Sociedad determina el cargo por impuesto a las ganancias mediante la aplicacion del método del impuesto diferido
para reconocer los efectos contables del impuesto a las ganancias. En base a dicho método se reconoce, como activo o pasivo por impuesto
diferido, el efecto fiscal futuro de los quebrantos impositivos y de las diferencias temporarias derivadas de los diferentes criterios establecidos de
valuacién contable e impositiva de activos y pasivos.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.

= > P
[} fee?] { 74
PABLO L. CRESPO RUBEN H. BECCACECE
Socio Presidente

Contador Publico U.N.C.
Mat. Prof. 10.08290.4 - C.P.C.E. Cba.



BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS CONTABLES (Continuacién)

impuesto es complementario del impuesto a las ganancias, en funcién de que este Ultimo grava la utilidad impositiva del ejercicio, mientras que el
impuesto a la ganancia minima presunta constituye una imposicién minima que grava la renta potencial de ciertos activos productivos con la tasa
del 1%. En el caso que el impuesto a la ganancia minima presunta exceda en un ejercicio fiscal al impuesto a las ganancias, dicho exceso podra
computarse como pago a cuenta de cualquier excedente del impuesto a las ganancias sobre el impuesto a la ganancia minima presunta que
pudiera producirse en los diez ejercicios siguientes.

El importe acumulado determinado por la Sociedad en concepto de “Impuesto a la Ganancia Minima Presunta” se expone en el rubro otros créditos
corrientes, ya que se estima su computo en el corto plazo.

Informacién Comparativa: En cumplimiento de las normas de exposicién contables vigentes citadas anteriormente, la informacién se presenta en
forma comparativa en dos columnas. En la primera se exponen los datos del ejercicio actual y en la segunda los correspondientes al ejercicio

anterior finalizado el 31/12/2016.

El Estado de Flujo de Efectivo Consolidado no se presenta en forma comparativa por no existir el estado homélogo correspondiente al ejercicio
anual finalizado el 31/12/2016.

A los efectos de la presentacion comparativa, se efectuaron las reclasificaciones o adecuaciones necesarias sobre los estados contables de
ejercicios anteriores respectivos, para exponerlos sobre bases uniformes. Estas adecuaciones en la informacién comparativa no afectan a los
estados contables correspondientes a esos ejercicios ni a las decisiones tomadas con base de ellos.

COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES:

NOTA N° 1: DISPONIBILIDADES 31/12/2017 31/12/2016
Caja 1.844.533,43 2.641.674,60
Caja en Mon. Extranjera (Anexo G) 485.981,76 64.906.641,80
Fondos a Rendir 122.988,85 85.745,50
Fondos a Rendir en Mon. Extranjera (Anexo G) 0,00 6.546.619,74
Bancos Cta. Cte. 846.502,16 8.409.994,63
Bancos en Moneda Extranjera (Anexo G) 649.975,70 812.977,83
Valores a Depositar 451.237,83 514.063,25
TOTAL 4.401.219,73 83.917.717,35
NOTA N° 2: CREDITOS POR VENTAS
Carrientes:
Deudores por Ventas 23.638.813,22 30.151.084,91
Deudores por Ventas en Mon. Extranjera (Anexo G) 10.520.989,09 1.101.399,87
Deudores por Ventas a Plazo 20.163.598,84 19.207.974,32
Deudores por Ventas a Plazo en Mon.Ext. (Anexo G) 50.073.159,57 49.501.635,15
Intereses a Cobrar por Ventas a Plazo 14.528.871,99 6.711.099,77
Subtotal Corrientes 118.925.432,71 106.673.194,02

No Corrientes:

Deudores por Ventas a Plazo 2.815.224,44 8.392.749,96
Deudores por Ventas a Plazo en Mon.Ext. (Anexo G) 15.082.980,23 23.111.136,14
Intereses a Cobrar por Ventas a Plazo 3.257.021,85 3.975.656,10
Subtotal No Corrientes 21.155.226,52 35.479.542,20
TOTAL 140.080.659,23 142.152.736,22
NOTA N° 3: OTROS CREDITOS
Corrientes:
Deudores por Publicidad Revista Calamo 230.527,53 248.260,24
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta 3.060.646,10 12.225.890,84
I.V.A. Saldo a favor 9.014.960,60 3.956.815,45
Otros Créditos Impositivos 2.149.119,05 2.188.476,24
Intereses a Cobrar 880.000,00 1.106.883,59
Intereses Pagados por Adelantado 1.861.129,58 1.093.126,44
Deudores por Mutuos 1.279.462,87 0,00
Créditos Varios 7.853.339,64 6.011.807,34
Subtotal Corrientes 26.329.185,37 26.831.260,14
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NOTA N° 3: OTROS CREDITOS (Continuacién) 31/12/2017 31/12/2016
No Corrientes:
Saldos con entes relacionados 33.350,68 10.191.074,92
Otros Créditos en Mon.Extranjera (Anexo G) 2.609.839,21 910.480,57
Intereses Devengados a Cobrar 3.151.361,42 2.440.586,64
Subtotal No Corrientes 5.794.551,31 13.542.142,13

TOTAL

32.123.736,68

40.373.402,27

Los saldos con entes relacionados corresponden a operaciones originadas en el "Contrato Plurilateral de Asistencia Financiera
Reciproca" suscripto por diversos entes relacionados, el cual tiene por objeto otorgar financiamiento para los distintos proyectos
inmobiliarios que se estan llevando a cabo, con celeridad y a menor costo, estableciéndose en el mencionado Contrato la fecha

de restitucion del capital y de los intereses, el 30 de septiembre de 2020.

NOTA N° 4: INVERSIONES
Corrientes:
Bonos Boncor 2017 (Anexo G) 22.168,00 240.812,32
Subtotal Corrientes 22.168,00 240.812,32
No Corrientes:
Participacion Permanente en Sociedades (Anexo C) 53.878.916,38 58.107.410,20
Fideicomiso Inmobiliario Altos de Manantiales 69.167,91 69.167,91
Fideicomiso Manantiales 25.535.505,09 165.478,14
Fideicomiso Altos de la Cafiada 1.114.203,59 1.198.396,60
Fideicomiso Edisur | 91.120.720,18 46.194.284,43
Fideicomiso Inmobiliario San Ignacio Village 55.307.602,17 4.211.460,24
Fideicomiso San Carlos 428.322,46 428.322,46
Fideicomiso Sinpecor 22.553.444,38 200.000,00
Fideicomiso La Victoria 10.000,00 10.000,00
Fideicomiso Pilares de Manantiales I 1.135.428,42 0,00
Subtotal No Corrientes 251.153.310,58 110.584.519,98
TOTAL 251.175.478,58 110.825.332,30
Durante el ejercicio anterior se adquirié el 100% de las participaciones sociales correspondientes a las entidades: Mesader
Inversiones S.L. y Monembar Inversiones S.L., sociedades de responsabilidad limitada unipersonal constituidas conforme a las
leves de Espafia e inscriptas en el Reaistro Mercantil de Madrid. cuva actividad principal es de inversion.
De dicha adquisicion resulté una llave de negocio positiva de $15.212.991,03 que, de acuerdo a lo establecido en normas
contables vigentes, se expone incluida en el mismo rubro, formando parte de la inversién, neta de la correspondiente
depreciacion acumulada al cierre en base al método de la linea recta, considerando una vida Util estimada de 10 afios. La
depreciacion del ejercicio de dicha llave de negocio de $1.095.542,43, se expone en el Estado de Resultados incluida en el rubro
“Resultado de inversiones en entes relacionados”.
NOTA N° 5: BIENES DE CAMBIO

Carrientes:
Unidades Terminadas y en Curso:

Casonas del Sur Il 97.460.183,61 8.429.744,38
Terranova 160.897,49 129.580,35
Altos de Manantiales 7.315.747,90 5.942.892,85

Claros del Bosque
Miradores de Manantiales |

35.633.826,02
26.242.585,84

47.436.048,24
25.486.977,85

Miradores de Manantiales Il 110.719.730,50 0,00
Miradores de Manantiales - locales comerc. 9.074.358,49 0,00
Loft de Manantiales 6.670.470,30 0,00
Nuevo Loteo en Zona Sur 36.214.709,10 0,00
Materiales de Construccion 5.626.345,12 2.327.757,28
Anticipos a Proveedores 28.060.548,14 22.840.622,13
Anticipos por Compra de Inmuebles 0,00 16.148.699,25
Terrenos 20.443.500,00 85.855.772,37
Otros Bienes de Cambio 7.028.246,05 4.933.240,59

Subtotal Corrientes
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NOTA N°5: BIENES DE CAMBIO (Continuacién)
No Corrientes:
Anticipos por Compra de Inmuebles
Obras en Curso:
Casonas del Sur Il
Miradores de Manantiales Il
Nuevo Loteo en Zona Sur
Lomas de Manatiales
Housing de Miradores I
Cocheras Manantiales
Casas Mirador
Cuestas de Manantiales
Pampas de Manantiales
Campos de Manantiales
La Serena Casona Residence
Otros
Bienes en Propiedad Fiduciaria
Terrenos
Subtotal No Corrientes
TOTAL
NOTA N° 6: DEUDAS COMERCIALES
Caorrientes:
Proveedores
Valores Girados y Diferidos a Pagar
Provision Proveedores
Fondos de Reparo a Pagar
Oblig. a Pagar por Compra de Inmuebles
Subtotal Corrientes
No Corrientes:
Otras Deudas Comerciales
Subtotal No Corrientes
TOTAL
NOTAN° 7: REMUNERACIONES Y CARGAS SOCIALES
Remuneraciones a Pagar
Aportes y Contribuciones a Pagar
Plan de pago Sindicato a Pagar
TOTAL
NOTA N° 8: CARGAS FISCALES

Corrientes:

Provision Impuesto a las Ganancias a Pagar

Provision Impuesto a la Gan. Min.Pres.a Pagar

Menos: Anticipos y Pagos a Cuenta Imp.Gan.Min.Presunta
Saldo a favor Imp. a las Ganancias
Retenciones y percepciones Imp. a las Ganancias
Imp. a los Créditos Bancarios Computable
Subtotal Imp. a las Ganancias/IGMP a Pagar

Retenciones a Depositar

Tasa Comercio e Industria Munic. Cba. a Pagar

Imp. Inmobiliarios a Pagar

Imp. s/ los Ingresos Brutos a Pagar

Imp. Automotores a Pagar

Plan de Pago Ing. Brutos a Pagar

Plan de Pago Com. e Ind. a Pagar

Plan de Pago Imp. Inmob. Munic. a Pagar

Plan de Pago Imp. Inmob. Provinc. a Pagar

Plan de Pago AFIP

Intereses Impositivos Devengados a Pagar
Subtotal Corrientes

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.

N /
[ | fee”]

PABLO L. CRESPO
Socio
Contador Publico U.N.C.
Mat. Prof. 10.08290.4 - C.P.C.E. Cba.

31/12/2017

49.117.361,38

0,00

0,00

0,00
114.452.812,11
32.411.886,25
2.985.546,58
4.050.595,34
40.266.245,46
19.737.091,74
19.894.886,75
10.564.554,92
359.935,57
8.660.897,11
205.047.844,02

31/12/2016

4.664.796,38

55.446.089,28
70.982.441,97
32.685.949,87
75.376.264,35
19.019.474,64
2.985.546,58
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
23.755.456,02
154.978.857,35

507.549.657,23

898.200.805,79

439.894.876,44

659.426.211,73

19.588.990,34
29.237.850,79
18.260.275,13
1.501.013,97
394.740,00

17.584.899,84
28.959.268,04
9.540.345,13
1.281.995,07
394.740,00

68.982.870,23

623.972,00

57.761.248,08

623.972,00

623.972,00

623.972,00

69.606.842,23

58.385.220,08

4.744.391,31 1.749.886,74
7.430.478,19 3.832.988,66
455.367,84 0,00
12.630.237,34 5.582.875,40
16.655.145,20 0,00
0,00 5.755.447,97
(9.365.763,00) (1.724.914,20)
(171.017,93) 0,00

(6.241.482,09)
(876.882,18)

(590.239,46)
(613.175,41)

0,00 2.827.118,90
779.804,03 852.820,24
2.346.282,00 477.605,94
3.699.093,10 2.397.062,11
453.397,32 3.515.772,44
68.125,20 48.718,97
1.209.811,44 0,00
1.429.963,20 1.814.539,50
0,00 85.020,00
107.665,17 0,00
97.597,75 30.173,72
1.303.144,46 1.119.149,09
11.494.883,67 13.167.980,91
.
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NOTA N° 8: CARGAS FISCALES (Continuacién)
No Corrientes:
Plan de Pago Imp. Inmob. Provinc. a Pagar
Plan de Pago AFIP
Plan de Pago Ing. Brutos a Pagar
Pasivo por Impuesto Diferido (Nota N° 19)
Subtotal No Corrientes
TOTAL
NOTA N° 9: ANTICIPOS DE CLIENTES
Corrientes:
Anticipos Recibidos por Unidades de Casonas del Sur Il
Anticipos y Reservas Recibidas por Ventas de Lotes:
Claros del Bosque
Miradores de Manantiales |
Miradores de Manantiales Il
Miradores de Manantiales - Locales comerciales
Nuevo Loteo en Zona Sur
Anticipos Diversos / Sefias recibidas
Subtotal Corrientes
No Corrientes:
Anticipos recibidos por unidades de Casonas del Sur Il
Anticipos y Reservas Recibidas por Ventas de Lotes:
Miradores de Manantiales Il
Nuevo Loteo en Zona Sur
Lomas de Manantiales
Housing de Miradores II
Cuestas de Manantiales
Pampas de Manantiales
Campos de Manantiales
Subtotal No Corrientes
TOTAL
NOTA N° 10: PRESTAMOS
Carrientes:

Adelantos en Ctas. Ctes. Bancarias

Préstamos Banco Macro

Préstamos Banco Patagonia

Préstamos Banco Nacion Argentina

Préstamos Banco de Cérdoba

Obligaciones Negociables en Mon. Extranjera (Anexo G)

Préstamos Hipotecarios Banco de Cérdoba (Nota N° 16-a)

Préstamos Hipotecarios Banco Nacion Argentina (Nota N° 16-b)

Préstamos Hipotecarios Banco Patagonia (Nota N° 16-c)

Préstamos Prendarios Banco de Cérdoba (Nota N° 16-d)

Préstamos Prendarios Banco Macro (Nota N° 16-e)

Préstamos Banco BICE (Nota N° 16-f)

Préstamos Hipotecarios Banco Macro (Nota N° 16-g)

Préstamos Banco Roela (Nota N° 16-h)

Préstamos Prendarios Banco Santander Rio (Nota N°16-i)

Leasings (Nota N° 18)

Intereses a Pagar bancarios

Intereses a Pagar por O.N. en Mon. Extranjera (Anexo G)
Subtotal Corrientes

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
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31/12/2017

174.600,20
149.372,29
2.114.473,25
177.482.621,32

31/12/2016

0,00
185.448,64
0,00
135.996.181,62

179.921.067,06

136.181.630,26

191.415.950,73

149.349.611,17

4.473.143,80

27.349.639,86
14.825.545,90
66.565.899,51

6.981.818,18
36.086.211,77
38.908.901,18

5.708.851,15

37.425.464,91
5.751.339,34
0,00

0,00

0,00
54.613.059,40

195.191.160,20

0,00

0,00

0,00
50.772.855,96
14.331.195,28
92.719.260,61
40.917.758,18
35.926.220,13

103.498.714,80

1.257.759,22

25.064.431,31
36.086.211,77
38.415.971,90
1.041.858,63
0,00

0,00

0,00

234.667.290,16

101.866.232,83

429.858.450,36

205.364.947,63

15.981.969,99
172.598,95
447.703,55
6.991.198,78
720.592,97
27.973.500,00
19.168.400,00
4.897.949,76
538.461,67
628.000,00
242.228,97
1.025.698,62
2.074.551,34
8.353.648,71
98.289,01
656.494,86
1.161.037,96
593.957,87

5.287.317,98
146.148,09
178.633,39
68.190,88
0,00

0,00
21.145.000,00
7.097.959,24
923.076,84
1.082.400,00
202.593,58
0,00

0,00

0,00

0,00
644.252,47
908.192,66
489.760,27

91.726.283,01
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NOTA N° 10: PRESTAMOS (Continuacién) 31/12/2017 31/12/2016

No Corrientes:
Obligaciones Negociables en Mon. Extranjera (Anexo G) 65.271.500,00 79.450.000,00
Préstamos Banco Macro 446.252,96 618.851,91
Préstamos Banco Patagonia 807.341,96 632.419,15
Préstamos Hipotecarios Banco de Cérdoba (Nota N° 16-a) 8.490.000,00 27.075.400,00
Préstamos Hipotecarios Banco Nacion Argentina (Nota N° 16-b) 0,00 4.897.952,76
Préstamos Hipotecarios Banco Patagonia (Nota N° 16-c) 0,00 538.461,67
Préstamos Prendarios Banco de Cérdoba (Nota N° 16-d) 346.000,00 544.000,00
Préstamos Prendarios Banco Macro (Nota N° 16-e) 169.127,60 411.356,57
Préstamos Banco BICE (Nota N° 16-f) 8.974.301,38 10.000.000,00
Préstamos Hipotecarios Banco Macro (Nota N° 16-g) 7.012.337,76 0,00
Préstamos Banco Roela (Nota N° 16-h) 4.474.881,62 0,00
Préstamos Prendarios Banco Santander Rio (Nota N°16-i) 313.256,16 0,00
Leasings (Nota N° 18) 569.963,85 1.226.458,70
Otros Intereses a Pagar 577.824,85 451.273,94

Subtotal No Corrientes 97.452.788,14 125.846.174,70

TOTAL 189.179.071,15 164.019.700,10
Obligaciones Negociables
Durante el ejercicio anterior se produjo una nueva emisiéon de Obligaciones Negociables, autorizada mediante Resolucién de
C.N.V. N° 18274 del 20/10/2016, cuyas caracteristicas principales se detallan a continuacioén.
CONDICIONES GENERALES DE LA EMISION DE OBLIGACIONES GENERALES:
Monto: El monto total de la emisién asciende a Délares Estadounidenses cinco millones (U$S 5.000.000,00).
Titulos de Deuda: Obligaciones Negociables Simples, no subordinadas ni convertibles en acciones, nominativas, sin garantia,
emitidas bajo el régimen de la Ley N°23.576 y los decretos N°1087/93 y 1023/13 y sus modificatorias, y Resolucion General CNV
N° 640/15.
Plazo: Cuarenta y ocho (48) meses contados a partir de la fecha de Emision y Liquidacion.
Destino de los Fondos: Los fondos netos provenientes de la colocaciéon de Obligaciones Negociables seran utilizados para
integrar capital de trabajo (72%) y para refinanciar pasivos (28%), de acuerdo a lo previsto en el art. 36 de la Ley de Obligaciones
Negociables. El capital de trabajo se utilizara en gastos relativos al giro ordinario de los negocios de la Emisora, entre los que se
incluyen gastos de estructura y pago a proveedores y contratistas.
Periodo de suscripcién: Se realiz6 entre el 24 y el 25 de noviembre de 2016.
Forma de representacion: Las Obligaciones Negociables estan representadas por un certificado global que fue depositado en
Caja de Valores S.A. de acuerdo a lo establecido por la Ley N° 24.587 de Nominatividad de los Titulos Valores Privados.
Amortizacion: El capital de las Obligaciones Negociables se amortiza de acuerdo al siguiente esquema: quince por ciento (15%) a
los dieciocho (18) meses, gquince por ciento (15%) a los veinticuatro (24) meses, quince por ciento (15%) a los treinta (30) meses,
quince por ciento (15%) a los treinta y seis (36) meses, veinte por ciento (20%) a los cuarenta y dos (42) meses y el veinte por
ciento (20%) restante a los cuarenta y ocho (48) meses. Todos los plazos contados a partir de la fecha de Emision y Liquidacion.
Todos los pagos seran efectuados por la Emisora mediante la transferencia de los importes correspondientes a la Caja de
Valores S.A., para su acreditacion en las respectivas cuentas de los titulares de Obligaciones Negociables con derecho al cobro.
Intereses: La renta a abonar consistird en un porcentaje fijo del siete coma cinco por ciento (7,5%) nominal anual sobre el saldo
del capital. Los intereses se devengan a partir de la fecha de Emisién y Liquidacién de las Obligaciones Negociables.
Vencimiento y Pago de los servicios de interés: Los servicios de interés correspondientes a las Obligaciones Negociables seran
pagados semestralmente. El primer vencimiento de intereses se produce a partir de la fecha de Emision y Liquidacion.
Documentos Descontados
A la fecha de cierre del presente ejercicio existian operaciones de descuento de documentos (cheques) con entidades bancarias,
con un saldo no vencido a esa fecha de $42.201.102,15.

NOTA N° 11: OTRAS DEUDAS

Corrientes:

Expensas a Pagar 87.438,71 54.686,41
Acciones a Integrar 67.695,00 17.070,00
Amojonado a Pagar 201.100,95 142.835,70
Fondos de Reserva a Pagar 1.008.580,55 731.968,07
Fideicomiso Altos de la Cafiada 12.328.490,44 26.933.447,30
Fid. Inmob. Altos de Manantiales 1.180.215,95 1.561.221,18

43.816.007,62
73.257.236,28

Obligaciones a Pagar en Mon.Extranjera (Anexo G) 0,00
Subtotal Corrientes 14.873.521,60

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
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NOTA N° 11: OTRAS DEUDAS (Continuacién) 31/12/2017 31/12/2016
No Corrientes:
Obligaciones a Pagar por Venta de Inmuebles 22.594.427,97 4.264.230,22
Fideicomiso Inmobiliario Santina Norte 22.560.237,07 7.912.899,04
Fideicomiso Edisur | 0,00 109.080.505,43
Fideicomiso Manantiales 0,00 318.488,04
Fideicomiso San Carlos 31.213.172,54 24.536.008,50
Subtotal No Corrientes 76.367.837,58 146.112.131,23
TOTAL 91.241.359,18 219.369.367,51
NOTA N° 12: RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA 31/12/2017 31/12/2016
Generados por Activos
Rdo. por Valuacion de Bs.de Cbio. al Costo de Reposicion 98.798.917,09 55.649.137,70
Intereses Ganados por Préstamos Financieros 1.167.036,17 2.689.328,03
Intereses Ganados por Ventas a Plazo 9.202.960,74 6.913.000,31
Diferencias de Cambio/Cotizacién s/ Ctas. de Activo 20.774.699,33 15.231.140,33
Comisiones y Gastos Bancarios (2.941.255,15) (1.766.898,37)
Imp. a los Débitos y Créditos Bancarios (5.928.351,64) (3.346.752,81)
Subtotal Generados por Activos 121.074.006,54 75.368.955,19
Generados por Pasivos
Intereses Perdidos por Préstamos Financieros (2.619.098,58) (3.095.025,61)
Intereses Bancarios (15.251.309,23) (9.972.302,16)
Intereses Impositivos (3.799.895,68) (2.831.006,44)
Diferencias de Cambio/Cotizacién s/ Ctas. de Pasivo (12.252.579,00) (2.185.439,02)
Subtotal Generados por Pasivos (33.922.882,49) (18.083.773,23)
TOTAL 87.151.124,05 57.285.181,96
NOTA N°13: OTROS INGRESOS Y EGRESOS
Resultado Revista Calamo (131.929,97) (297.095,47)
Ingresos Varios 71.584,00 21.781,21
Comisiones Ganadas 2.290.641,57 2.724.915,09
Alquileres Cobrados 335.043,35 236.700,00
Otros Egresos (1.567.329,77) (3.309.593,21)
Participacion en Rdo. Contable de Fideicomisos (Nota N° 17) 57.755.235,92 13.339.245,39
TOTAL 58.753.245,10 12.715.953,01
NOTA N° 14: RESULTADOS POR VALUACION DE BIENES DE CAMBIO AL VALOR NETO DE REALIZACION

Resultados provenientes de la valuacion a valores netos de realizacion de operaciones concretadas por inmuebles y por
unidades que al cierre del ejercicio se encontraban en construccion, proporcionado de acuerdo con el grado de avance a dicha
fecha, correspondiente a los emprendimientos denominados: Terranova |, Il y lll, Claros del Bosque (etapas |, II, lil y IV), Altos de
Manantiales (lotes comerciales), Casonas del Sur I, Miradores de Manantiales (etapas |y Il), Housing de Manantiales I, Lomas
de Manantiales, Nuevo Loteo Zona Sur, Campos de Manantiales, Pampas de Manantiales, Cuestas de Manantiales y otros
terrenos.

Resultado Valuacion Bienes de Cambio al V.N.R. 84.972.169,09 52.099.415,84

84.972.169,09 52.099.415,84

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.
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NOTA N° 15:

APERTURA DE SALDOS DEUDORES Y ACREEDORES SEGUN PLAZOS ESTIMADOS DE COBRO O PAGO

Plazo

De plazo vencido
Sin plazo establ.
A vencer:

En el ler. trim.
En el 2do. trim.
En el 3er. trim.
En el 4to. trim.
De 1 a 2 afios
De 2 a 3 afios
Mas de 3 afios

TOTALES

NOTA N° 16:

La apertura de saldos deudores (créditos por ventas y otros créditos) y acreedores (deudas) segln los plazos de vencimiento es
la siguiente:

Créditos Remunerac.
(por Ventas Deudas y cargas Cargas Anticipos Otras
y otros Créd.) Comerciales sociales Fiscales de Clientes Préstamos Deudas
46.592.848,74 16.166.649,83 0,00 212.010,57 0,00 590.238,23 14.786.082,89
22.078.065,39 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
44.189.819,34 49.439.496,43  12.288.711,46 9.909.993,59 48.797.790,05 29.791.722,51 87.438,71
5.831.820,49 3.304.518,61 113.841,96 785.090,08 48.797.790,05 25.856.487,26 0,00
5.016.596,05 72.205,36 113.841,96 301.790,87 48.797.790,05 10.684.790,74 0,00
21.545.468,04 0,00 113.841,96 285.998,56 48.797.790,05 24.823.486,10 0,00
12.950.686,53 0,00 0,00 1.148.599,53 0,00 31.666.307,76 76.367.837,58
7.118.866,04 623.972,00 0,00 1.144.804,13 50.772.855,96 38.478.165,38 0,00
6.880.225,29 22.594.427,97 0,00 177.627.663,40  183.894.434,20 27.287.873,17 0,00

172.204.395,91 92.201.270,20  12.630.237,34 191.415.950,73  429.858.450,36 189.179.071,15  91.241.359,18

Los saldos deudores (créditos) que devengan intereses son los siguientes:

Moneda Capital Tasa Anual
Deudores por Ventas a Plazo Pesos 14.076.122,20 BADLAR + 15,00%
Saldos con entes relacionados Pesos 33.350,68 12,70%
Deudores por Mutuos Pesos 1.279.462,87 s/ variacion UVA

Los saldos acreedores (deudas) que devengan intereses son los siguientes:

Moneda Capital Tasa Anual
Obligaciones Negociables Délares 93.245.000,00 7,50%
Préstamos Hipotecarios Banco de Cérdoba Pesos 27.658.400,00 entre 15,25y 19,25%
Préstamos Hipotecarios Banco Nacién Argentina Pesos 4.897.949,76 15,00y 15,25%
Préstamos Hipotecarios Banco Patagonia Pesos 538.461,67 19,00%
Préstamos Hipotecarios Banco Macro Pesos 9.086.889,10 17,00%
Préstamos Banco Roela Pesos 12.828.530,33  Badlar + 0,5%
Préstamos Banco BICE Pesos 10.000.000,00 18,00%
Préstamos Prendarios Banco de Cérdoba Pesos 974.000,00 17,00% y 19,50%
Préstamos Prendarios Banco Macro Pesos 411.356,57 18,00%
Préstamos Prendarios Banco Santander Rio Pesos 411.545,17 17,00%
Préstamos Banco de Cérdoba Pesos 720.592,97 23,19%
Préstamos Banco Macro Pesos 618.851,91 17,00%
Préstamos Banco Patagonia Pesos 1.255.045,51 22,00%
Préstamos Banco Nacién Argentina Pesos 6.991.198,78 23,00%
Leasings Banco Francés Pesos 1.226.458,71 15,25y 17,50%
Adelantos en Ctas. Ctes. Bancarias Pesos 15.981.969,99 entre 26,50 y 36,00%

No hay activos ni pasivos sujetos a clausulas de ajuste.

BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA

Los bienes inmuebles de propiedad de la Sociedad con disponibilidad restringida con motivo de garantizar deudas hipotecarias
son los que se describen a continuacion:

a) Préstamos hipotecarios Banco de Cérdoba

a.l) Segun consta en Escritura nimero 143 A celebrada el 21 de agosto de 2015 ante Escribano Publico Mario E. Moyano
Centeno, titular del Registro Notarial nimero 200, Edisur S.A. celebré un contrato de apertura de crédito con el Banco de Cérdoba
S.A. por la suma total de $35.000.000,00, el cual se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en primer, segundo y
tercer grado segun corresponda, siendo los bienes hipotecados: 11 fracciones de terreno ubicadas en Cérdoba, Departamento
Capital, inscriptos en las matriculas nimeros 112.068, 1.150.613 (lote veintinueve), 1.150.615 (lote treinta), 1.150.616 (lote treinta
y uno), 1.258.959 (lote ciento setenta), 1.258.960 (lote ciento setenta y uno), 1.258.963 (lote ciento setenta y cuatro), 1.273.040
(lote veintid6s), 1.273.041 (lote veintitrés), 1.273.042 (lote veinticuatro) y 1.273.043 (lote veinticinco) respectivamente, todas del
Departamento Capital (11). El monto de la hipoteca constituida es de $35.000.000,00 por capital, con méas sus intereses
compensatorios, punitorios pactados, comisiones, impuestos, costas, costos y gastos que se devenguen, y demas accesorios que
correspondieren de conformidad con lo dispuesto en el articulo nimero 2193 del Cédigo Civil y Comercial.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018

AUREN S.R.L.
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NOTA N° 16:

BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA (Continuacién)

a) Préstamos hipotecarios Banco de Cérdoba (Continuacién)

El saldo de capital de la deuda hipotecaria ascendia al cierre del ejercicio a $15.328.400,00, resultando corriente $12.247.400,00
y $3.081.000,00 no corriente.

a.2) Segun consta en Escritura niUmero 218 "A" celebrada el 20 de diciembre de 2013 ante Escribano Publico Mario Moyano
Centeno, titular del Registro Notarial nimero 200, Edisur S.A. celebré un contrato de apertura de crédito con el Banco de Cérdoba
S.A. por hasta la suma total de $5.000.000,00, con un desembolso inicial de $1.650.000,00 y el saldo mediante desembolsos que
se realizaran de acuerdo al cronograma de avance de obra, el cual se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en
segundo grado, siendo los bienes hipotecados cuatro fracciones de terreno ubicados en Barrio Parque Los Molinos del municipio
de la Ciudad de Coérdoba, Departamento Capital, a saber: a) LOTE 22 con una superficie total de 540,11 metros cuadrados,
propiedad nimero1101-2.438.918/6 (designacion catastral 30-06-011-022); b) LOTE 23 con una superficie total de 555,57 metros
cuadrados, propiedad nimero 1101-2.438.919/4 (designacion catastral 30-06-011-023); c) LOTE 24 con una superficie total de
539,37 metros cuadrados, propiedad nimero 1101-2.438.920/8 (designacion catastral 30-06-011-024); y d) LOTE 25 con una
superficie total de 499,34 metros cuadrados, propiedad numero 1101-2.438.921/6 (designacion catastral 30-06-011-025). El
monto de la hipoteca constituida es de $5.000.000,00 por capital, con mas sus intereses y accesorios legales y convencionales de
conformidad con lo dispuesto en el articulo nimero 3111 del Cédigo Civil.

En el presente ejercicio el saldo de la deuda hipotecaria fue totalmente cancelado.

a.3) Segun consta en Escritura nimero 93 "A" celebrada el 12 de junio de 2014 ante Escribano Publico Mario Moyano Centeno ,
titular del Registro Notarial nimero 200, Edisur S.A. celebré un contrato de apertura de crédito con el Banco de Cérdoba S.A. por
hasta la suma de $10.000.000,00, con un desembolso inicial de $1.000.000,00, y el saldo en dos desembolsos de $4.500.000,00
que se realizaran de acuerdo al cronograma de avance de obra, el cual se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en
primer grado, siendo los bienes hipotecados tres fracciones de terreno ubicados en Pueblo Alberdi, Departamento Capital a
saber: a) LOTE 37 con una superficie total de 580,35 metros cuadrados, propiedad numero 1101-2.458.282/2 (nomenclatura
catastral C06-S07 - Mza.013-P037.2); b) LOTE 36 con una superficie total de 282,70 metros cuadrados, propiedad nimero 1101-
2.458.281/4 (nomenclatura catastral C06-S07 - Mza013-P036); c) LOTE 35 con una superficie total de 2.385 metros cuadrados,
propiedad nimero 1101.2.458280/6 (nomenclatura catastral C06-S07 - Mza.013-P035). El monto de la hipoteca constituida es de
$10.000.000,00 por capital, con més sus intereses y accesorios legales y convencionales de conformidad con lo dispuesto en el
articulo nimero 3111 del Cédigo Civil.

El saldo de capital de la deuda hipotecaria ascendia al cierre del ejercicio a $1.500.000,00, resultando corriente en su totalidad.

a.4) Segun consta en Escritura nimero 121 "A" celebrada el 27 de julio de 2016 ante Escribano Publico Mario Moyano Centeno,
titular del Registro Notarial nimero 200, Edisur S.A. celebré un contrato de apertura de crédito con el Banco de Cérdoba S.A. por
la suma de $15.000.000,00, el cual se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en segundo grado, siendo el bienes
hipotecados una fraccion de terreno ubicada en Cérdoba, Departamento Capital, inscripta en la matricula nimero 112.068 del
Departamento Capital (11). El monto de la hipoteca constituida es de $19.500.000,00 por capital, con mas sus intereses
compensatorios, punitorios pactados, comisiones, impuestos, costas, costos y gastos que se devenguen, y demas accesorios que
correspondieren de conformidad con lo dispuesto en el articulo nimero 2193 del Cédigo Civil y Comercial.

El saldo de capital de la deuda hipotecaria ascendia al cierre del ejercicio a $10.830.000,00, resultando corriente $5.421.000,00 y
$5.409.000,00 no corriente.

b) Préstamos hipotecarios del Banco Nacidn Argentina

b.1) Segun consta en Escritura nimero 394 celebrada el 16 de noviembre de 2012 ante Escribano Luis E. Velez Funes,
autorizante del Registro Notarial nimero 202, Edisur S.A. tom6 un préstamo hipotecario otorgado por el Banco de la Nacion
Argentina por la suma de $11.000.000,00, el cual se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en primer grado de
privilegio, siendo los bienes hipotecados: 2 lotes de terreno ubicados en Barrio Las Flores, del municipio de la Ciudad de
Cérdoba, Departamento Capital, designados segun plano de mensura y subdivisién visado en Dir. Gral. de Catastro de la
Provincia en Expediente numero 0033-60803/2011 como lotes 189 y 196. El monto de la hipoteca constituida es de
$11.000.000,00 por capital, con mas sus respectivos intereses y accesorios legales y convencionales.

En el presente ejercicio el saldo de la deuda hipotecaria fue totalmente cancelado.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018

AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 - C.P.C.E. Cba.
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NOTA N° 16:

BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA (Continuacién)

b) Préstamos hipotecarios del Banco Nacién Argentina (Continuacion)

b.2) Segun consta en Escritura nimero 615 "A" celebrada el 27 de diciembre de 2013 ante Escribano Publico Luis Velez Funes,
titular del Registro Notarial nimero 202, Edisur S.A. celebré un contrato de préstamo con el Banco Nacién por un total de
$20.000.000,00 con un desembolso inicial de $10.000.000,00 y un segundo desembolso de $10.000.000,00 a los 180 dias del
primero, el cual se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en primer grado, siendo los bienes hipotecados dos lotes
de terreno ubicados en "Las Playas", suburbios Sud-Este del municipio de la Ciudad de Cérdoba, Departamento Capital a saber:
a) LOTE 25 con una superficie total de seis hectareas nueve mil ochocientos ocho metros cuadrados, propiedad nimero1101-
1.644.428/3 (designacion catastral 30-19-001-025), Matricula 40.659/11; y b) LOTE 22 con una superficie total de cuatro
hectareas cuatrocientos cinco metros cuadrados, propiedad nimero 1101-1.644.425/9 (designacién catastral 30-19-001-022),
Matricula 40.659/11. El monto de la hipoteca constituida es de $20.000.000,00 por capital, con mas sus intereses y accesorios
legales y convencionales de conformidad con lo dispuesto en el articulo nimero 3111 del Cédigo Civil.

El saldo de capital de la deuda hipotecaria ascendia al cierre del ejercicio a $4.897.949,76, resultando corriente en su totalidad.

¢) Préstamo hipotecario Banco Patagonia

c.1) Segln consta en Escritura nimero 391 "A" celebrada el 29 de agosto de 2013 ante Escribano Publico Luis Velez Funes,
titular del Registro Notarial nGmero 202, Edisur S.A. celebr6 un contrato de apertura de crédito con el Banco Patagonia S.A. por
un total de $3.000.000,00, el cual se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en primer grado, siendo los bienes
hipotecados cinco unidades que forman parte del Edificio "Edisur Office" ubicado en Av. Rogelio Martinez 2649 del municipio de
la Ciudad de Cérdoba, Departamento Capital a saber: a) PH 20 (oficina PB "B") con una superficie cubierta de 137,14 metros
cuadrados, propiedad nimerol1101-2.467.751/3 (designacion catastral 28-01-003-016); b) PH 44 (oficina 7° "A") con una
superficie cubierta de 110,12 metros cuadrados, propiedad nimero 1101-2.467.775/1 (designacion catastral 28-01-003-016); c)
PH 45 (oficina 7° "D") con una superficie cubierta de 113,39 metros cuadrados, propiedad nimero1101-2.467.776/9 (designacion
catastral 28-01-003-016); d) PH 46 (oficina 7° "C") con una superficie cubierta de 109,64 metros cuadrados, propiedad
nuimero1101-2.467.777/7 (designacion catastral 28-01-003-016); y e) PH 47 (oficina 7° "B") con una superficie cubierta de 107,81
metros cuadrados, propiedad nimero1101-2.467.778/5 (designacion catastral 28-01-003-016). El monto de la hipoteca constituida
es de $3.000.000,00 por capital, con mas sus intereses y accesorios legales y convencionales de conformidad con lo dispuesto
en el articulo nimero 3111 del Cédigo Civil.

Mediante Escritura nimero 233 "A", de fecha 21 de abril de 2015, labrada por el Escribano de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires Emilio Merovich, se procedi6 a liberar de la garantia hipotecaria, a las unidades PH 20 (oficina PB-"B"), PH 45 (oficina 7°
"D") y PH 46 (oficina 7° "C"), permaneciendo vigente el contrato de apertura de crédito anteriormente citado, como asi también la
garantia hipotecaria sobre las restantes unidades oportunamente gravadas.

Mediante escritura numero 173 "A" de fecha 2 de julio de 2015, se amplia el monto del crédito concedido por el Banco Patagonia
S.A. por la suma de $1.000.000 (pasando de $3.000.000,00 a $4.000.000,00); el plazo del crédito a 10 afios a contar desde el dia
29 de agosto de 2013; y la garantia hipotecaria, gravandose también con hipoteca en primer grado de privilegio los lotes: 9 de la
manzana 14, 17 de la manzana 11, y 10 de la manzana 10 de la Urbanizacion "Cafiuelas I", y el lote 8 de la manzana 31 de la
Urbanizacién "Cafiuelas II".

El saldo de capital de la deuda hipotecaria ascendia al cierre del ejercicio a $538.461,67, resultando corriente en su totalidad.

d) Préstamos prendarios Banco Cérdoba

d.1) Mediante contrato celebrado el 9 de diciembre de 2014 con el Banco de Cérdoba, este otorgd a Edisur S.A. un crédito
prendario para ser destinado a la adquisicion de una excavadora marca Link-Belt dominio CVF-24 por la suma de $1.350.000.
Dicho bien se encuenta expuesto en el presente balance en el anexo de bienes de uso, en el rubro maquinas y equipos.

El saldo de capital de la deuda prendaria ascendia al cierre del ejercicio a $225.000,00, resultando corriente en su totalidad.

d.2) Mediante contrato celebrado el 9 de diciembre de 2014 con el Banco de Cérdoba, este otorgé a Edisur S.A. un crédito
prendario para ser destinado a la adquisicion de una excavadora marca Link-Belt dominio CVF-25 por la suma de $1.350.000.
Dicho bien se encuenta expuesto en el presente balance en el anexo de bienes de uso, en el rubro maquinas y equipos.

El saldo de capital de la deuda prendaria ascendia al cierre del ejercicio a $225.000,00, resultando corriente en su totalidad.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018

AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.
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NOTA N° 16:

BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA (Continuacién)

d) Préstamos prendarios Banco Cérdoba (Continuacién)

d.3) Mediante contrato celebrado el 9 de diciembre de 2014 con el Banco de Cérdoba, este otorgd a Edisur S.A. un crédito
prendario para ser destinado a la adquisiciéon de una cargadora marca Lonking dominio CVF-26 por la suma de $550.000. Dicho
bien se encuenta expuesto en el presente balance en el anexo de bienes de uso, en el rubro maquinas y equipos.

El saldo de capital de la deuda prendaria ascendia al cierre del ejercicio a $94.000,00, resultando corriente en su totalidad.

d.4) Mediante contrato celebrado el 16 de noviembre de 2017 con el Banco de Cérdoba, este otorgd a Edisur S.A. un crédito
prendario para ser destinado a la adquisicion de una camioneta marca Volkswagen modelo Amarok dominio JXB060 por la suma
de $430.000. Dicho bien se encuenta expuesto en el presente balance en el anexo de bienes de uso, en el rubro Rodados.

El saldo de capital de la deuda prendaria ascendia al cierre del ejercicio a $430.000,00, resultando corriente $84.000,00 y no
corriente $346.000,00.

€) Préstamos prendarios Banco Macro

e.1) Segln consta en operacion celebrada el 26 de noviembre de 2015 con el Banco Macro, este otorgd a Edisur S.A. un crédito
prendario para ser destinado a la adquisicion de un tractor nuevo marca New Holland, modelo TT 4030 A, dominio DAF27 por la
suma de $306.000. Dicho bien se encuenta expuesto en el presente balance en el Anexo de bienes de uso, en el rubro maquinas
y equipos.

El saldo de capital de la deuda prendaria ascendia al cierre del ejercicio a $158.134,53, resultando corriente $93.118,19 y no
corriente $65.016,34.

e.2) Segln consta en operacion celebrada el 26 de noviembre de 2015 con el Banco Macro, este otorgd a Edisur S.A. un crédito
prendario para ser destinado a la adquisicion de un tractor nuevo marca New Holland, modelo 8030 A, dominio DAF28 por la
suma de $490.000. Dicho bien se encuenta expuesto en el presente balance en el Anexo de bienes de uso, en el rubro maquinas
y equipos.

El saldo de capital de la deuda prendaria ascendia al cierre del ejercicio a $253.222,04, resultando corriente $149.110,78 y no
corriente $104.111,26.

f) Préstamo Banco BICE

Segun consta en operacion celebrada el 21 de diciembre de 2016 con el Banco de Inversion y Comercio Exterior S.A. (BICE),
este otorgé a Edisur S.A. un crédito por el monto de $10.000.000,00 en el marco del "Programa para la Financiacion de
Inversiones de Pequefias y Medianas Empresas”, resultante del Convenio suscrito entre el mencionado Banco y la Subsecretaria
de la Pequefia y Mediana Empresa y Desarrollo Regional. Dicho crédito se encuentra garantizado en su totalidad con un
“Certificado de Garantia Reciproca” emitido por ACINDAR PYMES S.G.R.

Asimismo, segln consta en Escritura nimero 1336 celebrada el 23 de diciembre de 2016 ante Escribano Gustavo A. Rodolfi,
autorizante del Registro Notarial nimero 157, Edisur S.A. en su calidad de Socio Participe y de conformidad con la contragarantia
requerida por el articulo 71 de la Ley SGR, otorgd garantia de hipoteca en primer grado de privilegio a ACINDAR PYMES S.G.R.,
siendo el bien hipotecado: Lote de terreno ubicado sobre calle Publica N° 4.515 y calle Impira N° 5.350 del Municipio de la Ciudad
de Coérdoba, Departamento Capital, designado como Lote 200, empadronado en la Direccién General de Rentas de la Provincia
en la Cuenta N° 110141412981 y Nomenclatura Catastral C.33-S.03-M.013-P.200. El monto de la hipoteca constituida es de U$S
569.000,00 por capital, con méas sus respectivos intereses y accesorios legales y convencionales.

El saldo de capital de la deuda ascendia al cierre del ejercicio a $10.000.000,00, resultando corriente $1.025.698,62 y no corriente
$8.974.301,38.

g) Préstamo hipotecario Banco Macro

El préstamo hipotecario del Banco Macro se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio,
segun consta en la escritura nimero 367 suscripta con fecha 9 de junio de 2017 ante Escribano Fernando R. Helguero (titular del
Reagistro Notarial nimero 121), sobre el siguiente inmueble:

Un lote de terreno ubicado sobre calle Publica N° 4.515 y calle Impira N° 5.350 del Municipio de la Ciudad de Cérdoba,
Departamento Capital, designado como Lote 195 de la Manzana 13, empadronado en la Direccién General de Rentas de la
Provincia en la Cuenta N° 110140490385 y Nomenclatura Catastral C.33-S.03-M.013-P.195, con una superficie total de 8
hectareas 9.095,88 metros cuadrados. El monto de la hipoteca constituida es de $ 10.000.000,00 por capital, con mas sus
respectivos intereses y accesorios legales y convencionales.

El saldo de capital de la deuda ascendia al cierre del ejercicio a $9.086.889,10, resultando corriente $2.074.551,34 y no corriente
$7.012.337,76.

h) Préstamo Banco Roela

Seguln consta en operacion celebrada el 17 de mayo de 2017 con el Banco Roela, este otorgd a Edisur S.A. un crédito por el
monto de $17.500.000,00. Dicho crédito se encuentra garantizado mediante cesion de derechos creditorios y/o patrimoniales de
las co-deudoras solidarias Colinas del Parque S.A. y Urbanizaciones Residenciales S.A., en virtud de convenios de recaudacion
celebrados con el Banco.

El saldo de capital de la deuda ascendia al cierre del ejercicio a $12.828.530,33, resultando corriente $8.353.648,71 y no corriente
$4.474.881,62.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018

AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.
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NOTA N° 16:

BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA (Continuacién)

i) Préstamo prendarios Banco Santander Rio

Segun consta en operacion celebrada el 17 de marzo de 2017 con el Banco Santander Rio, este otorg6 a Edisur S.A. un crédito
prendario para ser destinado a la adquisicion de un camién nuevo marca IVECO, modelo DAILY 55C17 PASO 3750, dominio
AB196BG por la suma de $452.900,00. Dicho bien se encuenta expuesto en el presente balance en el Anexo de bienes de uso,
en el rubro Rodados.

El saldo de capital de la deuda prendaria ascendia al cierre del ejercicio a $411.545,17, resultando corriente $98.289,01 y no
corriente $313.256,16.

La Sociedad ha reconocido en los presentes estados contables la participacién en el resultado obtenido por los activos
entregados en propiedad fiduciaria correspondientes al ejercicio, devengando la suma neta expuesta en el rubro "Otros Ingresos
y Egresos", de acuerdo a la asignacion que corresponderia atribuir a cada fiduciante-beneficiario segun los respectivos Contratos

NOTA N° 17: PARTICIPACION EN RESULTADO CONTABLE DE FIDEICOMISOS
de Fideicomiso suscriptos.
NOTA N° 18: CONTRATOS DE LEASING

Banco Francés

1) Con fecha 10 de febrero de 2014 la Sociedad suscribié en caracter de tomador, con el Banco Francés S.A. en caracter de
dador, un contrato de Leasing para la adquisiciéon de una Minicargadora marca Bobcat modelo S650 al proveedor Gruas San Blas
S.A. El precio del contrato se fij6 en la suma de $343.195,92 pagaderos mediante un anticipo y el saldo en 48 canones

En los presentes estados contables se expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro del rubro Bienes de Uso, en
tanto que las cuotas pendientes a la fecha de cierre se expusieron en el pasivo en el rubro Préstamos.

Los canones pendientes al cierre de los presentes estados contables son 4, siendo el saldo de capital de los mismos de
$37.848,07, resultando corrientes en su totalidad.

2) Con fecha 11 de junio de 2014 la Sociedad suscribi6 en caracter de tomador, con el Banco Francés S.A. en caracter de dador,
un contrato de Leasing para la adquisicién de dos grupos electrégenos Power Generation modelo C120 D5 marca Cummins al
proveedor Sullair Argentina S.A. El precio del contrato se fij6 en la suma de $488.000,00 pagaderos mediante un anticipo y el
saldo en 48 canones mensuales.

En los presentes estados contables se expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro del rubro Bienes de Uso, en
tanto que las cuotas pendientes a la fecha de cierre se expusieron en el pasivo en el rubro Préstamos.

Los canones pendientes al cierre de los presentes estados contables son 7, valuados en $84.091,44, resultando corrientes en su
totalidad

3) Con fecha 22 de junio de 2015 la Sociedad suscribié en caracter de tomador, con el Banco Francés S.A. en caracter de dador,
el contrato de Leasing N° 204886 para la adquisicion de un Semi-remolgue marca Randon modelo SR.BA.02+01, dominio PAL
517 al proveedor Centrocam S.A. El precio del contrato se fij6 en la suma de $471.377,83 pagaderos mediante un anticipo y el
saldo en 48 canones mensuales.

En los presentes estados contables se expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro del rubro Bienes de Uso, en
tanto que las cuotas pendientes a la fecha de cierre se expusieron en el pasivo en el rubro Préstamos.

Los canones pendientes al cierre de los presentes estados contables son 22, siendo el saldo de capital de los mismos de
$211.278,65 ($102.255,33 corrientes y $109.023,32 no corrientes)

4) Con fecha 22 de junio de 2015 la Sociedad suscribié en caracter de tomador, con el Banco Francés S.A. en caracter de dador,
el contrato de Leasing N° 204.908 para la adquisicion de un Semi-remolque marca Randon modelo SR.BA.02+01, dominio PAL
515 al proveedor Centrocam S.A. El precio del contrato se fij6 en la suma de $471.377,83 pagaderos mediante un anticipo y el
saldo en 48 canones mensuales.

En los presentes estados contables se expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro del rubro Bienes de Uso, en
tanto que las cuotas pendientes a la fecha de cierre se expusieron en el pasivo en el rubro Préstamos.

Los cénones pendientes al cierre de los presentes estados contables son 22, siendo el saldo de capital de los mismos de
$210.500,04 ($101.841,52 corrientes y $108.658,52 no corrientes)

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018

AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 - C.P.C.E. Cba.
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NOTA N° 18:

CONTRATOS DE LEASING (Continuacion)

NOTA N° 19:

5) Con fecha 8 de mayo de 2015 la Sociedad suscribié en caracter de tomador, con el Banco Francés S.A. en caracter de dador,
el contrato de Leasing N° 204916 para la adquisicion de un Camién marca Ford modelo Cargo 1722, dominio PAL 516 al
proveedor Armando del Rio S.A. El precio del contrato se fijo en la suma de $825.339,37 pagaderos mediante un anticipo y el
saldo en 48 canones mensuales.

En los presentes estados contables se expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro del rubro Bienes de Uso, en
tanto que las cuotas pendientes a la fecha de cierre se expusieron en el pasivo en el rubro Préstamos.

Los canones pendientes al cierre de los presentes estados contables son 22, siendo el saldo de capital de los mismos de
$341.370,18 ($165.229,25 corrientes y $176.140,93 no corrientes)

6) Con fecha 8 de mayo de 2015 la Sociedad suscribié en caracter de tomador, con el Banco Francés S.A. en caracter de dador,
el contrato de Leasing N° 204932 para la adquisicion de un Camion marca Ford modelo Cargo 1932/37, dominio PAL 512 al
proveedor Armando del Rio S.A. El precio del contrato se fijo en la suma de $825.339,37 pagaderos mediante un anticipo y el
saldo en 48 canones mensuales.

En los presentes estados contables se expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro del rubro Bienes de Uso, en
tanto que las cuotas pendientes a la fecha de cierre se expusieron en el pasivo en el rubro Préstamos.

Los canones pendientes al cierre de los presentes estados contables son 22, siendo el saldo de capital de los mismos de
$341.370,13 ($165.229,25 corrientes y $176.141,08 no corrientes)

IMPUESTO DIFERIDO

a) Composiciéon del Impuesto Diferido 31/12/2017 31/12/2016

Activo impositivo diferido

Quebrantos en Impuesto a las Ganancias 0,00 7.295.154,98

Inversiones Pendientes de Realizar 1.149.302,91 635.536,26
Subtotal activo impositivo diferido 1.149.302,91 7.930.691,24

Pasivo impositivo diferido
Diferencias Temporarias de Valuacion de Activos
Diferimiento impositivo de resultados en operaciones de venta de
bienes de cambio a largo plazo por aplicacion del criterio del
devengado-exigible (Ley Imp.a las Ganancias art. 18 inc. a - Gltimo
parrafo y Dto.Reglamentario art. 23 inc. a)

Subtotal pasivo impositivo diferido

175.871.773,90 132.449.743,12

2.760.150,33
178.631.924,23

11.477.129,74
143.926.872,86

Total impuesto diferido neto (pasivo) 177.482.621,32 135.996.181,62
El activo y pasivo por impuesto diferido han sido valuados a su valor nominal.
El activo por impuesto diferido es reconocido contablemente en la medida de su recuperabilidad, por lo que el saldo registrado

como impuesto diferido activo no supera su valor recuperable.

b) Conciliacion entre el cargo a resultados por impuesto a las ganancias y el que resultaria de aplicar la tasa impositiva
vigente a la utilidad contable neta antes de impuestos:
31/12/2017 31/12/2016

Resultado contable del ejercicio antes del impuesto a las ganancias 201.638.580,14 115.389.570,83
Tasa impositiva vigente 35% 35%

Resultado contable del ejercicio a la tasa impositiva vigente
Diferencias permanentes a la tasa impositiva vigente

Ajuste por futuro cambio de alicuota de imp. a las ganancias
Cargo a resultados por Impuesto a las ganancias

c) Conciliacion entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados y el impuesto determinado del ejercicio a los fines

fiscales:

Provision Impuesto a las Ganancias del ejercicio
Ajuste Imp. a las Ganancias ejerc. anteriores
Variacion Neta del Impuesto Diferido

Total Impuesto a las Ganancias

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018

AUREN S.R.L.
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70.573.503,05
16.313,71

(12.448.231,86)

40.386.349,79
1.103.934,61
0,00

58.141.584,90

31/12/2017

16.655.145,20
0,00
41.486.439,70

41.490.284,40

31/12/2016

0,00
411.476,30
41.078.808,10

58.141.584,90
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NOTA N° 20:

OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS

Los saldos que se mantenian con partes relacionadas al cierre del ejercicio eran los siguientes:

CREDITOS POR -
PARTE RELACIONADA VENTAS OTROS CREDITOS OTROS ACTIVOS OTROS PASIVOS
31/12/2017 31/12/2017 31/12/2017 31/12/2017
Casonas del Suquia S.A. 30.055,78
Colinas del Parque S.A. 23.635.51 93.075,39
Desarrollos del Norte S.A. 23.635,51 0.00] 71.150,81
Desarrollos Urbanos S.A. 23.635.51 23.350,68 392.439,87
Emprendimientos Urbanos S.R.L. 2.264 472,62
Fid. Altos de la Cafiada 114.125,68 1.114.203,59 12.328.490.44
Fid. Pilares de Manantiales Il 3.140.786.,32, 1.135.428 42 114.234,16
Fid. Edisur | 91.120.720,18
Fid. Inmob. Altos de Manantiales 22 528,02 69.167,91 1.213.953.30
Fid. Inmob. San Ignacio Village 88.582.,05 55.307.602,17
Fid. Inmob. Santina Norte 0,00 230.346.26 22.560.237.07
Fid. La Victoria
Fid. Manantiales 187.846.,82 29.802,81 25.535.505,09
Fid. San Carlos 428.322 46 31.213.172.54
Fid. Sinpecor 22.553.444 38
Fiduciaria del Sur S.A. 1.490.00 84.514 38
Grupo Edisur S.A. 16.851.53]
Jardines del Sur S.A. 1.490.00 54.820,15
Lake View S.A. 300,00 17.093,53
Mesader Inversiones S L. (Espafia) 1.327.499.31
Monembar Inversiones S.L. (Espaiia) 1.282.339.89
Torres del Parque S.A 1.490,00 49.392 19|
Urbanizaciones Residenciales S A 23.700,81 290.936‘78[
3.653.246,23 6.929.979,72| 196.128.965,78 67.893.678,19
Las operaciones del ejercicio con partes relacionadas fueron las siguientes:
VENTAS GRAVADAS EN ALQUILERES DE OTROS INT FINANCIER
PARTE RELACIONADA IVA INTERESES GANADOS | 1\ iueel e Ganabos e T
3111212017 31/1212017 3111212017 3171212017 31/12/2017
Casonas del Suquia S.A. 4.928,26 1.419,33
Colinas del Parque S.A. 4541048 17.880,00
Desarrollos del Norte S.A. 19.365.83 17.880,00 30.336,47
Desarrollos Urbanos S.A. 20.473,80 17.880,00 67.250,21
Emprendimientos Urbanos SR.L. 501.137.36
Fid. Altos de la Cafiada 584.712,60
Fid. Pilares de Manantiales Il 34.575 91 103.379,77
Fid. Inmob. Altos de Manantiales 33.737.35
Fid. Inmob. Santina Norte 84.000,50
Fid. Manantiales 97.212.76 29.802,81
Fiduciaria del Sur S.A. 33.767,20 17.880,00 1.689,75
Grupo Edisur S.A. 279,67
Jardines del Sur S.A. 17.880,00 31.418,99
Lake View S.A 134,27 3.600,00 188,97
Torres del Parque S.A. 5.012.95 17.880,00
Urbanizaciones Residenciales S.A. 369.790,02 17.880,00 328.771,70
681.925,36 1.148.679,06 146.640,00 33.737,35 564.455,19

NOTA N° 21.:

INFORMACION SOBRE LA DETERMINACION DEL COSTO DE VENTAS

De acuerdo a lo establecido en las secciones B.3 del Capitulo IV y A.10 del Capitulo VI de la Resolucion Técnica N° 9, se informa

el costo de ventas a valores de reposicion de las ventas realizadas y el margen bruto de éstas operaciones:

Ventas Netas
Costo de ventas a valores de reposicion
Margen Bruto

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018

AUREN S.R.L.

Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 - C.P.C.E. Cba.

Mat. Prof. 10.08290.4 - C.P.C.E. Cba.

/)

)

|
!
PABLO L. CRESPO

Socio
Contador Publico U.N.C.

31/12/2017

224.090.479,46
(114.763.279,77)

31/12/2016

116.011.364,52
(73.362.216,89)

109.327.199,69

42.649.147,63
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NOTA N° 22:

GARANTIAS OTORGADAS

NOTA N° 23:

Segln Acuerdo Marco suscripto con fecha 24 de julio de 2013 con Banco Roela S.A., Edisur S.A. se constituye en fiadora
solidaria y principal pagadora de las obligaciones que asuman los compradores de inmuebles de diversos emprendimientos en
que Edisur S.A. participa, por las operaciones de créditos otorgados por dicho Banco a los mismos.

Al cierre del ejercicio existian 28 operaciones vigentes, cuyo saldo a esa fecha era de $8.270.839,78.

Asimismo, éstas operaciones concertadas con esta modalidad de financiacién, se efectlan con caracter suspensivo al
cumplimiento por parte del cliente de su obligacién para con el Banco.

HECHOS RELACIONADOS CON EL FUTURO

NOTA N° 24:

a) HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO:

Entre la fecha de cierre del presente ejercicio, y la emision de los estados contables no se han producido hechos, situaciones o
circunstacias que incidan significativamente sobre la situacipon patrimonial, econémica o financiera de la Sociedad.

b) COMPROMISOS FUTUROS ASUMIDOS:

CONVENIOS URBANISTICOS SUSCRIPTOS CON LA MUNICIPALIDAD DE CORDOBA

EDISUR S.A. y oftros titulares de parcelas a urbanizar, mediante la instrumentacion de Convenios Urbanisticos con la
Municipalidad de Cérdoba, en el marco de lo reglamentado con caracter general por la Ordenanza Municipal N° 12.077/2012, ha
formalizado los siguientes convenios:

b.1) Con fecha 10 de octubre de 2014, un convenio con el Departamento Ejecutivo Municipal debidamente ratificado por el
Concejo Deliberante mediante la Ordenanza N° 12.350 (de caracter particular y especifico) de fecha 30 de octubre de 2014,
promulgada por Decreto N° 4761 del 20 de noviembre de 2014, instrumento mediante el cual se ha modificado las condiciones
normativas relacionadas con el fraccionamiento, uso y ocupacion del suelo de varios lotes con una superficie de
aproximadamente 564 hectareas, ubicadas en el sector noroeste de la Ciudad de Coérdoba, en el perimetro exterior del arco
suroeste de la Av. de Circunvalacién. En dicho convenio Edisur S.A. y los otros titulares de dominios se constituyeron como
“Iniciadores” (art. 4° Ord. 12077/12), quienes como consecuencia se comprometieron a ejecutar obras de Infraestructura por un
total de $73.606.047 (Pesos setenta y tres millones seiscientos seis mil cuarenta y siete), entregar y transferir al dominio publico
Municipal 23,50 hectareas de superficie destinada a Espacio Verde y Disefiar un Plan de Ordenamiento General de la totalidad
del predio sujeto a intervencién conciliando con las areas con competencia del &mbito municipal.

Del total de la superficie de los inmuebles que se encuentran comprendidos dentro del alcance del Convenio Urbanistico, Edisur
S.A. es titular de un porcentaje equivalente al 40,8% de la superficie bajo concertacion. Al cierre de los presentes estados
contables, la Sociedad ha cumplido con este compromiso en un 53,5%.

b.2) Con fecha 2 de julio de 2015, un convenio con el Departamento Ejecutivo Municipal debidamente ratificado por el Concejo
Deliberante mediante la Ordenanza N° 12.428 de fecha 23 de julio de 2015, promulgada por Decreto N° 2130 del 7 de agosto de
2015, instrumento mediante el cual se ha modificado las condiciones normativas relacionadas con el fraccionamiento, uso y
ocupacion del suelo de una parcela con una superficie de 44.449 m2, ubicada en el sector noroeste de la Ciudad de Cérdoba, en
el perimetro exterior del arco suroeste de la Av. de Circunvalacion. En dicho convenio Edisur S.A. y los otros titulares de dominios
se constituyeron como “Iniciadores” (art. 4° Ord. 12077/12), quienes como consecuencia se comprometieron a ejecutar obras de
Infraestructura por un total de $2.596.240, y entregar al Municipio una cantidad determinada de hormigén elaborado destinado a
Obras Viales.

b.3) Con fecha 20 de noviembre de 2015, un convenio con el Departamento Ejecutivo Municipal debidamente ratificado por el
Concejo Deliberante mediante la Ordenanza N° 12.504 de fecha 30 de noviembre de 2015, promulgada por Decreto N° 009 del 6
de enero de 2016, instrumento mediante el cual se ha modificado las condiciones normativas relacionadas con el
fraccionamiento, uso y ocupacion del suelo de dos parcelas con una superficie de 376.915,85 m2 cada una, ubicadas en el sector
noroeste de la Ciudad de Cordoba, en el perimetro exterior del arco suroeste de la Av. de Circunvalacion. En dicho convenio
Edisur S.A. y los otros titulares de dominios se constituyeron como “Iniciadores” (art. 4° Ord. 12077/12), quienes como
consecuencia se comprometieron a ejecutar obras de Infraestructura por un total de $23.312.523,30, y entregar y transferir al
dominio publico Municipal 25.043,90 m2 de superficie destinada a Espacio Verde adicional al establecido en la Ordenanza 8060.

Como consecuencia de estas concertaciones, las parcelas de propiedad de Edisur S.A., se veran beneficiadas con un cambio
normativo que modifica el uso, ocupacion y fraccionamiento del suelo de las parcelas involucradas.

RESTRICCION PARA LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

De acuerdo a lo aprobado mediante Acta de Asamblea General Extraordinaria de fecha 17 de mayo de 2017, la totalidad de los
accionistas de la sociedad se comprometieron a no retirar reservas facultativas ni resultados no asignados existentes al 31 de
diciembre de 2016, por el lapso de 18 meses a contar desde dicha fecha.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018

AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 - C.P.C.E. Cba.
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EDISUR S.A.
Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

ANEXO A
ANEXO DE BIENES DE USO
POR EL EJERCICIO ANUAL INICIADO EL 01/01/2017 Y FINALIZADO EL 31/12/2017
Comparativo con ejercicio finalizado el 31/12/2016
Cifras Expresadas en Pesos
DEPRECIACIONES
RUBROS VALORES AL VALORES AL ACUMUL. AL DEL EJERCICIO ACUMUL. AL NETO NETO
COMIENZO DEL ALTAS BAJAS TRANSFE- CIERRE DEL | COMIENZO DEL | BAJAS ALIC. MONTO CIERRE DEL | RESULTANTE | RESULTANTE
EJERCICIO RENCIAS EJERCICIO EJERCICIO ANUAL EJERCICIO 31/12/2017 31/12/2016
MUEBLES Y UTILES 3.292.639,34 1.610.290,84 4.902.930,18 1.632.748,54 10%y 33,33%| 1.051.379,80| 2.684.128,34 2.218.801,84 1.659.890,80
INSTALACIONES 2.957.572,53 687.445,30 3.645.017,83 648.446,50 10% 434.792,19( 1.083.238,69 2.561.779,14 2.309.126,03
SOFTWARE 613.112,38 1.889.012,85 2.502.125,23 447.208,78 33,33% 715.439,41| 1.162.648,19 1.339.477,04 165.903,60
EQUIPAMIENTO VENTAS 1.377.826,33 694.669,75 2.072.496,08 669.119,78 10% 344.148,88| 1.013.268,66 1.059.227,42 708.706,55
RODADOS 1.604.362,53 2.666.503,07 4.270.865,60 713.599,78 20% 828.729,56| 1.542.329,34 2.728.536,26 890.762,75
MAQUINAS Y EQUIPOS 11.343.269,14| 4.159.250,30| 65.356,50 6.137.430,35| 21.574.593,29 3.731.519,79| 14.705,21 10% 2.199.813,14| 5.916.627,72 15.657.965,57 7.611.749,35
INMUEBLES 1.092.529,01 0,00 1.092.529,01 102.408,05 2% 17.886,36 120.294,41 972.234,60 990.120,96
MAQUINARIAS EN LEASING 3.519.649,61 0,00 3.519.649,61 794.041,24 10% 351.964,97| 1.146.006,21 2.373.643,40 2.725.608,37
FABRICA STEEL FRAME 0,00 21.217.884,68| 21.217.884,68 0,00 2% 181.672,47 181.672,47| 21.036.212,21 0,00
OBRAS EN CURSO 48.471.892,73| 28.377.055,02 (21.217.884,68)| 55.631.063,07 0,00 - 0,00| 55.631.063,07 48.471.892,73
ANTIC. POR COMPRA DE BS.USO 4.149.893,71 2.112.665,14 (6.137.430,35) 125.128,50 0,00 - 0,00 125.128,50 4.149.893,71
TOTALES al 31/12/2017 78.422.747,31| 42.196.892,27| 65.356,50 0,00 120.554.283,08 8.739.092,46| 14.705,21 - 6.125.826,78| 14.850.214,03| 105.704.069,05 -

TOTALES al 31/12/2016 44.064.458,68| 34.358.288,63 0,00 0,00| 78.422.747,31 5.377.917,82 0,00 - 3.361.174,64| 8.739.092,46 - 69.683.654,85

Destino contable de las depreciaciones del ejercicio: imputado a Gastos de Administracion y Comercializacion (Anexo H) $744.579,89 y $1.701.976,74 respectivamente, imputado a Costo de Ventas (Anexo F) $3.679.270,15.

Las Notas y los Anexos que se acompaifan, forman parte integrante de estos Estados Contables.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios

Reg. 21.00053.1 - C.P.C.E. Cba.
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EDISUR S.A.

Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

ANEXO B
ANEXO DE ACTIVOS INTANGIBLES
POR EL EJERCICIO ANUAL INICIADO EL 01/01/2017 Y FINALIZADO EL 31/12/2017
Comparativo con ejercicio finalizado el 31/12/2016
Cifras Expresadas en Pesos
DEPRECIACIONES
RUBROS VALORES AL VALORES AL| ACUMUL. AL DEL EJERCICIO| ACUMUL. AL NETO NETO
COMIENZO DEL ALTAS BAJAS CIERRE DEL | COMIENZO DEL BAJAS ALIC. MONTO CIERRE DEL | RESULTANTE | RESULTANTE
EJERCICIO EJERCICIO EJERCICIO ANUAL EJERCICIO 31/12/2017 31/12/2016
REGISTRO DE DOMINIO 137.270,00 86.150,00 223.420,00 66.210,00 20% 35.880,00 102.090,00 121.330,00 71.060,00
TOTALES al 31/12/2017 137.270,00 86.150,00 0,00 223.420,00 66.210,00 0,00 - 35.880,00 102.090,00 121.330,00 -
TOTALES al 31/12/2016 93.270,00 44.000,00 0,00 137.270,00 39.520,00 0,00 - 26.690,00 66.210,00 - 71.060,00
Destino contable de las depreciaciones del ejercicio: imputado a gastos de Comercializacién (Anexo H) $35.880,00.
Las Notas y los Anexos que se acomparian, forman parte integrante de estos Estados Contables.
Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.
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EDISUR S. A

Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

ANEXO C
INVERSIONES EN ACCIONES Y PARTICIPACIONES EN OTRAS SOCIEDADES
POR EL EJERCICIO ANUAL INICIADO EL 01/01/2017 Y FINALIZADO EL 31/12/2017
Comparativo con ejercicio finalizado el 31/12/2016
EMISOR Y INFORMACION SOBRE EL EMISOR
CARACTERISTICAS ULTIMOS ESTADOS CONTABLES
DE LOS VALORES ACTIVIDAD FECHA Cantidad Valor Capital Resultados | Patrimonio | Porcentaje | Resultado Resultado Valor Valor
PRINCIPAL de de nominal social Ganancia/ neto de tenencia | proporcional | proporcional | patrimonial patrimonial
CIERRE | acciones de las (Pérdida) accionaria proporcional | proporcional
acciones del ejercicio 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2016
(1) (1) (1) (1) 3$ $ $ $

INVERSIONES
NO CORRIENTES
SOCIEDADES ART. 33 LEY 19.550
Mesader Inversiones S.L. (Espafia) Inversiones | 31/12/2017 149.984 1,00| 149.984,00| (108.056,10) 982.681,43| 100,00% 512.067,70 388.908,55( 26.817.879,16| 29.004.688,72
Monembar Inversiones S.L. (Espafia) Inversiones | 31/12/2017 148.980 1,00 148.980,00( (109.605,15)( 1.005.002,40( 100,00% 612.547,53 609.657,74| 27.061.037,22| 29.102.721,48

TOTALES 1.124.615,23 998.566,29| 53.878.916,38| 58.107.410,20
(1) Valores expresados en moneda del pais de origen de cada sociedad.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018

AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.
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EDISUR S.A.

Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

COSTO DE VENTAS

ANEXO F

POR EL EJERCICIO ANUAL INICIADO EL 01/01/2017 Y FINALIZADO EL 31/12/2017

Comparativo con el ejercicio anual iniciado el 01/01/2016 v finalizado el 31/12/2016

Cifras Expresadas en Pesos

31/12/2016

453.943.330,75

172.061.517,19

4.318.049,37

52.099.415,84

55.649.137,70

(659.426.211,73)

31/12/2017

Existencia Inicial de Bs. de Cambio 659.426.211,73
Incorporaciones del ejercicio 231.247.466,12
Costos financieros activados en Bs. de Cambio 5.833.139,88
Resultado por Valuacién de Bienes de Cambio

al Valor Neto de Realizacién (Nota 14) 84.972.169,09
Resultado por Valuacion de Bienes de Cambio

al Costo de Reposicion (Nota 12) 98.798.917,09
Existencia Final de Bs. de Cambio (Nota 5) (898.200.805,79)
Costo de Ventas 182.077.098,12

78.645.239,12

Las Notas y los Anexos que se acompafian, forman parte integrante de estos Estados Contables.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.
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EDISUR S.A.
Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA AL 31/12/2017
Comparativo con ejercicio finalizado el 31/12/2016

ANEXO G

MONTO Y CLASE CAMBIO MONTO CONTA-| MONTO Y CLASE CAMBIO MONTO CONTA-
RUBRO DE MONEDA VIGENTE AL BILIZADO AL DE MONEDA VIGENTE AL| BILIZADO AL
AL 31/12/2017 31/12/2017 31/12/2017 AL 31/12/2016 31/12/2016 31/12/2016
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
DISPONIBILIDADES
Caja uss 26.199,89 18,5490 485.981,76|U$S 4.110.616,96 15,7900 64.906.641,80
Bancos uss 35.041,01 18,5490 649.975,70{Us$S 51.486,88 15,7900 812.977,83
Fondos a Rendir us$s 0,00 18,5490 0,00{uss 414.605,43 15,7900 6.546.619,74
CREDITOS POR VENTAS
Deudores por ventas uss 567.199,80 18,5490 10.520.989,09(uUs$s 69.753,00 15,7900 1.101.399,87
Deudores por ventas a plazo uss 2.699.507,23 18,5490 50.073.159,57|Us$sS 3.134.999,06 15,7900 49.501.635,16
INVERSIONES
Bonos Boncor 2017 uss 1.271,83 17,4300 22.168,00(Us$s 15.250,94 15,7900 240.812,32
ACTIVO NO CORRIENTE
CREDITOS POR VENTAS
Deudores por ventas a plazo uss 813.142,50 18,5490 15.082.980,23|U$s 1.463.656,50 15,7900 23.111.136,13
OTROS CREDITOS
Otros Créditos EUR 117.122,96 22,2829 2.609.839,21|EUR 54.764,76 16,6253 910.480,57
TOTAL ACTIVO Us$s 4.142.362,26 79.445.093,56|U$S  9.260.368,77 147.131.703,42
EUR 117.122,96 EUR 54.764,76
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
No existe
PRESTAMOS
Obligaciones Negociables us$s 1.500.000,00 18,6490 27.973.500,00(Us$s 0,00 -- 0,00
Intereses devengados Oblig. Negoc. |U$S 31.849,31 18,6490 593.957,87|U$S 30.821,92 15,8900 489.760,27
OTRAS DEUDAS
Obligaciones a Pagar us$s 0,00 18,6490 0,00{uss 2.757.458,00 15,8900 43.816.007,62
PASIVO NO CORRIENTE
PRESTAMOS
Obligaciones Negociables us$s 3.500.000,00 18,6490 65.271.500,00|{Uss 5.000.000,00 15,8900 79.450.000,00
TOTAL PASIVO Us$s 5.031.849,31 93.838.957,87|U$S  7.788.279,92 123.755.767,89
Las Notas y los Anexos que se acompafian, forman parte integrante de estos Estados Contables.
Referencias:
U$S = Dolares Estadounidenses
EUR = Euros
Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.
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Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

ANEXO H

INFORMACION SOBRE GASTOS DE ACUERDO A LA CLASIFICACION ESTABLECIDA

POR EL ART. 64 INC. B DE LA LEY 19.550

POR EL EJERCICIO ANUAL INICIADO EL 01/01/2017 Y FINALIZADO EL 31/12/2017

Comparativo con el ejercicio anual iniciado el 01/01/2016 vy finalizado el 31/12/2016

Cifras Expresadas en Pesos

GASTOS GASTOS TOTALES TOTALES
RUBROS DE DE AL AL
ADMINISTRACION | COMERCIALIZACION 31/12/2017 31/12/2016

Sueldos 3.825.636,94 5.641.643,39 9.467.280,33 7.364.067,82
Cargas Sociales 1.096.914,89 1.581.682,57 2.678.597,46 2.278.191,26
Capacitacion 171.543,72 104.637,67 276.181,39 700.858,04
Honorarios Profesionales 1.860.517,13 277.312,00 2.137.829,13 1.189.389,05
Gastos Institucionales 816.748,69 816.748,69 1.015.622,85
Impresos,Papeleria,Utiles 103.762,98 29.452,91 133.215,89 86.197,29
Alquileres Pagados 661.847,33 833.287,55 1.495.134,88 863.863,26
Comunicaciones 320.912,96 322.162,16 643.075,12 451.181,44
Depreciaciones 744.579,89 1.737.856,74 2.482.436,63 1.467.094,43
Seguros 715.946,70 715.946,70 618.508,10
Movilidad y Viaticos 551.931,33 278.269,35 830.200,68 1.089.577,16
Gastos de Oficina 1.386.269,92 1.113.558,50 2.499.828,42 1.202.397,70
Gastos de post-venta 822.494,95 822.494,95 597.512,96
Eventos 1.977.187,55 1.977.187,55 811.944,44
Gastos de Marketing 161.823,20 161.823,20 136.629,79
Gastos Generales 71.614,80 1.225.983,71 1.297.598,51 1.169.981,35
Gastos Escribania 0,00 325.519,47
Imp. s/los Ing. Brutos 24.376.736,75 24.376.736,75 11.008.225,12
Contrib.Com.Ind.Mun.Cba. 6.286.535,30 6.286.535,30 3.026.192,94
Imp. y tasas vs. 3.580.826,19 3.580.826,19 2.339.394,07
Servicios Varios 572.268,00 401.639,89 973.907,89 707.684,51
Publicidad 6.044.767,99 6.044.767,99 3.858.185,48
Expensas y seguridad 1.582.058,59 1.582.058,59 820.397,38

TOTALES AL 31/12/2017 11.367.799,89 59.912.612,35 71.280.412,24

TOTALES AL 31/12/2016 8.117.055,32 35.011.560,59 43.128.615,91

Las Notas y los Anexos que se acompafian, forman parte integrante de estos Estados Contables.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018

AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 - C.P.C.E. Cba.
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ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL CONSOLIDADO AL 31/12/2017

EDISUR S.A.
Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR FINALIZADO EL 31/12/2016
Cifras expresadas en Pesos

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

Disponibilidades
Créditos por ventas
Otros créditos
Inversiones

Bienes de cambio

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

31/12/2017

4.456.669,39
118.925.432,71
29.922.553,46
22.168,00
390.651.148,56

31/12/2016

83.941.059,43
124.648.522,13
30.169.843,17
240.812,32
219.531.335,29

543.977.972,12

458.531.572,34

ACTIVO NO CORRIENTE

Créditos por ventas
Otros créditos
Inversiones

Bienes de cambio
Bienes de uso
Activos intangibles

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

21.155.226,52
3.184.712,10
250.762.093,04
507.549.657,23
105.704.069,05
121.330,00

17.504.214,09
12.631.661,56
108.541.514,67
439.894.876,44
69.683.654,85
71.060

PASIVO

PASIVO CORRIENTE

Deudas comerciales
Remuneraciones y Cargas Sociales
Cargas Fiscales

Anticipos de Clientes

Préstamos

Otras Deudas

TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE

PASIVO NO CORRIENTE

888.477.087,94

648.326.981,61

1.432.455.060,06

1.106.858.553,95

Deudas comerciales

Cargas Fiscales

Anticipos de Clientes

Préstamos

Otras Deudas

TOTAL DEL PASIVO NO CORRIENTE
TOTAL DEL PASIVO

Participacion de terceros en soc. controladas
PATRIMONIO NETO

TOTAL PASIVO + PATRIMONIO NETO

31/12/2017

68.982.870,23
12.630.237,34
11.494.883,67
195.191.160,20
91.726.283,01
15.521.282,60

31/12/2016

57.761.248,08
5.582.875,40
13.167.980,91
103.498.714,80
38.792.377,31
73.665.675,51

395.546.717,05

292.468.872,01

623.972,00
179.921.067,06
234.667.290,16

97.452.788,14
76.367.837,58

4.888.202,22
136.181.630,26
101.866.232,83
125.227.322,79
141.847.901,01

589.032.954,94

510.011.289,11

984.579.671,99

802.480.161,12

0,00

0,00

447.875.388,07

304.378.392,83

1.432.455.060,06

1.106.858.553,95

Las notas y anexos que se acompafan forman parte integrante de éstos Estados Contables.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018

AUREN S.R.L.

Reg. Soc. Profesionales Universitarios

Reg. 21.00053.1 - C.P.C.E. Cba.
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EDISUR S.A.
Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO
POR EL EJERCICIO ANUAL INICIADO EL 01/01/2017 Y FINALIZADO EL 31/12/2017
Comparativo con el ejercicio anual iniciado el 01/01/2016 y finalizado el 31/12/2016

Cifras expresadas en Pesos

Ingresos por Ventas
Costo de Ventas

Resultado Bruto

Resultado por valuacién de bienes de cambio
al Valor Neto de Realizacion

Gastos de administracion
Gastos de comercializacion
Resultado de inversiones en entes relacionados
Resultados financieros, por tenencia y conversion
Generados por activos
Generados por pasivos
Otros ingresos y egresos

Resultado antes del Impuesto a las Ganancias y
participacion de terceros en soc. controladas

Impuesto a las Ganancias

Resultado antes de participacion de terceros
en Sociedades Controladas

Participacion de terceros en Sociedades Controladas

Resultado del ejercicio: Ganancia

31/12/2017
224.090.479,46

(182.077.098,12)

31/12/2016
116.011.364,52

(78.645.239,12)

42.013.381,34

37.366.125,40

84.972.169,09
(59.912.612,35)
(11.367.799,89)

(822.239,54)

124.272.342,64
(34.807.324,66)

57.290.663,51

52.099.415,84
(8.117.055,32)
(35.011.560,59)

(671.550,76)

75.790.599,79
(19.131.080,68)

13.064.677,15

201.638.580,14

115.389.570,83

(58.141.584,90)

(41.490.284,40)

143.496.995,24 73.899.286,43
0,00 0,00
143.496.995,24 73.899.286,43

Las notas y anexos que se acomparfian forman parte integrante de éstos Estados Contables.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.
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EDISUR S.A.
Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADO

POR EL EJERCICIO ANUAL INICIADO EL 01/01/2017 Y FINALIZADO EL 31/12/2017

Cifras expresadas en Pesos

VARIACIONES DEL EFECTIVO

Efectivo al Inicio
Efectivo al cierre (Nota 1)

Aumento (Disminucién) neta del Efectivo

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO

ACTIVIDADES OPERATIVAS

Resultado del ejercicio: Ganancia

Mas (Menos): Intereses sobre deudas devengados en el ejercicio
e Impuesto a las Ganancias devengado en el ejercicio
Variacion por diferencia de cotizacion de Obligaciones Negociables

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de
las actividades operativas:

Depreciacion de Bienes de Uso

Amortizacion de Activos Intangibles

Cambios en Activos y Pasivos Operativos:
(Aumento) Disminucién en Créditos por Ventas
(Aumento) Disminucién en Otros Créditos
(Aumento) Disminucién en Bienes de Cambio
Aumento ( Disminucién) en Deudas Comerciales
Aumento (Disminucién) en Remun. y Cs. Sociales
Aumento (Disminucién) en Cargas Fiscales
Aumento (Disminucién) en Anticipos de Clientes
Aumento (Disminucién) en Otras Deudas

Impuesto a las Ganancias Pagado

Sub-Total

Flujo neto de Efectivo generado por (utilizado en) las
actividades operativas

ACTIVIDADES DE INVERSION

Adquisicion neta de Bienes de Uso y Activos Intangibles
Inversion en Fideicomisos
Participacién en Sociedades

Flujo neto de Efectivo generado por (utilizado en) las
actividades de inversion

ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Toma de (pago de) Endeudamiento Bancario y Financiero
Préstamos Otorgados
Bonos Boncor 2017

Intereses sobre deudas pagados en el ejercicio

Flujo neto de Efectivo generado por (utilizado en) las
actividades de financiacion

AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO

31/12/2017

83.941.059,43
4.456.669,39

(79.484.390,04)

143.496.995,24

34.937.580,46
58.141.584,90
13.795.000,00

6.125.826,78
35.880,00

2.072.076,99
(1.468.211,90)
(238.774.594,06)
29.551.819,90
7.047.361,94
(16.953.872,53)
224.493.502,73
(144.519.525,67)
0,00

(132.389.735,82)

117.981.424,78

(42.232.390,98)
(144.797.284,42)
2.576.706,06

(184.452.969,34)

10.880.777,24
10.157.724,24
218.644,32

(34.269.991,28)

(13.012.845,48)

(79.484.390,04)

Las Notas y los Anexos que se acompafian, forman parte integrante de estos Estados Contables.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.
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RUBEN H. BECCACECE
Presidente
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EDISUR S.A.
Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS
POR EL EJERCICIO ANUAL INICIADO EL 01/01/2017 Y FINALIZADO EL 31/12/2017

Los estados contables consolidados se presentan como informacion complementaria con el objeto de mejorar la
interpretacion de los estados contables basicos.

En consecuencia, las notas a los estados contables consolidados deben leerse conjuntamente con las notas a
los estados contables basicos.

NOTA 1: NORMAS CONTABLES

A continuacion se detallan las normas contables mas relevantes aplicadas por la sociedad en la preparacion de
los presentes estados contables consolidados.

Bases de consolidacion
Siguiendo el procedimiento establecido en la Resolucién Técnica N° 21 de la F.A.C.P.C.E. la Sociedad ha
consolidado linea por linea sus Estados Contables con los de sus sociedades controladas, utilizando los estados

contables emitidos por las respectivas sociedades.

Los Estados Contables Consolidados incluyen los activos, pasivos y resultados de las siguientes sociedades
controladas:

Fecha de cierre Porcentaje de participacion
SOCIEDADES del ejercicio sobre el capital al 31/12/2017
%
MESADER INVERSIONES S.L. (Espafia) 31/12/2017 100,00
MONEMBAR INVERSIONES S.L. (Espafia) 31/12/2017 100,00

Conversion

La Sociedad ha optado por la aplicacion del método de conversién establecido por el punto 1.2 de la segunda
parte de la RT N° 18 de la F.A.C.P.C.E. a efectos de convertir a pesos argentinos los estados contables
expresados en moneda extranjera de fecha de cierre. Dicho método es aplicable indistintamente a la conversién
de estados contables de subsidiarias clasificadas como integradas o no integradas de acuerdo a lo dispuesto en
dicha Resolucion.

Las diferencias de cambio generadas en la conversion de los estados contables de las sociedades mencionadas
fueron tratadas como ingresos o egresos financieros, segin corresponda, y se imputaron al rubro "Resultados
Financieros y por Tenencia” del estado de resultados consolidado de la Sociedad.

El tipo de cambio utilizado en el proceso de conversion al cierre de dichos estados contables fue de 22,2829
pesos argentinos por cada EURO al 31/12/2017.

Véase nuestro informe de fecha 7 de marzo de 2018
AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Universitarios
Reg. 21.00053.1 — C.P.C.E. Cba.
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Contador Publico U.N.C. Presidente
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RATIFICACION DE FIRMAS

Por la presente se ratifican las firmas que en facsimil obran impresas en las hojas que anteceden
cuyo contenido también se ratifica y que reemplazan las correspondientes firmas olégrafas
colocadas en los originales de los Estados Contables Bésicos (Estado de Situacién Patrimonial,
de Resultados, de Evolucion del Patrimonio Neto y de Flujo de Efectivo) e Informacién
Complementaria (Notas N° 1 a 24, Anexos A, B, C, F, G y H y Estados Contables
Consolidados) de EDISUR S.A., correspondientes al ejercicio econémico iniciado el 1° de enero
de 2017 y finalizado el 31 de diciembre de 2017.

AUREN S.R.L.
Reg. Soc. Profesionales Uniyersitarios
Reg. 21.00053.1 #C.P.Q.E. Cba.
| W

Pablo L. Crespo
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CECESEOCOCCICECUY

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores Presidente y Directores de

EDISUR S.A.

CUIT 30-70941894-3

Av. Rogelio Nores Martinez 2649 — 7° D — B® Jardin
C.P. 5014 - CORDOBA

I-Informe sobre los estados contables

a) Introduccién

Hemos revisado los estados contables adjuntos de EDISUR S.A., que comprenden el estado de
situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2017, el estado de resultados, el estado de evolucién del
patrimonio neto y el estado de flujo de efectivo correspondientes al ejercicio econémico terminado en
dicha fecha, asi como un resumen de las politicas contables significativas y otra informacién
explicativa incluidas en las notas N°1 a 24 y los anexos A, B, C, F, G y H.

Ademds, hemos examinado los estados contables consolidados adjuntos de EDISUR S.A. con sus
entidades controladas, los que se presentan como informacién complementaria, y que comprenden el
estado de situacién patrimonial consolidado al 31 de diciembre de 2017, el estado de resultados
consolidado y el estado de flujo de efectivo consolidado correspondientes al gjercicio econémico
finalizado en dicha fecha, asi como un resumen de las politicas contables significativas y otra
informacién explicativa incluidas en la nota N°1.

Las cifras y otra informacién correspondientes al gjercicio econémico terminado el 31 de diciembre de
2016 son parte integrante de los estados contables mencionados precedentemente y se las presenta con
el propésito de que se interpreten exclusivamente en relacién con las cifras y con la informacién del
ejercicio econdmico actual.

b) Responsabilidad de la direccién en relacién con los estados contables

La Direccién de la entidad es responsable de la preparacion y presentacién razonable de los estados
contables adjuntos correspondientes al ejercicio econémico mencionado precedentemente de
conformidad con las normas contables profesionales argentinas emitidas por la FA.CP.CE. y
aprobadas por el C.P.C.E. de Cérdoba, y del control interno que la direccién considere necesario para
permitir la preparacién de los estados contables libres de incorrecciones significativas.

¢) Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una conclusién sobre los estados contables adjuntos
basada en nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra revisién de conformidad con las normas de
auditoria establecidas en la Resolucién Técnica N° 37 de la Federacién Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econémicas y de la Resolucién N° 27/14 y demds resoluciones
reglamentarias del Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de Cérdoba. Dichas normas exigen
que cumpla los requerimientos de ética, asi como que planifique y ejecute la auditoria con el fin de
obtener una seguridad razonable de que los estados contables estan libres de incorrecciones

significativas.
W }\
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Una auditoria conlleva la aplicacién de procedimientos para obtener elementos de juicio sobre las
cifras y la informacién presentadas en los estados contables. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracion de los riesgos de incorrecciones significativas
en los estados contables. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el
control interno pertinente para la preparacion y presentacion razonable por parte de la entidad de los
estados contables, con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion
de las circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno
de la entidad. Una auditoria también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién de la entidad,
asi como la evaluacion de la presentacion de los estados contables en su conjunto.

Considero que los elementos de juicio que hemos obtenido proporcionan una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién de auditoria.

d) Opinién

En nuestra opinién, los estados contables adjuntos enunciados en el primer parrafo del presente,
presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién patrimonial de EDISUR
S.A. al 31 de diciembre de 2017, asi como sus resultados, la evolucién de su patrimonio neto y el flujo
de su efectivo correspondientes al ejercicio econémico terminado en esa fecha, y la situacion
patrimonial consolidada de EDISUR S.A. y sus entidades controladas al 31 de diciembre de 2017 y
los resultados consolidados por ¢l ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con las normas
contables profesionales argentinas vigentes.

I1-Informacién especial sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

a) Los Estados Contables enunciados en el primer pérrafo del presente surgen de un sistema de
registracion contable que ha sido llevado de conformidad con los requisitos formales exigidos por
normas legales y técnicas, encontrandose pendiente de transcripcion en el libro de Inventario y
Balances.

b) Las cifras resumidas emergentes de los Estados Contables enunciados en el primer parrafo del
presente informe son las siguientes:

Estado de Situacion Patrimonial 31/12/2017 31/12/2016
Activo $1.431.807.299,06 $1.106.450.114,72
Pasivo $ 983.931.910,99 $ 802.071.721,89
Patrimonio Neto $ 447.875.388,07 $ 304.378.392,83
Estado de Resultados 31/12/2017 31/12/2016
Resultado del ejercicio: Ganancia $ 143.496.995,24 $ 73.899.286,43

¢) Segiin surge de los registros contables de la entidad, el pasivo devengado al 31 de diciembre de
2017 a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino en concepto de aportes y contribuciones
previsionales ascendia a $2.090.558,49, siendo no exigi dicha fecha.
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d) Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencién de lavado de activos de origen delictivo y
financiacién del terrorismo, previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por la
Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas y aprobadas por el Consejo
Profesional de Ciencias Econémicas de Cérdoba,

Ciudad de Cérdoba, 7 de marzo de 2018.
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PARA USO EXCLUSIVO DEL PROFESIONAL ENINFORMES O CERTIFICACIONES SOBRE ESTADOS CONTABLES
"Los informes. cerfificaciones o dictAmenes que el Consejo establezca como emision obligatoria no
tendran valldez sin la autenticacion de la firma y la legalizacion por parte del mismo " (art. 7 de ia Ley 7 626)



INFORME DEL SINDICO

Sefiores Accionistas de

EDISUR S.A.

Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7°D — B® Jardin
C.P.5014 - CORDOBA

CUIT N° 30-70941894-3

De mi consideracion:

De acuerdo con lo requerido por el inciso 5° del articulo N® 294 de la Ley N°® 19.550, he realizado el
trabajo mencionado en el parrafo siguiente en relacién con los Estados Contables de EDISUR S. A. al 31 de
diciembre de 2017 y los correspondientes Estados de Resultados, de Evolucién del Patrimonio Neto y de Flujo de
Efectivo por el ejercicio finalizado en dicha fecha. Dichos documentos son responsabilidad del Directorio de la
Sociedad en ejercicio de sus funciones exclusivas. Mi responsabilidad es informar sobre dichos documentos
basados en el trabajo mencionado en el parrafo siguiente.

Mi trabajo sobre los Estados Contables mencionados en el primer parrafo consistié en verificar la
congruencia de la informacion significativa contenida en dichos estados con la informacién sobre las decisiones
societarias expuestas en actas, y la correlacion de dichas decisiones a la Ley y a los Estatutos Sociales, en lo
relativo a sus aspectos formales y documentales. Para la realizaciéon de dicho trabajo he tenido en cuenta
principalmente el Informe del Auditor Independiente, de fecha 7 de marzo de 2018, correspondiente a la
Auditorfa anual de los estados contables, emitido de acuerdo con las normas de auditoria vigentes en Argentina.
No he efectuado ningin control de gestién vy, por lo tanto, no he evaluado los criterios y decisiones empresarias
de administracion, financiacién y explotacién, dado que estas cuestiones son responsabilidad del Directorio de la
sociedad. Considero que el trabajo realizado me permite contar con una base razonable para fundamentar mi
informe.

En mi opinién, los Estados Contables de EDISUR S. A. mencionados en el primer parrafo, presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situaciéon patrimonial y financiera de EDISUR S. A. al 31
de diciembre de 2017, de conformidad con las normas contables profesionales vigentes en la Republica Argentina
y la Ley de Sociedades Comerciales.

Por dltimo, en cumplimiento de disposiciones legales vigentes, informo que:

1)  He aplicado durante el ¢jercicio los restantes procedimientos descriptos en el articulo N° 294 de la Ley
N° 19.550, no teniendo observaciones que formular.

2) He aplicado los procedimientos sobre prevencién de lavado de activos y financiaciéon del terrorismo
previstos en las normas emitidas.

Cordoba, 7 de marzo de 2018.
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Pablo José Centeno
Sindico
Contador Publico U.N.C
M.P. 10.08457.3
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