PROSPECTO

TGLT S.A.

Programa Global de Emision de Obligaciones Negociables
por un monto méaximo en circulacion en cualquier momento de hasta US$ 50.000.000 (o su equivalente en otras monedas)

TGLT S.A. (“TGLT?”, la “Compaifiia”, la “Sociedad” o la “Emisora” indistintamente), una sociedad anénima constituida segun
las leyes de la Republica Argentina (“Argentina’), podra emitir en forma periddica obligaciones negociables en una o mas series
y/o en una o mas clases (las “Obligaciones Negociables”) en virtud del programa global de emisioén de obligaciones negociables
(el “Programa”) descripto en este prospecto (el “Prospecto”).

El monto de capital total maximo de todas las Obligaciones Negociables en circulacion bajo este Programa en cualquier momento
no excederd la suma de US$ 50.000.000 (o su equivalente en otras monedas).

Los términos y condiciones especificos de cada clase y/o serie de Obligaciones Negociables seran descriptos en el suplemento de
precio respectivo (el “Suplemento de Precio”).

Oferta publica autorizada por resolucion N° 16.853 de fecha 12 de julio de 2012 y prérroga del plazo del programa autorizada
por resolucion N° RESF-2018-19297-APN-DIR#CNV de fecha 18 de enero de 2018 del Directorio de la Comision Nacional de
Valores (la “CNV”). Esta autorizacion solo significa que se ha cumplido con los requisitos establecidos en materia de
informacion. La CNV no ha emitido juicio sobre los datos contenidos en el Prospecto. La veracidad de la informacion
contable, financiera y econémica asi como de toda otra informacién suministrada en el siguiente Prospecto es exclusiva
responsabilidad del 6rgano de administracion, y, en lo que les atafie, de la Comision Fiscalizadora y de los Auditores Externos
en cuanto a sus respectivos informes sobre los estados contables que se acompafian y demés responsables contemplados en los
articulos 119 y 120 de la Ley 26.831 (“Ley de Mercado de Capitales”). El Directorio manifiesta, con caracter de declaracion
jurada, que el presente Prospecto contiene a la fecha de su publicaciéon informacién veraz y suficiente sobre todo hecho
relevante que pueda afectar la situacion patrimonial, econémica y financiera de TGLT y de toda aquella que deba ser de
conocimiento del publico inversor con relacion a la presente emision, conforme las normas vigentes.

La creacion del Programa ha sido autorizada por la Asamblea Ordinaria de Accionistas de TGLT de fecha 20 de diciembre de
2011 y por reunién de directorio de fecha 21 de diciembre de 2011 y la prérroga del Programa ha sido autorizada por la Asamblea
Ordinaria de Accionistas de TGLT de fecha 20 de abril de 2017 y por reunién de Directorio de fecha 10 de noviembre de 2017. El
Programa tiene una duracion de 5 (cinco) afios contados a partir de la fecha de su vencimiento, la cual ha sido prorrogada mediante
resolucion N° RESF-2018-19297-APN-DIR#CNV de la CNV que autoriza la prérroga de vigencia del mismo hasta el 12 de julio
de 2022.

Las Obligaciones Negociables emitidas bajo este Programa calificaran como “obligaciones negociables simples” bajo la Ley de
Obligaciones Negociables N° 23.576, con sus modificaciones (la “Ley de Obligaciones Negociables”) y gozaran de los
beneficios establecidos en dicha ley y estaran sujetas a sus requisitos de procedimiento. Las Obligaciones Negociables se emitiran
y colocaran de conformidad con las disposiciones contenidas en la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV.

El Programa no cuenta con calificacion de riesgo. TGLT podra calificar cada una de las series o clases de las Obligaciones
Negociables a emitirse bajo el Programa con una o dos calificaciones conforme lo determine en cada oportunidad en el
respectivo Suplemento de Precio. Ver “Calificacion de Riesgo”.

Antes de tomar decisiones de inversion respecto de las Obligaciones Negociables, el publico inversor debera considerar la
totalidad de la informacion contenida en este Prospecto y en los Suplementos de Precio correspondientes. Las Obligaciones
Negociables constituiran obligaciones simples, no convertibles en acciones, de corto, mediano o largo plazo que podrén emitirse
en forma subordinada o no subordinada, con o sin garantia. Las Obligaciones Negociables emitidas en el marco del Programa
calificaran pari passu sin preferencia alguna entre si y con igual prioridad de pago que todas las demas obligaciones presentes y
futuras no garantizadas y no subordinadas de TGLT, excepto respecto de ciertas obligaciones a las que las leyes argentinas le
otorgan tratamiento preferencial y a excepcion de las Obligaciones Negociables que se emitan con garantia, segun se especifique
en el Suplemento de Precio correspondiente.

Oportunamente, TGLT podra solicitar el listado y negociacion de las Obligaciones Negociables de cada clase y/o serie en Bolsas y
Mercados Argentinos S.A. (“ByMa”) y su listado y negociacion en el Mercado Abierto Electronico S.A. (el “MAE”) y/o en
cualquier otro mercado autorizado de la Argentina y/o en el exterior segin se especifique en el Suplemento de Precio
correspondiente.

El presente Prospecto actualizado y los estados contables incluidos en el mismo se encuentran a disposicion de los interesados en
el domicilio social de la Compafiia sito en Av. Scalabrini Ortiz 3333, 1° Piso, Ciudad de Buenos Aires y en la pagina web
www.tglt.com. Asimismo, dicha documentacion podra consultarse ingresando a la pagina web de la CNV, www.cnv.gob.ar.

La fecha de este Prospecto es 1 de marzo de 2018.



http://www.cnv.gov.ar/
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AVISO A INVERSORES

Los inversores deberdn basarse Unicamente en la informacion incluida en este Prospecto. Nosotros no hemos
autorizado a ninguna persona a entregar informacion diferente o adicional de la incluida en este Prospecto. Si reciben
de terceros informacién distinta de ésta o que no coincida con ésta, no deben basarse en ella. La informacion
contenida en este Prospecto es adecuada Unicamente a la fecha indicada en la portada del presente, con independencia
de la fecha de entrega del presente. Nuestros negocios, situacién patrimonial, resultados de las operaciones y
perspectivas podrian cambiar después de la fecha que figura en la portada de este Prospecto.

El inversor debe cumplir con todas las leyes y reglamentaciones vigentes aplicables en la Repulblica Argentina en
relacién a la emision de obligaciones negociables.

No se ha autorizado a ninguna persona (incluyendo, sin limitacién, a cualquier colocador que pueda designar la
Emisora) a dar informacién y/o efectuar declaracion alguna que no sean las contenidas y/o incorporadas por
referencia en el presente Prospecto y/o en cualquier suplemento de prospecto y/o Suplemento de Precio y, si las
mismas fueran dadas o efectuadas, dicha informacion y/o declaracién no podra ser considerada como autorizada por
la Emisora ni por cualquier colocador que pueda designar la Emisora.

Ni la entrega del presente Prospecto y/o de cualquier Suplemento de Precio ni cualquier venta efectuada en virtud de
tales documentos implicara, bajo ninguna circunstancia, que no se ha producido cambio alguno en los negocios de la
Emisora con posterioridad a la fecha de tales documentos, o que la informacién contenida en los mismos es verdadera
y correcta con posterioridad a su fecha.

DEFINICIONES

En el presente, las referencias a “TGLT”, la “Compafiia”, la “Emisora”, la “Sociedad”, “nosotros” y “nuestro”
hacen referencia a “TGLT S.A.”, una sociedad an6nima constituida segun las leyes de Argentina. El término
“Argentina” hace referencia a la Reptiblica Argentina y el término “Gobierno Nacional” se refiere al Gobierno de la
Nacion Argentina, el término “Brasil” hace referencia a la Republica Federativa de Brasil, el término “Uruguay”
hace referencia a la Reputblica Oriental del Uruguay, y el término “Estados Unidos” o la sigla “EE.UU.” hace
referencia a los Estados Unidos de América. Por tltimo, las referencias a “PDG” hacen referencia a PDG Realty S.A.
Emprendimentos e Participagoes, las referencias a “PointArgentum” hacen referencia a PointArgentum Master Fund
LP y las referencias a “Bienville” hacen referencia a Bienville Argentina Opportunities Fund LP.

El término “ventas contratadas” se refiere a la suma total de las ventas resultantes de todos los contratos de venta de
unidades celebrados durante un cierto periodo, incluyendo nuevas unidades y las unidades en inventario. Las ventas
contratadas se contabilizan en el momento de firma de un contrato de venta con un cliente. Las ventas contratadas se
contabilizan a su valor histérico mas cualquier ajuste contractual relativo a la evolucién del tipo de cambio o la
inflacion.

El término “superficie alquilable”, se refiere a la cantidad de espacio disponible para ser alquilado en una propiedad,
incluyendo la superficie total designada para ocupacion. El término “superficie vendible”, hace referencia a la
superficie disponible para ser vendida en una propiedad, incluyendo la superficie total designada para ocupacion.

El término “pipeline ” significa proyectos o desarrollos en etapa de evaluacion y/o preparacion.

De acuerdo a lo previsto en el articulo 119 de la Ley del Mercado de Capitales, “Los emisores de valores
negociables, juntamente con los integrantes de los 6rganos de administracion y fiscalizacién, estos Ultimos en
materia de su competencia, y en su caso los oferentes de los valores negociables con relacion a la informacién
vinculada a los mismos, y las personas que firmen el prospecto de una emision de valores negociables, seran
responsables de toda la informacion incluida en los prospectos por ellos registrados ante la CNV”. Agrega el
articulo 120 de la citada ley, que “Las entidades y agentes intermediarios en el mercado que participen como
organizadores o colocadores en una oferta publica de venta o compra de valores negociables deberdn revisar
diligentemente la informacion contenida en los prospectos de la oferta. Los expertos o terceros que opinen sobre
ciertas partes del prospecto sélo seran responsables por la parte de dicha informacion sobre la que han emitido
opinién”. La legitimacién para demandar el monto de la indemnizacién y otros aspectos vinculados estan
regulados en los articulos 121 a 124 de la ley citada.




INFORMACION RELATIVA A ESTE PROSPECTO

Informacion de Mercado y Otros Datos Estadisticos

Este Prospecto esta basado en la informacién suministrada por nosotros y otras fuentes que consideramos confiables.
Hemos incluido nuestras propias estimaciones, apreciaciones, ajustes y juicios al preparar cierta informacion de
mercado, que no han sido verificados por terceros. Si bien consideramos que nuestras estimaciones, apreciaciones,
ajustes y juicios son razonables y que la informacién de mercado preparada por nosotros refleja adecuadamente la
industria y los mercados en los que operamos, no podemos asegurar que las estimaciones, apreciaciones, ajustes y
juicios propios sean los mas apropiados para efectuar determinaciones relativas a la informacion de mercado ni que la
informacién de mercado preparada por otras fuentes no sea diferente en forma sustancial de la informacion de
mercado contenida en el presente Prospecto.

La informacion de mercado y datos estadisticos utilizados en este Prospecto, incluyendo, aunque sin limitarse a, las
secciones “Informacion sobre la Emisora” y “Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera”, han sido extraidos de
informacion que se encuentra disponible al publico en general, incluyendo publicaciones de la industria,
investigaciones de mercado, anuncios a los medios de comunicacion y datos oficiales publicados por ciertos
organismos gubernamentales e internacionales. Entre estas fuentes se encuentran la Camara Argentina de la
Construccion, la Cadmara de Vivienda y Equipamiento Urbano de la Republica Argentina, Reportelnmobiliario.com,
el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (“INDEC”), el Instituto Nacional de Estadistica de Uruguay, el Banco
Central de la Republica Argentina (el “Banco Central” o “BCRA”) y el Banco Central del Uruguay. Nos hemos
basado en la exactitud de dicha informacion sin llevar a cabo ninguna verificacion independiente de la misma. Por lo
tanto, asumimos responsabilidad sélo por haber reproducido con exactitud dicha informacién y no somos
responsables por cualquier inexactitud de la misma y/o errores en que la misma pudiera incurrir. Segin nuestro
conocimiento y lo que pudiera determinarse de la informacion publicada por las fuentes mencionadas, no se ha
omitido ningun hecho que pudiera hacer que la informacion, datos y estadisticas reproducidos fueran incorrectos o
conducentes a error.

Descripcion General

En este Prospecto, las referencias a “Peso”, “Pesos”, “$” 0 “Ps” corresponden a pesos argentinos, la moneda de curso
legal de Argentina y las referencias a “Ddlares Estadounidenses”, “Délares” o “US$” corresponden a ddlares
estadounidenses, la moneda de curso legal en los Estados Unidos.

Las referencias a los “ejercicios 2016, 2015 y 2014” corresponden a los ejercicios contables finalizados el 31 de
diciembre de cada uno de los afios mencionados.

Las referencias a los “periodos al 30 de septiembre de 2017 y al 30 de septiembre de 2016 corresponden a los
periodos de nueve meses contables finalizados el 30 de septiembre de cada uno de los afios mencionados.

Redondeo

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



PRESENTACION DE INFORMACION CONTABLE Y DE OTRO TIPO

La Compaifiia lleva sus libros y registros contables y publica sus estados contables en Pesos.

La informacion contable auditada para los ejercicios 2016, 2015 y 2014 ha sido extraida de los estados contables
auditados por el estudio Adler, Hasenclever & Asociados, firma miembro de Grant Thornton International (la
informacién contable para los ejercicios 2016, 2015 y 2014 se define como los “Estados Contables Auditados”).

La informacion contable para los periodos intermedios de nueve meses al 30 de septiembre de 2017 y 2016 ha sido
extraida de los estados contables consolidados y cuentan con informe de revision limitada emitido por el estudio
Adler, Hasenclever & Asociados, firma miembro de Grant Thornton International.

Para mayor informacion sobre los estados contables y los principios utilizados en su preparacion, véanse los estados
contables auditados y por periodos intermedios de la Compafiia y sus notas incluidos en el presente Prospecto.

Los Estados Contables Auditados y los estados contables por periodos intermedios de la Compafiia han sido
confeccionados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF) emitidas por Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (“1ASB”), tal y como esta previsto por las Normas de la CNV.



INFORMACION RELATIVA A HECHOS FUTUROS

Este Prospecto incluye estimaciones y declaraciones sobre hechos futuros, en particular en las secciones “Factores de
Riesgo”, “Reseiia y Perspectiva Operativa y Financiera” € “Informacion sobre la Emisora”. Hemos basado estas
declaraciones sobre hechos futuros fundamentalmente en suposiciones, expectativas y proyecciones actuales acerca
de hechos y tendencias operativas y financieras futuras que afectaran nuestros negocios. Muchos acontecimientos,
ademas de los que se analizan en otra parte de este Prospecto podrian ser causa de que los resultados reales difieran
significativamente de los resultados previstos en nuestras declaraciones sobre hechos futuros, incluyendo, entre otros,
los siguientes:

e cambios en las condiciones generales econdmicas, financieras, comerciales, politicas, legales, sociales u
otras condiciones en general en Argentina o en cualquier otra parte de América latina o cambios en los
mercados desarrollados o emergentes;

e cambios en los mercados de capitales en general que puedan afectar politicas o tendencias hacia los
préstamos o inversiones en Argentina o0 a empresas argentinas, incluyendo volatilidad esperada o inesperada,
o volatilidad en los mercados financieros nacionales e internacionales;

e cambios en las condiciones de negocios y las condiciones econdémicas regionales, nacionales e
internacionales, incluyendo la inflacidn;

e las fluctuaciones en las tasas de interés de Argentina;
e las fluctuaciones en los tipos de cambio del Peso;
e los controles de cambios y las restricciones sobre las transferencias de divisas al exterior;

e los cambios en las leyes y reglamentaciones aplicables al sector o a nuestra actividad, asi como nuevas leyes
y reglamentaciones relacionadas con bienes raices, impuestos y zonificacion;

e nuestra capacidad de implementar nuestra estrategia operativa y plan de negocios;
¢ el aumento en nuestros costos y gastos;

e nuestra capacidad de obtener licencias y aprobaciones, autorizaciones y permisos gubernamentales para
nuestros desarrollos;

e nuestra capacidad de financiar necesidades de capital de trabajo y la disponibilidad de financiamiento en
condiciones comercialmente aceptables para nuestras operaciones;

e el éxito de nuestros esfuerzos de comercializacion y ventas y la posibilidad de implementar nuestra
estrategia de crecimiento con éxito;

e los cambios en los precios del mercado inmobiliario, en la demanda y preferencias de los clientes, y la
situacion patrimonial y financiera de nuestros clientes y su capacidad para obtener financiamiento;

e la competencia en el sector inmobiliario u otros sectores relacionados;
e variaciones en los precios del mercado de bienes raices;
e nuestra capacidad para obtener financiamiento para nuestras operaciones;

e nuestra capacidad de obtener mano de obra, materia prima, materiales y servicios de construccion a precios
razonables;

e nuestra capacidad para encontrar terrenos adecuados para desarrollar futuros emprendimientos acordes a
nuestro plan de negocios; y

e los factores de riesgo descriptos en “Factores de Riesgo”.

Este Prospecto contiene informacién relevante respecto de nuestras operaciones y rendimiento financiero. Al revisar
esta informacién, se advierte al inversor que los resultados anteriores no garantizan ni son indicativos de los
resultados futuros, y no podemos asegurar la obtencién de resultados comparables en el futuro. En general, nuestras
proyecciones se basan en las opiniones de nuestro directorio. Estas proyecciones solamente son estimaciones de
resultados futuros que fueron realizadas en base a conclusiones que existian en la fecha en que fueron formuladas. No
podemos garantizar que se alcanzaran los resultados proyectados o que no cambiaran significativamente. Por otra
parte, las condiciones futuras podran requerir la consideracion de factores diferentes que los considerados
originalmente al desarrollar la informacion incluida en este Prospecto, y por lo tanto no nos es posible garantizar que
se obtendran los resultados previstos. Las proyecciones y resultados reales podrian diferir si los hechos y
circunstancias no se desarrollan segun lo previsto, y estas diferencias podrian ser significativas y tener un efecto
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negativo en nuestras operaciones y nuestra situacion patrimonial. Asimismo, las condiciones econémicas en general,
que no pueden preverse, podran también tener un efecto negativo en las proyecciones realizadas. El inversor no
deberia basar su decisién de invertir en las Obligaciones Negociables en cualquier informacién incluida en este
Prospecto respecto de resultados futuros.

Las palabras “considera”, “puede”, “hard”, “estima”, “continda”, “prevé”, “se propone”, “espera”, “estima”,
“proyecta” y palabras similares se incluyen con la intencién de identificar declaraciones sobre hechos futuros. Las
declaraciones sobre hechos futuros incluyen informacién con respecto a resultados de las operaciones, negocios,
estrategias, planes financieros, posicion competitiva, entorno del sector, oportunidades de crecimiento potencial, los
efectos de futuras reglamentaciones y los efectos de la competencia en el futuro. Estas declaraciones sélo se refieren a
la fecha en la que fueron realizadas y no tenemos obligacion alguna de actualizar pdblicamente ni revisar las
declaraciones sobre hechos futuros una vez distribuido el presente Prospecto debido a la existencia de nueva
informacion o de otros acontecimientos o hechos futuros. Mas aln, hemos basado estas declaraciones sobre
acontecimientos futuros fundamentalmente en expectativas y proyecciones actuales acerca de hechos y tendencias
futuras que afectan nuestro negocio. Estas expectativas y proyecciones estan sujetas a riesgos e incertidumbres
sustanciales y podrian ser inexactas o cambiar significativamente. En consideracion de estos riesgos e incertidumbres
descriptos precedentemente, los hechos y circunstancias futuras analizadas en este Prospecto no garantizan el
rendimiento futuro de los negocios de la Sociedad.



CALIFICACION DE RIESGO

La Ley del Mercado de Capitales dispone en su articulo 58 que los agentes de calificacion de riesgo, a solicitud de las
emisoras y otras entidades, podran calificar cualquier valor negociable, sujeto o no al régimen de oferta publica.

Asimismo, las Normas de CNV establecen que las emisoras podran optar por obtener las calificaciones de riesgo
respecto del monto maximo autorizado o respecto de cada clase o serie, actualizandose en todos los casos.

El Programa no cuenta con calificacidn de riesgo. TGLT podra calificar cada una de las series o clases de las
Obligaciones Negociables a emitirse bajo el Programa con una o dos calificaciones conforme lo determine en
cada oportunidad en el respectivo Suplemento de Precio




I. DATOS SOBRE DIRECTORES Y ADMINISTRADORES, GERENTES ASESORES Y MIEMBROS DEL
ORGANO DE FISCALIZACION

Directores Titulares, Suplentes y Gerentes de Primera Linea

Nuestro actual directorio esta compuesto por 8 directores titulares y 8 directores suplentes, que permaneceran en sus
cargos durante 3 ejercicios, y podran ser reelectos de manera indefinida. Algunos accionistas han suscrito un acuerdo
de accionistas en virtud del cual cada uno de ellos tiene el derecho de designar un cierto nimero de directores. Véase
“Accionistas Principales y Transacciones con partes relacionadas—Acuerdo de accionistas”.

La tabla que se encuentra debajo de este parrafo describe la composicién actual del directorio, de conformidad con lo
resuelto en la asamblea general ordinaria y extraordinaria de accionistas celebrada el 14 de abril de 2016 y la reunién
de Directorio de distribucién de cargos del mismo dia, en la asamblea general ordinaria y extraordinaria de
accionistas celebrada el 20 de abril de 2017, reunién de Comision Fiscalizadora de fecha 11 de julio de 2017, y
reunion de Comision Fiscalizadora del dia 12 de diciembre de 2017, el Directorio de la Sociedad ha quedado

conformado de la siguiente manera:

referencia: “Resefia informativa”):

Director Cargo Vencimiento de mandato Fecha de designacion Caracter CUIT
Federico Presidentey ~ Asamblea que aprueba los Asamblea Ordinaria y No 20-
Nicolas Weil Director Titular ~ Estados Contables al 31 de  Extraordinaria de fecha 14  independiente ~ 23124209-
diciembre de 2018 de abril de 2016 1
Dario Ezequiel ~ Vicepresidentey  Asamblea que aprueba los Asamblea Ordinaria y No 20-
Lizzano Director Titular ~ Estados Contables al 31 de  Extraordinaria de fecha 14  independiente ~ 18311514-
diciembre de 2018 de abril de 2016 7
Mariano S. Director titular Asamblea que aprueba los Asamblea Ordinaria y No 23-
Weil Estados Contables al 31 de Extraordinaria de fecha 14  independiente ~ 25021368-
diciembre de 2018 de abril de 2016 1
Mariano Director titular Asamblea que aprueba los Reunién de Comision No 20-
Gonzélez Estados Contables al 31 de Fiscalizadora de fecha 12 independiente ~ 20729497-
diciembre de 2018 de diciembre de 2017 8
Pablo Director titular Asamblea que aprueba los Reunién de Comision No 20-
Alejandro Estados Contables al 31 de Fiscalizadora de fecha 12 independiente ~ 92301596-
Melhem diciembre de 2018 de diciembre de 2017 6
Marcote
Carlos Palaz6n Director titular Asamblea que aprueba los Asamblea Ordinaria y No 20-
Estados Contables al 31 de Extraordinaria de fecha 14  independiente ~ 21980024-
diciembre de 2018 de abril de 2016 0
Alejandro Director titular Asamblea que aprueba los Asamblea Ordinariay  Independiente 20-
Emilio Estados Contables al 31 de Extraordinaria de fecha 14 12639419-
Marchionna diciembre de 2018 de abril de 2016 6
Faré
Mauricio Wior Director titular Asamblea que aprueba los Asamblea Ordinariay  Independiente 23-
Estados Contables al 31 de  Extraordinaria de fecha 14 12746435-
diciembre de 2018 de abril de 2016 9
Alejandro Director suplente Asamblea que aprueba los Asamblea Ordinaria y No 20-
Belio Estados Contables al 31 de  Extraordinaria de fecha 14  independiente ~ 12089427-
diciembre de 2018 de abril de 2016 8
Rodrigo Javier  Director suplente Asamblea que aprueba los Asamblea Ordinaria y No 20-
Lores Arnaiz Estados Contables al 31 de Extraordinaria de fecha20  independiente ~ 22157386-
diciembre de 2018 de abril de 2017 3
Pablo Ferraro  Director suplente Asamblea que aprueba los Reunion de Comisién No 20-
Mila Estados Contables al 31 de Fiscalizadora de fecha 12 independiente ~ 21486317-
diciembre de 2018 de diciembre de 2017 1
Gustavo Director suplente Asamblea que aprueba los Reunion de Comisién No 20-
Casir Estados Contables al 31 de Fiscalizadora de fecha 12 independiente ~ 21486916-
diciembre de 2018 de diciembre de 2017 1
Fernando Saul  Director suplente Asamblea que aprueba los Asamblea Ordinaria y No 20-
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Director Cargo Vencimiento de mandato Fecha de designacion Caracter CUIT
Zoppi Estados Contables al 31 de Extraordinaria de fecha 14  independiente ~ 24765290-
diciembre de 2018 de abril de 2016 7
Pedro Eugenio  Director Asamblea que aprueba los Asamblea Ordinaria y No 20-
Aramburu Suplente Estados Contables al 31 de Extraordinaria de fecha 14  independiente ~ 22430890-
diciembre de 2018 de abril de 2016 7
Daniel Alfredo  Director suplente Asamblea que aprueba los Asamblea Ordinariay  Independiente 20-
Vicien Estados Contablesal 31 de  Extraordinaria de fecha 14 12943886-
diciembre de 2018 de abril de 2016 0
Luis Armando  Director Asamblea que aprueba los Asamblea Ordinariay  Independiente 20-
Rodrigues Suplente Estados Contables al 31 de Extraordinaria de fecha 14 12045632-
Villasuso diciembre de 2018 de abril de 2016 7

Los miembros del 6rgano de administracién constituyeron domicilio especial en Av. Scalabrini Ortiz 3333, 1° Piso,
Ciudad de Buenos Aiires.

En virtud del Art. 287 de la Ley General de Sociedades N° 19.550 (la “Ley General de Sociedades”) los directores permanecen
en sus cargos hasta tanto sean reemplazados.

Gerencias

Nuestra gerencia estd compuesta por el gerente general, o0 CEO, Federico Weil, quien reporta al Directorio, el gerente
de Procesos y de Soporte al Negocio Rodrigo Lores Arnaiz, el gerente de Administracién y Finanzas Alberto Lopez
Gaffney, el gerente de Operaciones, Alejandro Belio y el gerente de Asuntos Legales, Federico Wilensky.

Nombre Cargo Fecha desde que se desempefia

Federico Nicolas Weil Gerente General 20 de septiembre de 2005

Gerente de Procesos y de Soporte al

Rodrigo Lores Arnaiz Negocio

17 de julio de 2006

Alberto Lopez Gaffney Gerente de Administracion y Finanzas 21 de junio de 2017

Alejandro Belio Gerente de Operaciones 18 de enero de 2010

Federico Wilensky Gerente de Asuntos Legales 10 de noviembre de 2017

Organo de Fiscalizacion

La conformacion actual de nuestra Comision Fiscalizadora, cuyos miembros fueron elegidos en la asamblea general
ordinaria y extraordinaria de accionistas celebrada el 20 de abril de 2017 y en la asamblea general ordinaria y
extraordinaria de accionistas celebrada el 14 de abril de 2016, por tres ejercicios, es la siguiente:

Nombre Cargo Profesion

Ignacio Fabian Gajst Sindico Titular Contador publico

Pablo Di lorio Sindico Titular Abogado

Ignacio Arrieta Sindico Titular Abogado

Silvana Elisa Celso Sindico Suplente Contadora publica

Fernando G. Sasiain Sindico Suplente Abogado

Los miembros del organo de fiscalizacién constituyeron domicilio especial en Av. Scalabrini Ortiz 3333, 1° Piso,
Ciudad de Buenos Aires.

Para mayor informacidon sobre nuestros directores, gerentes de primera linea y miembros de la Comision
Fiscalizadora véase la Seccion “Directores, Gerencia y Empleados” del presente Prospecto.
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Asesores

Asesores Impositivos

Estudio Lisicki Litvin & Asociados, con domicilio en 25 de Mayo 555, Piso 13, Ciudad de Buenos Aires.

Asesores para el Programa

Estudio Nicholson y Cano Abogados, con domicilio en San Martin 140, Piso 14, Ciudad de Buenos Aires.

Auditores

Los auditores externos de nuestros estados contables desde 2009 son el estudio Adler, Hasenclever & Asociados SRL
(CUIT 30-70785747-8), firma miembro de Grant Thornton International, con domicilio en Av. Corrientes 327, Piso
3, CABA. El socio Gabriel Righini, CPCECABA T° 245 F° 74, fue responsable por la auditoria de los estados
financieros auditados al 31 de diciembre de 2016 y Leonardo Fraga, CPCECABA T° 166 F° 183, por la auditoria de
los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2015 y 2014.

En la asamblea general ordinaria y extraordinaria de accionistas celebrada el 20 de abril de 2017 se designé al
estudio Adler, Hasenclever & Asociados SRL, firma miembro de Grant Thornton International, como
auditores por el ejercicio que finalizara el 31 de diciembre de 2017, en la persona del Contador Christian
Martin como auditor titular, y Gabriel Righini como auditor suplente. El socio Christian Martin esta inscripto
en el CPCECABA bajo el T°1y F°68.

Responsable de Relaciones con el Mercado.

Nuestro Responsable de Relaciones con el Mercado es Alberto Lopez Gaffney, e-mail: inversores@tglt.com.
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II. RESUMEN DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS TiTULOS

Los términos y condiciones aplicables a cada Serie y/o Clase de Obligaciones Negociables en particular constaran
en el Suplemento de Precio correspondiente, en el cual se podran completar, respecto de dicha Serie y/o Clase en
particular, los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables que se incluyen en el siguiente
texto (las “Condiciones”) y que se aplicardn a cada Serie y/o Clase de Obligaciones Negociables. La no
convertibilidad de las Obligaciones Negociables en acciones, la garantia com(n sobre el patrimonio de la Compafiia
de que gozaran las Obligaciones Negociables y los plazos minimos y maximos de amortizacion de las Obligaciones
Negociables, no podréan ser modificadas salvo por decision de la asamblea de accionistas y del voto de los Tenedores

de las Obligaciones Negociables segtin las mayorias requeridas por la Ley de Obligaciones Negociables ..

Emisor

Programa

Monto Maximo del Programa

Duracion del Programa

Series y Clases

Denominaciones

Amortizacion

Precio de emision

Vencimientos

Interés

Moneda

Rango de las Obligaciones

TGLT S.A.

Las Obligaciones Negociables se emitiran bajo el programa global
para la emision de obligaciones negociables simples de la
Compaiiia (el “Programa’) autorizado por Resolucion N° 16853
de la CNV de fecha 12 de julio de 2012 y prérroga del plazo
otorgada por Resolucién N° RESF-2018-19297-APN-DIR#CNV
de la CNV, de fecha 18 de enero de 2018.

Hasta US$ 50.000.000 (Dolares cincuenta millones) o su
equivalente en otras monedas, en circulacion en cualquier
momento.

El Programa tendra una duracién de 5 (cinco) afios a partir de la
fecha de su vencimiento, la cual ha sido prorrogada mediante
Resolucion N° RESF-2018-19297-APN-DIR#CNV de la CNV, de
fecha 18 de enero de 2018, operando su vencimiento el 12 de julio
de 2022.

Las Obligaciones Negociables se emitiran en diferentes series
(“Series”). Todas las Obligaciones Negociables de una
determinada Serie estardn sujetas a idénticas condiciones,
pudiendo diferir en su fecha de emision o la moneda. Las
Obligaciones Negociables de una misma Serie con distinta fecha
de emision o emitidas en monedas diferentes pertenecerdn a una
clase distinta de la misma Serie (una “Clase”) de Obligaciones
Negociables.

Las Obligaciones Negociables emitiran en las denominaciones que
especifique el Suplemento de Precio aplicable, sujeto al
cumplimiento de todas las leyes y reglamentaciones aplicables.

Las Obligaciones Negociables se emitiran con una amortizacion
minima de 30 (treinta) dias y maxima de 30 (treinta) afos.

Las Obligaciones Negociables pueden emitirse a la par, bajo la par
0 con prima.

Se emitirdn Obligaciones Negociables cuyos vencimientos y
plazos de amortizacion respecto de cada Clase y/o Serie y/o
eventual reemision se indicardn en el Suplemento de Precio
correspondiente, término que siempre estard dentro de los plazos
minimos y maximos que permitan las normas aplicables.

Las Obligaciones Negociables podran emitirse devengando interés
a tasa fija, a tasa flotante, con descuento de emision o sin devengar
interés conforme se indique en el Suplemento de Precio
respectivo.

Las Obligaciones Negociables se emitiran, sujeto al cumplimiento
de todos los requisitos reglamentarios y legales aplicables, en
Dolares, en Pesos o0 en cualquier otra moneda que oportunamente
determine el Directorio.

Las Obligaciones Negociables constituirdn obligaciones directas
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Negociables

Calificaciones de riesgo

Deducciones y/o retenciones
de impuestos

Destino de los Fondos

Ciertos Compromisos

Fiduciario

Listado y Negociacion

Colocadores

Colocacion de las Obligaciones
Negociables

con garantia comun, no subordinadas de la Compafiia, y tendran el
mismo grado de privilegio que las demas deudas quirografarias y
no subordinadas de la Compaiiia, presentes o futuras. Dado que las
Obligaciones Negociables son con garantia comun, la Compariia
respondera con todo su patrimonio menos con los bienes dados en
garantia especial de cualquier otra deuda de la Compafiia por hasta
el monto garantizado de los bienes.

El Programa no cuenta con calificacion de riesgo. TGLT podra
calificar cada una de las series o clases de las Obligaciones
Negociables a emitirse bajo el Programa con una o dos
calificaciones conforme lo determine en cada oportunidad en el
respectivo Suplemento de Precio. Ver “Calificacion de Riesgo”.

Los pagos sobre las Obligaciones Negociables se efectuaran sin
deducciones ni retenciones por, o a cuenta de, impuestos
argentinos, nacionales, provinciales o municipales, salvo que se
determine lo contrario en el correspondiente Suplemento de
Precio. En caso de exigirse dichas deducciones o retenciones, la
Compafiia habrd de pagar los montos adicionales que resulten
necesarios a fin de que los obligacionistas reciban los mismos
montos que hubieran recibido en el caso de no haberse exigido
dichas retenciones o deducciones.

Los fondos netos provenientes de la emision de cada Serie y/o
Clase de Obligaciones Negociables seran aplicados por TGLT a
uno o mas de los siguientes propositos, siempre de acuerdo con los
requerimientos previstos en el articulo 36 de la Ley de
Obligaciones Negociables: (i) capital de trabajo, (ii) inversiones en
activos fisicos situados en la Repulblica Argentina, (iii)
refinanciacion de pasivos, y (iv) aportes de capital a sociedades
controladas o vinculadas, siempre que tales sociedades controladas
o0 vinculadas destinen los fondos recibidos tal como se especifica
en (i), (ii) o (iii) precedentes.

Bajo el Programa, la Compafiia asume determinados compromisos
que, entre otros, disponen la entrega de determinada informacion
contable y certificados de funcionarios de la Compafiia. Remitirse
a “Descripcion de los Titulos — Ciertos Compromisos de la
Compafiia”.

Las Series y/o Clases podran contar con un fiduciario, con los
alcances del Articulo 13 de la Ley de Obligaciones Negociables,
de acuerdo con lo que determine el Suplemento de Precio
respectivo.

La Compafiia podra oportunamente solicitar el listado de las
Obligaciones Negociables de cada Clase y/o Serie en el ByMA y
su listado y negociacién en el MAE y/o en cualquier otro mercado
autorizado de la Republica Argentina y/o el exterior seglin se
especifique en el Suplemento de Precio correspondiente.

La Compafiia podra designar a las entidades que actuaran como
colocadores de cada Serie y/o Clase de Obligaciones Negociables
a ser emitida bajo el Programa.

La colocacion de cada Serie y/o Clase de Obligaciones
Negociables se hara sobre la base de una suscripcion en firme o
una colocacidn en base a los mejores esfuerzos, segun lo acordado
entre la Compafiia y los colocadores respectivos.

El Suplemento de Precio respectivo especificara los nombres y las
direcciones de dichos colocadores, y los términos de colocacion
acordados por la Compafiia con los mismos, los que observaran
los requisitos establecidos en la Ley de Mercado de Capitales y las
Normas de la CNV.
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Accidn Ejecutiva:

Ley Aplicable. Jurisdiccion

Conforme a lo dispuesto en los articulos 129 y 131 de la Ley de
Mercado de Capitales, cuando las Obligaciones Negociables no se
encuentren representados en laminas, los tenedores de
obligaciones negociables podran solicitar, conforme con el
procedimiento que se establezca en el Suplemento de Precio de la
respectiva Serie y/o Clase, la expedicion de un comprobante de
saldo en cuenta o comprobante de participacion en el certificado
global, segun sea el caso, a efectos de legitimar al titular para
efectuar cualquier reclamo judicial inclusive mediante accion
ejecutiva conforme lo dispone el articulo 29, primer parrafo de la
Ley de Obligaciones Negociables o ante cualquier jurisdiccion
arbitral, si correspondiere.

La calificacion, formalizacién, otorgamiento y autorizacion de
oferta publica de las Obligaciones Negociables, se encuentran
regidas por la legislacion argentina. Las demas cuestiones podran
regirse por otra legislacion conforme se establezca en cada
Suplemento de Precio.

La jurisdiccion se regira por las disposiciones del articulo N°46 de
la Ley de Mercado de Capitales excepto que se especifique otra en
cada Suplemento de Precio.
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III. INFORMACION CLAVE SOBRE LA EMISORA

La siguiente informacién contable consolidada seleccionada debe leerse junto con nuestros estados contables
consolidados y notas, incluidos en otras secciones del Prospecto y en la seccion “Resefia y Perspectiva Operativa y
Financiera”.

Informacion contable y financiera

Estados Contables y otra informacion operativa

La siguiente tabla contiene informacion de nuestros estados contables consolidados a las fechas y para los ejercicios
indicados. La informacion de los estados financieros consolidados por los periodos de nueve meses al 30 de
septiembre de 2017 y 2016; y los ejercicios al 31 de diciembre de 2016, 2015 y 2014 han sido derivados de nuestros
estados contables consolidados, los cuales han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (“NIIF”). Hemos preparado la informacion contable consolidada seleccionada que se
describe abajo sobre la misma base que nuestros estados contables consolidados auditados.

Nuestros estados contables consolidados se preparan y presentan en pesos argentinos, que es la moneda de
presentacion de la Compafiia. Todas las tablas en el presente Prospecto, excepto que se indique lo contrario, son en
pesos argentinos.

Nuestros resultados historicos no son necesariamente indicativos de los resultados que se pueden esperar en el futuro.

Informacién del Estado de Resultados

Para el periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 2017 y 2016; y los ejercicios finalizados el 31 de
diciembre de 2016, 2015 y 2014 conforme a las NIIF

Sep 30, 2017  Sep 30, 2016 Dic 31, 2016 Dic 31, 2015 Dic 31, 2014

Ingresos por actividades ordinarias 852.529.863 447.377.972 720.324.073  829.008.092 415.421.582
Costos de las actividades ordinarias (774.358.155)  (404.534.246) (660.010.520) (655.230.877)  (348.677.952)
Resultado bruto 78.171.708 42.843.726 60.313.553 173.777.215 66.743.630
Gastos de comercializacion (78,961,762) (70,289,657) (114.191.197)  (75.730.914) (46.401.344)
Gastos de administracion (124.147.715) (81.600.030)  (112.010.788)  (84.119.234) (60.663.340)
Otros gastos operativos (54.701.949) (10.718.503) (30.693.369) - -
Resultado operativo (179.639.718)  (119.764.464) (196.581.801) 13.927.067 (40.321.054)
Otros gastos (417.251) (387.377) (573.087) (383.313) (450.551)
Resultados financieros
Diferencias de cambio (48.400.736) 4.408.948 (5.166.955)  (34.281.821) (39.195.073)
Ingresos financieros 16.687.712 6.868.975 11.028.950  45.117.460 97.366.655
Costos financieros (155.374.942) (91.145.763) (108.654.489)  (82.579.088) (40.154.554)
Resultado por valuacién a valor razonable de
propiedades de inversion 47.449.920 94.490.190 757.895.460 - -
Otros ingresos y egresos, netos 6.997.028 498.413 824.597 198.209 8.621.645
Resultado por venta de propiedades de inversién 43.627.000
Resultado del pen’odo/ejercicio antes del (269.070.987) (105.031.078) 458.772.675  (58.001.486) (14.132.932)
Impuesto a las Ganancias
Impuesto a las Ganancias 75.436.095 (16.848.664)  (232.470.830)  10.378.684 (3.687.354)
Resultado del periodo/ejercicio (193.634.892)  (121.879.742) 226.301.845  (47.622.802) (17.820.286)

Otro resultado integral
que se reclasificard en la ganancia o pérdida

Diferencia de conversion de una inversion neta en el
extranjero (4.639.733) (13.066.378) (16.596.365)  (20.823.545) (672.872)
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Total Otro resultado integral (4.639.733) (13.066.378) (16.596.365)  (20.823.545) (672.872)
Resultado integral total del periodo/ejercicio (198.274.625)  (134.946.120) 209.705.480  (68.446.347) (18.493.158)
Ganancia  (Pérdida) del ejercicio/periodo
atribuible a:
Propietarios de la controladora (205.221.263) (112.914.199) 4.776.567 (45.076.829) (18.712.938)
Participaciones no controladoras 11.586.371 (8.965.543) 221.525.278 (2.545.973) 892.652
Total de la ganancia (pérdida)
periodo/ejercicio (193.634.892) (121.879.742) 226.301.845 (47.622.802) (17.820.286)
Resultado por accién atribuible a los prop. de la
controladora
Basico (2,92) (1,61) 0,07 (0,64) (0,27)
Diluido (2,92) (1,61) 0,07 (0,64) (0,27)
Resultado integral total del periodo/ejercicio
atribuible a:
Propietarios de la controladora (209.860.996) (125.980.577) (11.819.798) (65.900.374)  (19.385.810)
Participaciones no controladoras 11.586.371 (8.965.543) 221.525.278 (2.545.973) 892.652
Total de la ganancia (pérdida) del
periodo/ejercicio (198.274.625) (134.946.120) 209.705.480 (68.446.347)  (18.493.158)
Referencia — Estados de Resultados del Ejercicio y Otros Resultados Integrales Consolidados de los estados
financieros correspondientes.
Informacion del Estado de Situacion Financiera

Sep 30, 2017 Dic 31, 2016 Dic 31, 2015 Dic 31, 2014
ACTIVO
Efectivo y equivalentes de efectivo 2.078.656.777 84.278.114 95.073.323 56.369.468
Otros Activos financieros 708.685 - - 4.107.049
Créditos por ventas 16.065.797 24.039.550 31.119.108 18.021.017
Otros créditos 366.726.826 324.495.857 265.525.202 205.277.389
Créditos con partes relacionadas 6.836.246 3.466.637.999 7.952.268 10.635.922
Otros activos 26.443.545 6.398.297 - -
Inventarios 3.336.088.705 24.779.680 3.105.485.926 2.376.299.432
Total del activo corriente 5.831.526.581 3.930.629.497 3.505.155.827 2.670.710.277
Otros créditos 785.807 886.520 829.405 2.090.895
Propiedades de inversién en construccion 890.671.297 876.630.575 45.424.451 33.982.480
Propiedades, planta y equipo 6.634.097 8.273.916 9.849.355 9.428.093
Activos intangibles 644.345 967.785 1.245.509 956.836
Activos por impuestos 81.447.530 75.749.069 78.894.319 316.202.979
Plusvalia 26.050.287 80.752.236 111.445.604 111.445.604
Total del activo no corriente 1.006.233.363 1.043.260.101 247.688.643 474.106.887
Total del activo 6.837.759.944 4.973.889.598  3.752.844.470  3.144.817.164
Deudas comerciales 490.813.252 525.504.434 408.190.892 245.294.477
Préstamos 853.723.904 594.576.664 392.037.742 291.379.211
Instrumentos financieros - - - 6.245.796
Remuneraciones y cargas sociales 10.285.204 15.026.370 19.789.322 11.389.224
Pasivos por impuestos corrientes 8.955.667 4.135.987 7.412.394 5.854.872
Otras cargas fiscales 27.005.013 74.919.680 38.980.268 10.110.333
Saldos con partes relacionadas - 25.634.359 332.855.202 285.030.570
Anticipos de clientes 2.584.069.202 2.881.315.654 2.200.959.381 1.592.639.577
Provisiones 17.541.091 7.628.507 - -
Otras cuentas por pagar 33.340.502 43.318.461 12.428.160 6.441.024
Total del pasivo corriente 4.025.733.835 4.172.060.116 3.412.653.361 2.454.385.084
Deudas comerciales 534.337 2.037.683 16.290.850 9.566.478
Préstamos 1.482.312.824 123.559.760 58.717.680 92.917.581
Otras cargas fiscales 15.343.270 3.481.221 3.120.044 103.961
Otras cuentas por pagar 20.891.439 48.168.749 46.944.000 36.808.000
Pasivos por Impuestos Diferidos 139.933.459 223.141.466 - 267.476.178
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Total del pasivo no corriente 1.659.015.329 400.388.879 125.072.574 406.872.198
Total del pasivo 5.684.749.164  4.572.448.995 3.537.725.935 2.861.257.282
PATRIMONIO NETO

Capital emitido 70.339.485 70.339.485 70.349.485 70.349.485
Acciones propias en cartera - 10.000 - -
Prima de emision 123.349.809 123.349.809 378.208.774 378.208.774
Contribucion de capital 957.284.398 - 2.571.110 8.057.333
Aporte irrevocable - 7.237.915 - -
Transacciones entre accionistas (19.800.843) (19.800.843) - (5.486.223)
Diferencia de conversion inversion neta en el extranjero (42.810.498) (38.170.765) (21.574.400) (750.855)
Reserva legal 238.828 - 4.000 4.000
Resultados no asignados (205.221.263) 4.776.567 (257.434.075) (212.357.246)
Participaciéon atribuible a los propietarios de la

controladora 887.832.103 147.742.168 172.124.894 238.025.268
Participaciones no controladoras 265.178.677 253.698.435 42.993.641 45,534.614
Total de patrimonio 1.153.010.780 401.440.603 215.118.535 283.559.882
Total del patrimonio y del pasivo 6.837.759.944  4.973.889.598 3.752.844.470 3.144.817.164

A partir del cierre de diciembre 2015, hemos reclasificado una partida incluida dentro del rubro Deudas Comerciales
al Pasivo Corriente. La partida antes mencionada, corresponde a la deuda por la compra del terreno de Rosario donde
se desarrolla el proyecto Brisario (antes denominado FACA), y acompafia a la exposicién de Bienes de Cambio que
se encuentran en el Activo Corriente. Con el fin de exponer de forma homogénea en los Estados Financieros
comparados, hemos modificado las partidas comparativas del ejercicio 2014.

Referencia — Estados de Situacion Patrimonial y de Cambios en el Patrimonio Neto Consolidados de los estados
financieros correspondientes.

Indicadores Histéricos (conforme a las NIIF)

Indicador Férmula Sep 30,2017 Sep 30,2016 Dic 31,2016 Dic31,2015 Dic3l,2014
Liquidez Actiyo Corriente / Pasivo
Corriente 1,45 0,97 0,94 1,03 1,09
(Patrimonio Neto +
Solvencia Participacion de terceros en
Sociedades controladas) / Pasivo 0,20 0,012 0,09 0,06 0,10
Inmovilizacion  Activo no Corriente / Activo
del Capital ~ Total 0,15 0,15 0,21 0,07 0,15
Rentabilidad Resgltadc_) neto del ejercic_:io /
Patrimonio Neto promedio (0,34) (0,49) 0,98 (0,25) (0,06)

Referencia — Memoria y Resefia Informativa “Principales Indicadores, Razones o indices” de los estados financieros
correspondientes.

Datos Operativos

La siguiente tabla presenta cierta informacion operativa no auditada que creemos son indicadores Utiles de nuestro
resultado operativo.

Nuestros ingresos estan determinados sustancialmente por el nimero de ventas contratadas de nuestras unidades en
periodos anteriores. Presentamos las ventas contratadas de nuestro inventario de Real Estate, incluyendo la
informacion relacionada con el nimero de departamentos, superficie vendida y el precio promedio por metro
cuadrado como indicadores de los ingresos estimados para ejercicios futuros Asimismo, presentamos informacion
relacionada con los departamentos, superficie y precio promedio entregados en cada periodo, esencial para el
entendimiento de los ingresos reconocidos en cada periodo. Reconocemos ingresos al momento de la entrega de las
unidades sobre la base del valor razonable de los contratos recibidos o a ser recibidos teniendo en cuenta la cantidad
estimada de cualquier deduccion, bonificacion o reduccién comercial. Véase “Resefia y Perspectiva Operativa y
Financiera— Politicas y Estimaciones Contables Esenciales—Reconocimiento de ingresos.”

17



Periodo terminado el

Ejercicio terminado el

30 de septiembre de 31 de diciembre de
2017 2016 2016 2015 2014

Ventas contratadas antes de ajustes (en

millones de $) 562,7 691,8 868,6 881,3 611,3
Unidades vendidas 137 215 245 314 243
Area vendida (m?) 11.028 15.749 19.080 25.829 20.800
Precio promedio por metro cuadrado

($/m?) 51.028 44,697 45523 34.120 29.389
Ingresos por ventas (en millones de $) 852,5 447,3 720,3 829,0 415,4
Unidades entregadas 222 78 232 259 214
Area entregada (m?) 20.811 10.138,4 22.646 33.576 32.787
Precio promedio por metro cuadrado

entregado ($/m?) 40.939 44121 31.808 24.690 12.670

Referencia — reporte interno de la Compafiia — “resumen de ventas y entregas”.

Capitalizacion y Endeudamiento

La siguiente tabla muestra nuestra capitalizacion total, efectivo y equivalentes de efectivo e inversiones a corto plazo

al 30 de septiembre de 2017.

La tabla debe leerse, junto con nuestros estados financieros consolidados y notas correspondientes que se incluyen en
otras secciones del Prospecto, y con la informacién en “Informacion Contable Seleccionada” y "Reseria y

Perspectiva Operativa y Financiera”.

Efectivo y equivalentes al efectivo
Préstamos Corrientes

Capital e intereses devengados
Total de Préstamos Corrientes
Préstamos No Corrientes
Capital

Total de Préstamos No Corrientes
Total de Préstamos

Patrimonio neto

Capital social

Acciones en cartera

Prima de emision

Saldo de aporte irrevocable
Contribucién de capital
Transacciones entre accionistas

Diferencia de conversion de una inversion neta en el extranjero
Reserva legal

Reserva facultativa

Resultados no asignados

Total de participaciones de la controladora
Participaciones no controladoras

Total patrimonio neto

Capitalizacion total(*)
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Al 30 de septiembre de 2017

2.078.656.777
853.723.904

853.723.904

1.482.312.824

1.482.312.824

1.153.010.780
70.349.485

123.349.809
957.208.269
(19.724.714)

(42.810.498)
238.828

4.537.739
(205.221.263)
887.832.103
265.178.677
1.153.010.780
3.489.047.508



(*) Patrimonio neto + Total de Préstamos

Referencia — Estados de Situacién Financiero y Evolucién del Patrimonio Neto Consolidados de los estados financieros al 30 de septiembre de

2017.
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IV. DESTINO DE LOS FONDOS

El destino de los fondos provenientes de la emisién de obligaciones negociables en el marco del Programa sera
cualesquiera de los siguientes, en cumplimiento de los requisitos del Articulo 36 de la Ley de Obligaciones
Negociables: (i) realizar inversiones en bienes de uso en el pais; (ii) integrar capital de trabajo en el pais; (iii)
refinanciar pasivos; (iv) realizar aportes de capital a compafiias subsidiarias o relacionadas a la Compafiia, toda vez
que dichos aportes tengan como finalidad lo explicitado en los puntos (i) a (iii) anteriores; y/o (iv) cualquier otro
destino previsto en las normas aplicables.

No obstante lo anterior, el destino de los fondos netos derivados de cada clase de obligaciones negociables se
detallara en el Suplemento de Precio respectivo.
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V. FACTORES DE RIESGO

Invertir en las Obligaciones Negociables implica un alto grado de riesgo. Los potenciales inversores deberan
considerar cuidadosamente los riesgos e incertidumbres y cualquier otra informacion descriptos a continuacién, asi
como el resto de la informacién incluida en este Prospecto, antes de tomar la decisién de invertir. Los negocios,
situacién econdmica y resultados de nuestras operaciones podrian verse sustancial y adversamente afectados por
cualquiera de estos riesgos. El precio de negociacion de las Obligaciones Negociables podria disminuir con motivo
de cualquiera de estos riesgos u otros factores y podrian perder la totalidad o parte de su inversién. También
podriamos enfrentar otros riesgos e incertidumbres adicionales que a la fecha desconocemos o bien consideramos
poco significativos, que podrian afectar nuestro negocio.

La informacion contenida en esta seccion “Factores de Riesgo” incluye proyecciones que estin sujetas a riesgos e
incertidumbres. Los resultados reales podrian diferir significativamente de aquellos previstos en estas proyecciones
como consecuencia de numerosos factores.

Riesgos relacionados con Argentina

La mayor parte de nuestras operaciones, bienes y clientes se encuentran en Argentina. En consecuencia, la calidad de
nuestros activos, la situacion financiera y los resultados de nuestras operaciones dependen de las condiciones
macroecondmicas, regulatorias, sociales y prevalecientes en Argentina. Estas condiciones incluyen las tasas de
crecimiento, la tasa de inflacidn, el tipo de cambio, los impuestos, los controles de cambio, las variaciones en la tasa
de interés, los cambios en las politicas de gobierno, la inestabilidad social y otros eventos politicos, econémicos o
internacionales que puedan ocurrir en, o afectar de alguna manera a, Argentina.

La inestabilidad econémica y politica en Argentina puede material y adversamente afectar nuestros negocios,
resultados operativos y la situacion financiera.

La economia argentina ha experimentado significativa volatilidad en décadas recientes, caracterizada por periodos de
crecimiento bajo o negativo, altos indices de inflacion y devaluacion monetaria. En consecuencia, nuestros negocios
y operaciones fueron, y pueden en el futuro ser afectados y en distinta medida por acontecimientos econémicos y
politicos; y otros hechos significativos que afectan la economia argentina, como: la inflacion, crisis bancarias, los
controles de precios, los controles de cambio; variaciones en los tipos de cambio de monedas extranjeras y tasas de
interés, las politicas de gobierno relacionadas al gasto e inversién, aumento de impuestos nacionales, provinciales o
municipales y otras iniciativas que incrementen la participacion del gobierno en la actividad econdmica, los
disturbios civiles y las preocupaciones de seguridad locales. El inversor deberia realizar su propio andlisis acerca de
economia argentina y las condiciones prevalecientes en ella antes de realizar una inversion en nuestra compafiia.

Argentina enfrenta un gran ndmero de desafios econdmicos, regulatorios y politicos. Después de recuperarse de la
crisis de 2001-2002, el ritmo de crecimiento de la economia argentina se ha reducido, los niveles de inflacién han
sido altos y el Peso ha sufrido una devaluacidn significativa desde el 2003 al 2016. En junio de 2016, el INDEC
public6 un célculo revisado del PBI de 2004, el que constituye la base del Producto Bruto Interno (el “PBI”) real de
Argentina para cada afio desde entonces (el “Informe del INDEC”). Entre otros ajustes, al calcular el PBI de 2004,
el INDEC realizd cambios a la composicién del PBI que result en un ajuste hacia abajo de aproximadamente 12%
para aquel afio. En el célculo del PBI real de los afios siguientes en base el PBI del 2004 revisado, el INDEC utiliz6
deflactores que son consistentes con su metodologia revisada para calcular inflacién. Al subestimar inflacion en el
pasado, el INDEC habia exagerado el crecimiento en términos reales. Los ajustes realizados por el INDEC dieron
lugar a una determinacién del crecimiento del PBI real para el periodo de 2004 a 2015 de 48,6%, en comparacién con
un crecimiento del 63% en términos reales para el mismo periodo resultado de la informacion utilizada con
anterioridad al 29 de junio de 2016. EI INDEC inform6 que en el 2016 el PBI sufrié una caida del 2,3%. Las razones
citadas principalmente apuntan al escaso consumo privado y al impacto de la devaluacion de diciembre de 2015,
principalmente en la construccion y la industria. Aunque el Fondo Monetario Internacional (“FMI”), en su informe
sobre las Perspectivas Econdmicas estima que el crecimiento se afiance en 2,7% en 2017, el estancamiento durante el
2016 ha impactado negativamente en nuestras ventas. Es asi que durante el afio 2016 registramos 245 departamentos
vendidos por un valor total de aproximadamente $868,6 millones (antes de ajustes de periodos anteriores), una
disminucion del 1% en comparacion con nuestras ventas para el afio 2015. Ademas, de acuerdo al INDEC, Argentina
registré niveles de inflacion en 2012, 2013, 2014 y el periodo de diez meses finalizado el 31 de octubre de 2015 de
10,8%, 10,9%, 23,9% y 11,3%, respectivamente. Sin embargo, las estimaciones del sector privado en Argentina
reportaron mayores niveles de inflacion que los calculados por el INDEC, informando en promedio tasas de inflacién
en 2012, 2013, 2014 y el periodo de diez meses al 31 de octubre de 2015 del 25,8%, 28,0%, 38,5% y 18,8%,
respectivamente. El 8 de enero de 2016 el Gobierno Nacional declard el estado de emergencia administrativa respecto
al sistema estadistico nacional. Como resultado, el INDEC suspendi6 la publicacion de cierta informacion estadistica
hasta que una restructuracion técnica y administrativa sea realizada y sea capaz de producir informacion estadistica
suficiente y confiable. No obstante, durante la primer parte del periodo de reorganizacion, el INDEC publicé datos
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oficiales de IPC de la Ciudad de Buenos Aires como referencia, los que informaron que la inflacion en la Ciudad fue
de 3,9%, 4,1%, 4,0%, 3,3% y 6,5% en diciembre 2015, enero 2016, febrero 2016, marzo 2016 y abril 2016,
respectivamente. En junio de 2016, el INDEC reanud6 la publicacién de datos de inflacion oficiales bajo una nueva
metodologia, informando un incremento del 16,9% en el periodo comprendido entre los meses de abril y diciembre
de 2016. Finalmente, la inflacién oficial a nivel nacional acumulada a noviembre de 2017 informada por el INDEC
fue del 21%.

Asimismo, el Gobierno Nacional implementd una politica monetaria contractiva y anuncié un régimen de metas de
inflacion del 12% al 17% para 2017 (la cual fue excedida a la fecha del presente Prospecto) y, conforme a la nuevas
metas anunciadas a fines de diciembre de 2017, del 15% para 2018, del 10% para 2019; y de 5% a partir de 2020, en
paralelo con un régimen de tipo de cambio flexible. En este sentido, las politicas del BCRA se han orientado a inducir
un proceso de desinflacién sostenido, instrumentado, principalmente, a través de la fijacion de una tasa de interés
positiva en término reales, de manera de contener la tendencia esperada de la inflacion para los distintos periodos.

Nuevo escenario politico en Argentina

Las elecciones presidenciales y legislativas tuvieron lugar el 25 de octubre de 2015, y una segunda vuelta entre los
dos principales candidatos presidenciales se llev6 a cabo el 22 de noviembre de 2015, que dio lugar a que Mauricio
Macri (“Macri”) fuera elegido Presidente de Argentina y asumiera el cargo el 10 de diciembre de 2015. Desde
entonces nuevas designaciones en los entes reguladores y organismos publicos del Estado han ocurrido, y podrian
seguir ocurriendo.

Desde su asuncién, el gobierno de Macri ha anunciado una serie de reformas econémicas y politicas significativas,
incluyendo:

e Reformas al mercado de cambios: EI gobierno de Macri elimind una porcion significativa de las
restricciones cambiarias, incluidos ciertos controles monetarios, que fueron impuestos durante la presidencia
de Cristina Fernandez de Kirchner (“Kirchner”). Mediante la Comunicaciéon “A” 6037 y la Comunicacion
“A” 6244 del Banco Central de fechas 8 de agosto de 2016 y 19 de mayo de 2017, respectivamente, el
Banco Central modificod estructuralmente las normas cambiarias vigentes eliminando un conjunto de
restricciones para el acceso al MULC. Entre las principales medidas adoptadas a la fecha de este Prospecto
se encuentran: (i) la eliminacion del requisito de registro de las operaciones cambiarias en el Programa de
Consultas de Operaciones Cambiarias de la Administracion Federal de Ingresos Publicos (la “AFIP”), (ii) la
eliminacién de la obligacion de ingreso en el pais de los fondos provenientes de nuevas operaciones de
endeudamiento financiero y liquidacion de dichos fondos en el MULC, (iii) el aumento del limite mensual a
US$ 5 millones por cada residente para la formacion de activos externos, y su posterior eliminacion (iv) la
disminucion a 0% (del 30%) del depdsito nominativo, no transferible y no remunerado aplicable a ciertas
operaciones de ingreso de divisas, (v) la eliminacion del periodo de permanencia minimo obligatorio en el
pais de 365 dias corridos, aplicable a los fondos por nuevos endeudamientos financieros incurridos por
residentes, mantenidos por acreedores del exterior e ingresados en el Mercado Unico y Libre de Cambios
(“MULC”), y (vi) la eliminacion del requisito de un periodo de tenencia minimo (72 horas habiles) para
compras y posteriores ventas de titulos valores. Ademas, el 26 de diciembre de 2017, en virtud de la
Comunicacion “A” 6401, el Banco Central reemplazo los regimenes de informacion establecidos por las
Comunicaciones “A” 3602 y “A” 4237, con un nuevo régimen unificado aplicable para la informacion al 31
de diciembre de 2017. El régimen de informacion unificado incluye una declaracién anual, cuya
presentacion sera obligatoria para toda persona cuyo flujo total de fondos o saldo de activos y pasivos
ascienda a U$S 1 millon o més durante el afio calendario anterior. Véase “—Fluctuaciones en el valor del
peso pueden afectar adversamente la economia argentina, y en consecuencia los resultados de operaciones
y la situacion financiera de la Emisora” y “Controles de Cambio” para obtener un panorama mas extenso
de la situacidn actual.

e Reduccion del déficit. Pocos meses después de asumir el cargo, el equipo econémico de Macri anuncié su
intencién de reducir el déficit primario de aproximadamente el 5,8% del PBI en 2015. EI Gobierno Nacional
sostiene que cumplié con la meta de un déficit primario de 4,8% del PBI en 2016 aunque dicho
cumplimiento fue posible producto de los ingresos extraordinarios del “régimen de sinceramiento fiscal”.
Respecto del primer semestre de 2017, se informo que el déficit fiscal primario acumulado fue del 1,5% del
PBI, por debajo de la meta esperada del 2,0%. El objetivo seria alcanzar un déficit primario del 4,2% en
2017, 3,2% en 2018 y en ultima instancia del 2,2% en 2019. En esta direccion, el Secretario de Hacienda,
Rodrigo Pena, anuncié que el déficit primario para los primeros nueve meses de 2017 se ubic6 en 2,16% del
PBI, esto es 1 punto por debajo de la pauta que se habia fijado el Gobierno Nacional para ese periodo. Si
bien los resultados a la fecha del presente Prospecto son alentadores, las metas propuestas ain lucen
desafiantes.
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Reformas al comercio exterior. La nueva administracion eliminé los impuestos a la exportacién de trigo,
maiz, carne y productos regionales, y redujo la alicuota de la soja del 35% al 30%. Asimismo, se eliminaron
las retenciones del 5% a la mayoria de las exportaciones industriales. Con respecto al pago de importaciones
de bienes y servicios, la nueva administracion anuncid la eliminacion de los limites de monto de ingreso al
MULC.

Estado de emergencia del sistema eléctrico nacional. El gobierno de Macri declar6 el estado de emergencia
del sistema eléctrico nacional mediante el Decreto N° 134/2015, que estuvo vigente hasta el 31 de diciembre
de 2017. Esto permitio al Gobierno Nacional tomar las acciones necesarias para garantizar el suministro de
electricidad. En tal contexto, se reviso la politica de subsidios al sector y se fijaron nuevas tarifas para el
servicio de energia eléctrica a partir del 1 de febrero de 2016, con aumentos que varian dependiendo del &rea
geografica y el nivel de consumo. Asimismo, mediante la Resolucion N° 31/2016 del Ministerio de Energia
y Mineria, el Gobierno Nacional anunci6 una revision tarifaria integral, la eliminacion de ciertos subsidios al
gas natural y el ajuste de sus tarifas. En junio de 2016, ante los reclamos de los consumidores ante la justicia
y de gobiernos provinciales, el Gobierno Nacional, por medio de la Resolucion 99/2016, estableci6 un limite
de 400% a los aumentos en las tarifas de gas para los consumidores de todo el pais y de 500% para los
comercios, las pymes, los hoteles de turismo y los clubes de barrio; adicionalmente, en la Resolucién
111/2016 se duplico la cantidad de kilovatios/horas gratuitos que los beneficiarios de la tarifa social de
Formosa, Chaco, Misiones y Corrientes pueden consumir mensualmente. Durante los primeros meses de
2017 se anunciaron nuevos incrementos, con el objetivo de ir adecuando las tarifas a los costos de
produccion y reducir los subsidios aportados por el Gobierno Nacional. Un ejemplo es el aumento en las
tarifas de gas. El 1 de abril mediante la Resolucion 4369/2017, publicada en el Boletin Oficial con fecha 4
de abril, el ministro de Energia y Mineria de la Nacion, Juan José Aranguren, anuncié un aumento del 24%
promedio en la tarifa del gas sin impuestos a nivel nacional, en relacion a la actualizaciéon de octubre de
2016. Con el nuevo incremento, el subsidio a esta tarifa pasa del 50% al 45% en la mayor parte del pais. El
Ente Nacional Regulador del Gas (“ENARGAS”) mediante sus Resoluciones N° 1/122-17 y N° 141/17,
aprob6 el nuevo cuadro tarifario para los consumos realizados a partir del 1 de diciembre de 2017, que
abarca a usuarios residenciales, comerciales, Pequefias y Medianas Empresas (“Pymes”) y estaciones de
GNC.

Acreedores no Aceptantes (Holdouts). Desde que asumid el cargo, el gobierno de Macri adopté una
estrategia diferente a la seguida por la anterior administracion para resolver los litigios con los Acreedores
no Aceptantes y para llevar al pais de vuelta a los mercados de capitales internacionales. Esto ha resultado
en diversos acuerdos con tenedores de deuda argentina y ha contribuido al levantamiento de ciertas 6rdenes
judiciales que limitaban la capacidad del pais para atender su deuda y completar las reestructuraciones
previas. Véase “—Riesgos relacionados a Argentina—Una falta de financiamiento para empresas
argentinas, sea que se deba a fuerzas del mercado o regulaciones gubernamentales, puede impactar
negativamente en las condiciones financieras o los flujos de fondos de la Emisora.” para méas informacién.

Reforma fiscal. EI 29 de junio de 2016, el Congreso Nacional aprobé mediante la ley No. 27.260 el régimen
de sinceramiento fiscal, cominmente llamado “Blanqueo de Capitales” que prevé un régimen de amnistia
fiscal y una reforma fiscal. Este régimen permitio a los sujetos contemplados, declarar de manera voluntaria
y excepcional, y sin la obligacién de ingresarlos al pais, la tenencia de bienes en el pais y en el exterior, en
las condiciones previstas, dentro de un plazo que se extendié desde su entrada en vigencia hasta el 31 de
marzo de 2017. Asimismo, la mencionada ley establece que no habria ningin impuesto especial aplicable
sobre los activos por valor de hasta $305.000 y un impuesto especifico del 5% sobre los bienes y activos
cuyo valor supere la anterior suma hasta $800.000. Por encima de este umbral, el impuesto especifico era del
10% hasta finales de 2016 y del 15% hasta finales de marzo de 2017, cuando finaliz6 la amnistia. Algunas
de las disposiciones de la ley incluyen las siguientes: (i) bienes personales: la reduccion de la tasa del
impuesto del 0,5% al 0,25%, para el impuesto a los bienes personales correspondientes a residentes
argentinos y personas fisicas con domicilio en el extranjeros y entidades extranjeras en relacion con la
tenencia de acciones, (ii) dividendos: supresion de la retencién de impuestos del 10% sobre los dividendos
con respecto a accionistas tanto residentes argentinos como personas fisicas extranjeras, (iii) impuesto a la
ganancia minima presunta: eliminacion de este impuesto a partir del 1 de enero de 2019. Para el cierre de
2016, el sinceramiento fiscal alcanz6 los US$ 97.842 millones. Los ingresos provenientes del sinceramiento
fiscal permitieron alcanzar un nivel de recaudacién récord en el mes de diciembre y cumplir con la meta de
déficit fiscal planteada. Asimismo, a fin de 2016 se sanciond la Ley N° 27.346, que introdujo
modificaciones al Impuesto a las Ganancias y al Régimen Simplificado para Pequefios Contribuyentes.
Ademas, por medio de esta Ley se crearon: un “Impuesto indirecto sobre apuestas online” y un “Impuesto
extraordinario para operaciones con dolar futuro”.
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Las modificaciones al Impuesto a las Ganancias introducidas por la nueva ley afectaran a asalariados,
jubilados y auténomos. En el caso de asalariados, tributardn quienes reciben ingresos de por lo menos $
23.185 netos 0 $ 27.934 brutos si no tienen familiares a cargo ni aplican otras deducciones (las cifras son un
promedio mensual, con el proporcional de aguinaldo incluido). Para quienes deducen conyuge y dos hijos, el
menor salario alcanzado se eleva a $ 30.671 (netos) o 36.953 (brutos). Los que deducen por hijos y no por
cényuge; en este supuesto, con un hijo a cargo el salario mas bajo afectado por Ganancias es de $ 25.065
(netos) 0 $ 30.199 (brutos). Para los jubilados, la ley dispone que -si por su patrimonio no estan alcanzados
por Bienes Personales o si lo estan pero sélo por su vivienda- tributen cuando cobren un ingreso de por lo
menos seis haberes minimos: hoy eso equivale a $ 33.966. Los autbnomos, en tanto, mantendran la distancia
con los asalariados establecida hace afios por ley; asi, ahora pagaran a partir de una facturaciéon promedio
mensual de $ 8.661 si no tienen deduccidn por familiares, y de $ 16.770 si se deducen conyuge y dos hijos.

En relacion a las modificaciones introducidas al Régimen Simplificado para Pequefios Contribuyentes, se
incrementaron los importes maximos de facturacion de cada categoria, pasando de $400.000 anuales a
$700.000 para prestaciones de servicios, y de $600.000 a $1.050.000 en el caso de venta de bienes, como asi
también se incrementaron los importes del impuesto integrado aplicable. También se posibilita que los
sujetos que hayan quedado excluidos de pleno derecho durante los 12 meses inmediatos anteriores a la
vigencia de las nuevas disposiciones, puedan volver a adherir al Régimen Simplificado, sin esperar el plazo
de 3 afios contados desde su exclusion.

e Proyecto de Ley de Desarrollo de Mercado de Capitales. El 17 de noviembre de 2016 la administracion
Macri envi6 al Congreso Nacional un proyecto de ley de reforma de la Ley de Mercado de Capitales
actualmente vigente, a fin de desarrollar el mercado de capitales local y atraer nuevos inversores, el cual, a la
fecha del presente Prospecto, no ha sido aprobado.

e Ley de Reforma Tributaria. El 29 de diciembre de 2017, el Congreso Nacional aprob6 la Ley 27.430 de
reforma tributaria que, entre otras modificaciones, derogd los puntos 3 y 4 del articulo 36 bis de la ley
23.576, y modificé el tratamiento tributario en el Impuesto a las Ganancias de las Obligaciones Negociables;
gravé los resultados derivados de la enajenacion de inmuebles y de la transferencia de derechos sobre
inmuebles, cualquiera sea el sujeto que las obtenga. Ver “Informacion adicional — Impuestos” para obtener
una mayor descripcion del panorama actual.

El 22 de octubre de 2017 tuvieron lugar elecciones legislativas para renovar parte de la composicién de ambas
camaras del Congreso en las que el frente gobernante de Macri obtuvo un amplio triunfo a nivel nacional y en los
principales distritos, incrementando su representatividad en ambas camaras. Tras el resultado electoral, Macri,
anuncio el 30 de octubre de 2017 un paquete de reformas basado en tres ejes principales que incluye modificaciones
tributarias, laborales y en el sistema electoral. A la fecha del presente Prospecto, si bien las reformas anunciadas han
tomado estado parlamentario, no cuentan alin con la aprobacion del Congreso y no puede asegurarse que todas o
alguna de ellas efectivamente la obtengan.

A la fecha del presente Prospecto, se releva que el impacto de las mencionadas medidas parece haber comenzado a
producir efectos. Evidencia de esto constituye la facilidad con la que el Gobierno Nacional ha podido conseguir
financiamiento externo, la tendencia bajista que ha exhibido el riesgo pais implicito en el precio de los bonos
soberanos o incluso los buenos registros del Estimador Mensual de Actividad Econdémica para los meses mas
recientes. Consideramos que estos hechos tendran consecuencias positivas para nuestro negocio. Aun asi, no es
posible predecir el devenir econémico con total seguridad y si alguna o todas las medidas hasta aqui mencionadas
podrian terminar siendo perjudiciales para la economia y no beneficiar o incluso perjudicar nuestros negocios.

En el terreno politico, lograr la coalicion parlamentaria que garantice la gobernabilidad es ain uno de los desafios
mas importante que enfrenta el gobierno de Macri. Si bien las Gltimas elecciones legislativas del 22 de octubre de
2017 han dejado un panorama muy favorable para el oficialismo, éste no cuenta ain con la mayoria de las bancas en
ninguna de las Camaras del Congreso de la Nacion, por lo que las negociaciones para la sancion de leyes podrian
representar un obstaculo, sobre todo a la hora de implementar los planes de reforma del Estado que el Poder
Ejecutivo quiere llevar adelante.

Si bien ha transcurrido poco mas de dos afios desde la asuncién del gobierno de Macri, aiin no es posible realizar un
analisis completo sobre la efectividad de las primeras medidas adoptadas en materia econémica. Tampoco se puede
predecir cdmo se concretaran las medidas ya anunciadas ni como continuara abordando el Gobierno ciertos aspectos
politicos y econémicos que fueron el eje de la campafia electoral. La situacion politica y econémica argentina ha sido
volatil en el pasado y puede volver a serlo en el futuro, en cuyo caso los negocios, situacion financiera o resultados de
las operaciones de la Emisora, sus perspectivas o su capacidad para cumplir con sus obligaciones en general y en
particular bajo las Obligaciones Negociables podrian verse adversamente afectados.
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La economia argentina ha experimentado una desaceleracién importante, si bien en los Ultimos meses la actividad
econémica mostrd cierto crecimiento cualquier nuevo descenso en la misma podria afectar nuestros negocios,
situacion financiera y resultados de operaciones.

Después de recuperarse considerablemente de la crisis del 2001-2002, el ritmo de crecimiento de la economia
argentina disminuyé, generando incertidumbre acerca de si el crecimiento experimentado entre el 2003 y 2011 era
sostenible. El crecimiento econémico fue inicialmente impulsado por una significativa devaluacion del Peso, un
exceso de capacidad de produccién resultante de un largo periodo de profunda recesién y altos precios de las
commodities. A pesar del crecimiento que siguié a la crisis del 2001-2002, la economia ha sufrido una sostenida
erosion de inversiones directas e inversiones de capital. La crisis financiera global del 2008 condujo a una repentina
disminucion econdmica en Argentina durante el 2009, acompafiado por presiones inflacionarias, depreciacion del
Peso y una caida en la confianza de los consumidores e inversores.

Las condiciones econémicas en Argentina desde el 2012 al 2015 incluyen una alta inflacién, una continua demanda
por incrementos salariales, un creciente déficit fiscal y limitaciones en la capacidad de Argentina para pagar su deuda
reestructurada de acuerdo a sus términos debido a su litigio con los Holdouts. Ademas, a partir de la segunda mitad
del 2011, un incremento en la demanda local de divisas extranjeras hizo que el gobierno argentino reforzara sus
controles cambiarios. Durante los afios 2013, 2014 y hasta que la administracion Macri asumi6 el cargo, los controles
de cambio se volvieron mas estrictos y el gobierno impuso controles de precios sobre ciertos productos y servicios
para controlar la inflacién. El gobierno de Macri ha declarado su intencién de mantener en efecto estos controles de
precios, aunque sélo para productos de primera necesidad, como alimentos basicos, algunas bebidas y los articulos de
limpieza y tocador méas demandados. EI 10 de febrero de 2016 el Gobierno Nacional anuncié cémo se mantendria el
control, incluyendo mecanismos como un sistema online de informacion de precios al que los consumidores pueden
acceder y reportar en tiempo real qué supermercados no cumplen con la obligacion de proveer informacién,
incluyendo sanciones para dichos comercios. Ademas, el gobierno anunci6 la reintroduccion de la CNDC (“Comision
Nacional de Defensa a la Competencia”), quien es responsable de identificar y prevenir conductas anticompetitivas y
la cartelizacion de mercados.

Una disminucién en la demanda internacional de productos argentinos, una falta de estabilidad y competitividad del
Peso frente a otras monedas, una disminucién en la confianza entre los consumidores e inversores domésticos y
extranjeros, una mayor tasa de inflacién e incertidumbres politicas futuras, entre otros factores, puede afectar el
desarrollo de la economia argentina, lo que podria llevar a una disminucién en la demanda de nuestras propiedades y
servicios y afectar adversamente nuestros negocios, situacion patrimonial y resultado de operaciones.

Si los altos niveles de inflacion contindan, la economia argentina y nuestra posicién financiera y de negocios
pueden ser adversamente afectados.

Durante su historia, Argentina experimenté periodos de inflacion alta e incluso de hiperinflacion que tuvieron
impactos negativos sobre la actividad econdémica.

La devaluacién del Peso en enero de 2002 cred presiones en los precios locales y generd una alta inflacion durante
ese afio, hasta estabilizarse sustancialmente en 2003. Durante 2002, la inflacion, medida por el indice de Precios al
Consumidor (“IPC”), registré un aumento del 41,0%, de acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y Censos
(“INDEC?”). A pesar de una reduccion al 3,7% en 2003, la inflaciéon aumentd nuevamente 6,1% en 2004 y 12,3% en
2005, de acuerdo con el INDEC. En 2006, 2007 y 2008 de acuerdo con el INDEC, la inflacion fue del 9,8%, 8,5% y
7,2%, respectivamente, en parte debido a diversas acciones implementadas por el Gobierno Nacional para controlar la
inflacién y monitorear los precios de varios bienes y servicios, que incluyeron acuerdos de mantenimiento de precios
suscriptos por el gobierno y compaiiias del sector privado de diversas industrias y mercados. De 2009 a 2014, el IPC
se incrementd 7,7%, 10,9%, 9,5%, 10,8 %, 10,9% y 23,9%, respectivamente, mientras que el indice de precios al por
mayor aument6 10,3%, 14,5%, 12,7%, 13,1%, 14,7% y 28,3%, respectivamente.

En el periodo de diez meses finalizado el 31 de octubre de 2015, el aumento del IPC fue de 11,8% de acuerdo a datos
oficiales; y antes de que el indice de inflacion de noviembre 2015 fuera publicado, el indice de Precios al
Consumidor Nacional Urbano (el “IPCNu”) fue discontinuado. No obstante, de acuerdo al indice de inflacion
publicado por el gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, la inflacion en la ciudad fue de 41% en 2016, y
22,1% en el acumulado a noviembre de 2017.

En esta misma linea las mediciones de algunos analistas del sector privado indican que la inflacion real ha sido
significativamente mayor que la reflejada en los informes del INDEC durante los dltimos afios.

El 16 de junio de 2016 el INDEC retomd la publicacién del IPC con el dato puntual del mes de mayo, que mostré un
incremento de 4,2% con respecto a abril. Posteriormente el INDEC inform6 un aumento del 16,9% en el periodo de
mayo a diciembre de 2016 y 21% en el periodo de once meses al 30 de noviembre de 2017. Asimismo, el Gobierno
Nacional implement6 una politica monetaria contractiva y anuncié un régimen de metas de inflacion del 12% al 17%
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para 2017 y, segun las nuevas metas anunciadas a fines de diciembre de 2017, del 15% para 2018, del 10% para
2019, y del 5% a partir de 2020, en paralelo con un régimen de tipo de cambio flexible. En este sentido, las politicas
del BCRA se han orientado a inducir un proceso de desinflacién sostenido, instrumentado, principalmente, a través
de la fijacion de una tasa de interés positiva en término reales, de manera de contener la tendencia esperada de la
inflacién para los distintos periodos.

Mas alla de las discusiones que pueda haber con respecto de la veracidad de los datos en algun periodo y del
incipiente proceso de baja de la inflacion en los Gltimos meses, Argentina se encuentra en un proceso inflacionario
desde hace mas de una década. La persistencia del entorno de altas tasas de inflacion y la incertidumbre sobre su
evolucidn futura podrian afectar negativamente la disponibilidad de crédito a largo plazo, el mercado inmobiliario y
podria también socavar la competitividad de Argentina en el extranjero, afectando asi de modo negativo el nivel de
actividad econdémica, el empleo, los salarios reales, el consumo y las tasas de interés. Ello provocaria, como
consecuencia, un efecto negativo sobre la situacién financiera y los resultados de las operaciones de la Emisora.
Ademas, altas y volatiles tasas de inflacién dificultan la planificacion a mediano y largo plazo, lo que también podria
tener un impacto negativo sobre la Emisora.

La falta de financiamiento para empresas y el Estado argentino, sea que se deba a fuerzas del mercado o
regulaciones gubernamentales, puede impactar negativamente en nuestras condiciones financieras o los flujos de
fondos.

Debido a diversas razones como las fuerzas del mercado o la regulacion gubernamental, las perspectivas para las
empresas argentinas de acceder a los mercados financieros pueden ser limitadas en términos del financiamiento
disponible, y las condiciones y el costo de esta financiacién.

Argentina sufrié defaults de deuda soberana en los afios 2001 y 2002. En 2005, Argentina completé con éxito la
reestructuracién de una porcidn sustancial de su deuda en bonos y cancel6 toda su deuda con el FMI. Ademas, en
junio de 2010, Argentina completé la renegociacion de aproximadamente el 70% de los bonos en estado de cesacién
de pagos que no fueron canjeados en el 2005. Como resultado de los canjes de 2005 y 2010, mas del 91% de la deuda
en bonos sobre los cuales Argentina entré en estado de cesacion de pagos fue reestructurada. A pesar de estas
reestructuraciones y pagos, los titulares de un monto significante de bonos argentinos no participaron en las
reestructuraciones y en su lugar demandaron a la Argentina para el pago en tribunales federales de los Estados
Unidos. Al concretarse el triunfo electoral de Mauricio Macri en noviembre de 2015, la postura argentina respecto al
conflicto con los Holdouts cambié notoriamente, y se comenzaron negociaciones para ponerle fin a una disputa que
ya llevaba aproximadamente 10 afios. Las conversaciones comenzaron en enero del 2016, encabezadas por el
Ministro de Hacienda y Finanzas de por aquel entonces, Alfonso Prat Gay y el Secretario de Finanzas, hoy Ministro
de esa misma area, Luis Caputo. Luego de 3 meses de arduas negociaciones, el 22 de abril se anunci6 el acuerdo
entre la Argentina y los fondos litigantes. Este acuerdo le permitio al pais salir del default, y reingresar a los
mercados de deuda internacionales. Otra consecuencia positiva, fue una disminucién considerable del riego pais, que
en noviembre de 2015 alcanzaba los 613 puntos”, y que a noviembre de 2017 se encuentra en los 372 puntos,
logrando una reduccion de casi el 40%.

Desde que asumid en el cargo, la administracién Macri ha adoptado una estrategia de negociacién diferente a la de la
anterior administracion y adopt6 una serie de cambios normativos dirigidos a solucionar la disputa. Esto ha resultado
en diversos acuerdos con tenedores de deuda argentina y ha contribuido al levantamiento de ciertas 6rdenes judiciales
que limitaban la capacidad del pais para atender su deuda y completar las reestructuraciones previas.

No obstante, las negociaciones vy litigios con los Holdouts restantes y otros acreedores que a la fecha del presente no
han celebrado acuerdos de pago con Argentina continGian en los EE.UU. y en otras jurisdicciones. Las consecuencias
de fallos de distintos juzgados posiblemente inconsistentes son poco claras.

A pesar de que Argentina canceld toda su deuda pendiente con el FMI en el 2006 y lleg6 a un acuerdo con el Club de
Paris en el 2014, el default con algunos de sus acreedores externos descripto arriba, la crisis financiera global que
comenzo el ultimo cuatrimestre de 2008, la caida de la bolsa internacional y la insolvencia de mayores instituciones
financieras hacia fines del 2008 han limitado la capacidad de empresas argentinas de acceder a los mercados
financieros internacionales como lo habian hecho en el pasado o han causado que dicho acceso sea significativamente
mas costoso para emisores argentinos. Con la llegada de Mauricio Macri al poder, y el acuerdo del pais con los
Holdouts, la Argentina volvié a tener acceso a los mercados internacionales. Es asi que empresas de gran tamafio

* A la fecha mencionada el riesgo pais registrado por el indicador EMBI+ Argentina era 470 puntos bésicos. Sin embargo, dada la
situacion de default técnico con la que contaban ciertos bonos, estos no se estaban siendo tenidos en cuenta dentro del
indice. En consecuencia, este valor no era representativo, por lo que se le realizé un ajuste de 143 puntos, que surge de la
diferencia que existio entre el riesgo pais el dia anterior de la salida del default y el dia que se comunicé el acuerdo.
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como Despegar y Grupo Supervielle realizaron exitosos IPOs en la Bolsa de Nueva York. También cambiaron las
condiciones para tomar deuda, ya que mejoro la calificacion crediticia del pais.

Las fluctuaciones en el valor del peso pueden afectar adversamente la economia argentina, y en consecuencia
nuestros resultados operativos y situacion financiera.

El valor del Peso ha fluctuado de manera significativa en el pasado, y podria seguir haciéndolo en el futuro. La
devaluacién del Peso ocurrida en 2002, a pesar de haber tenido un efecto positivo en los sectores de la Argentina
orientados hacia la exportacion, tuvo un impacto negativo en la situacion financiera de negocios e individuos. En tal
sentido, tuvo un impacto negativo en la capacidad de las empresas y del Gobierno Nacional para honrar sus deudas en
moneda extranjera e, inicialmente, derivo en altos niveles de inflacion, reduciendo asi el poder de compra de los
salarios e impactando negativamente en aquellas actividades cuyo éxito dependia de la demanda local.

Inicialmente, luego del abandono de la convertibilidad, la moneda argentina se devalué fuertemente para luego
revertir parcialmente ese movimiento. A partir de alli, el Peso comenz6 una nueva tendencia de suave depreciacién,
con algunos breves periodos en los que se movid en direccién opuesta. Durante la segunda mitad de 2013 la
velocidad de depreciacidn se aceleré en medio de un proceso de caida en las reservas internacionales del BCRA que
habia comenzado algunos meses antes y que no se detuvo a pesar de la progresiva depreciacion, pasando de US$
43.290 millones en 2012 a US$ 27.731 millones en 2013 y a US$ 26.939 millones en marzo de 2014, de acuerdo a
informacién publicada por el BCRA. Durante el mes de enero de 2014 se aceleré el ritmo de devaluacién con un tipo
de cambio de cierre de $ 8,01 por US$ 1,00 al 31 de enero de 2014 y de $ 8,551 por US$ 1,00 al 31 de diciembre de
2014.

En 2015, se aceler6 el ritmo de la devaluacién con un tipo de cambio de cierre de $ 8,644 por US$ 1,00 al 31 de
enero de 2015 y de $ 9,422 por US$ 1,00 al 30 de septiembre. En los meses de octubre y noviembre de 2015 se
mantuvo el ritmo de la devaluacion, pero el 17 de diciembre de 2015, como consecuencia de la nueva politica
monetaria impulsada por elgobierno de Macri, se unificaron el mercado oficial y paralelo del délar produciéndose
una depreciacion del peso en torno al 40% con un tipo de cambio de cierre de $ 13,40 por US$ 1,00 al final del dia.
Desde la devaluacién de diciembre de 2015, el BCRA ha permitido la libre flotacién del Peso, y ha limitado las
intervenciones a aquellas necesarias para asegurar el ordenado funcionamiento del mercado de cambios. En el afio
2016 el peso perdié aproximadamente el 38,5% respecto del délar cerrando el afio a $15,82 por US$. En lo que va del
afio 2017 el peso perdid aproximadamente el 9,9% respecto del ddlar cerrando el mes de octubre de 2017 a $ 17,67
por US$.

No es posible asegurar que la moneda argentina no se devaluara o apreciard considerablemente en el futuro. Una
depreciacion significativa del peso podria generar, entre otros efectos, un incremento en la tasa de inflacion y un
encarecimiento del costo del pago de la deuda publica denominada en moneda extranjera. Por su parte, una
apreciacion de la moneda local podria tener un impacto negativo en la competitividad de la economia argentina y, en
consecuencia, generar un deterioro en la balanza comercial.

Ademas, la caida del nivel de reservas del Banco Central por debajo de un determinado nivel podria generar dudas
sobre la estabilidad de la moneda y sobre la capacidad del pais de hacer frente a situaciones de inestabilidad. Al
respecto, en los Gltimos afios, el nivel de reservas internacionales disminuyé significativamente de US$ 47,4 mil
millones al 1 de noviembre de 2011 a US$ 25,6 mil millones al 31 de diciembre de 2015, reduciendo la capacidad del
Gobierno Nacional para intervenir en el mercado de cambios restringiendo el acceso a dichos mercados para las
empresas del sector privado. A poco de asumir, el presidente Macri anuncié un programa destinado a aumentar el
nivel de las reservas internacionales depositadas en el Banco Central a través de la firma de acuerdos con diversas
entidades nacionales y del exterior. Como resultado de las medidas adoptadas en el marco de este programa, entre
otros factores, las reservas internacionales aumentaron significativamente durante el afio 2016 y primeros nueve
meses de 2017 a US$ 50,2 mil millones al 30 de septiembre de 2017.

De esta forma, tanto una apreciacién como una depreciacion del Peso o una caida pronunciada en el nivel de reservas
podrian tener efectos adversos sobre la economia argentina y, en caso de que esto ocurriera, las operaciones y los
negocios de la Emisora podrian verse afectados negativamente.

La economia argentina puede ser adversamente afectada por acontecimientos econdmicos en otros mercados y por
efectos de “contagio” mds generales, los que pueden tener un efecto sustancialmente adverso en el crecimiento
economico de Argentina.

La economia y los mercados financieros de la Argentina estan influenciados, en diversos grados, por las condiciones
econdmicas y financieras de los mercados globales. Si bien dichas condiciones varian de pais a pais, la percepcion de
los eventos que se producen en un pais puede afectar sustancialmente los flujos de capital en otros paises, incluyendo
la Argentina.

En los afios 2008 y 2009, la Argentina vio afectada su situacién econdémica y crediticia por la crisis bancaria y
financiera originada en los EE.UU. por las tenencias de las entidades financieras de carteras de créditos hipotecarios
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para la vivienda de alto riesgo (subprime) y por otros eventos que afectan al sistema financiero global y a las
economias desarrolladas. Desde el comienzo de la crisis, las principales instituciones financieras del mundo sufrieron
pérdidas considerables, la desconfianza en el sistema financiero internacional aumentd, y varias entidades financieras
cesaron su actividad o fueron rescatadas por los reguladores de sus paises. La desestabilizacion del sistema financiero
rapidamente se trasladd a la industria y al comercio estadounidense e internacional, no s6lo por verse limitado el
financiamiento de los mismos, sino también por haber sido afectado el ahorro de los consumidores, sus fuentes
laborales, asi como sus expectativas, potenciando la recesion y generando una disminucién del consumo, del
comercio internacional y de la produccién industrial. EI Gobierno de los EE.UU. aprob6 una serie de planes para
destinar miles de millones de ddlares a fin de mitigar las consecuencias de la mencionada crisis. Algunos programas
han tenido por objetivo la compra de deudas incobrables de bancos y otras entidades, a fin de permitirles sanear sus
balances. Adicionalmente, la Reserva Federal de los EE.UU. anunci6 otros planes que incluian adquirir deuda sin
garantia a corto plazo de empresas, a fin de permitirles obtener liquidez, asi como inversiones en areas de
infraestructura, educacion, salud e investigacién y desarrollo de nuevas fuentes de energia.

Por su parte, los gobiernos europeos ejecutaron otros planes de salvataje para frenar la inestabilidad del sistema
financiero y detener asi la caida de los mercados, por un total de aproximadamente 1,96 billones de dolares. Sin
embargo, ciertos paises de la zona Euro continGan evidenciando dificultades econémicas por la recesion que los
afecta y el déficit fiscal, particularmente a Espafia, Grecia e Italia. Asimismo, los gobiernos de los paises centrales
conjuntamente con los del G-20 disefiaron y sancionaron medidas destinadas a fortalecer los balances de los bancos y
de las principales compafiias industriales, mediante la estatizacion parcial o el otorgamiento de préstamos blandos,
todo ello con el objeto de mantener el nivel de actividad de la economia local e internacional. Asimismo, las reformas
se dirigian a redisefiar la arquitectura financiera internacional y de los organismos internacionales.

Por otra parte, el 23 de junio de 2016, en el Reino Unido se realizé un referéndum respecto de si el Reino Unido
debia seguir siendo parte o no de la Unién Europea, el cual fue denominado “Brexit” por su abreviatura en inglés que
significa la salida del Reino Unido de la Unién Europea.

Conocida la noticia sobre la victoria del Brexit en el Reino Unido, la primera ministra del Reino Unido, Theresa May,
designé a David Davis como secretario britanico para la salida de la Unién Europea. Nunca antes un pais miembro de
la Unién Europea habia abandonado esta unidn politica y econdmica de 28 paises desde sus inicios.

Se estima entre las posibles consecuencias negativas del Brexit, una potencial crisis econémica en el Reino Unido, y
una disminucion de inversion en los servicios publicos e inversion extranjera. EI Departamento del Tesoro britanico
analiz6 las posibles consecuencias y llegd a la conclusion de que es posible que se produzca una recesion a corto
plazo. El mayor impacto de la salida seria sobre el Reino Unido, aunque se estima que el impacto podria ser también
significativo sobre los demas estados miembros. ElI Reino Unido esta totalmente dividido en esta cuestion, es asi que
en Escocia votaron préacticamente en su totalidad por seguir formando parte de la Unién Europea, lo que podria
provocar la salida de Escocia del Reino Unido.

En cuanto a las consecuencias del Brexit en Argentina, en principio, el debilitamiento de la libra y el euro ha
producido una importante revalorizacion del délar en todo el mundo y como consecuencia también en la Argentina.
Con una apreciacién del dolar y una mayor aversion al riesgo, habria un efecto negativo en el precio de las materias
primas, lo que se veria reflejado en los productos que exporta la Argentina a Europa. Otra de las consecuencias
directas de la salida de Gran Bretafia (que se estima sea un proceso que duraria alrededor de dos afios) sera la baja en
los precios de la mayoria de los commodities, un factor que, aunque no deberia mantenerse a mediano plazo ya que se
daré simplemente por la incertidumbre inicial del mercado, de mantenerse podria afectar al pais.

Donald Trump se presentdé como candidato del partido Republicano para las elecciones de Estados Unidos del 2016 y
fue electo presidente el 9 noviembre de 2016. Trump asumio la presidencia el 20 enero de 2017 llevé una campafia
con indoles populistas y fuertemente controversiales en &reas tanto econdémicas como politicas y sociales. Prometid
en su campafia una politica mas proteccionista en relacion con la industria nacional estadounidense, y a su vez,
prometié reducir los impuestos corporativos y reducir el tamafio del estado. Esto ha tenido un efecto positivo en la
bolsa de Wall Street, que desde la eleccion ha ido en alza.

Si bien el actual presidente de los Estados Unidos no ha cumplido aln con todas sus promesas de campafia, si ha dado
pasos concretos para consolidar una politica econémica exterior mas proteccionista. En este sentido, Trump firmé un
decreto para iniciar la renegociacion del NAFTA con México y Canada, y otro para retirar a Estados Unidos del
Acuerdo Transpacifico de Cooperacién Econdmica (TTP, por sus siglas en inglés). Es incierto el efecto que tendran
futuras politicas similares en la economia global, pero en caso de que la nueva administracion continle
profundizando su sesgo proteccionista, es esperable que tal escenario tenga un impacto adverso en los mercados
emergentes.

La situacion mundial tuvo y tiene efectos significativos de largo plazo en América Latina y en Argentina,
principalmente en la falta de acceso al crédito internacional, la salida de capitales, el impacto en la confianza de los
consumidores, menores demandas de los productos que Argentina exporta al mundo, principalmente productos
agroindustriales, y reducciones significativas de la inversion directa externa.
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Ademas, la Argentina se ve afectada por acontecimientos en las economias de sus principales socios comerciales,
como Brasil, que ha devaluado su moneda a principios de febrero de 2015, haciendo que el real sufra la depreciacion
mas pronunciada de la década. En febrero de 2016, Standard & Poor’s rebajo la calificacion crediticia de Brasil a BB.
Dicha baja en la calificacion fue seguida por la agencia Fitch Rating y Moody’s en diciembre de 2015 y febrero de
2016, respectivamente, la cual también rebajé la calificacion de Brasil a BB+ y Ba2, para dichos afios
respectivamente.

Por otra parte, Argentina también puede verse afectada por otros paises que tienen influencia sobre los ciclos
econdmicos mundiales, como Estados Unidos de América o China. En particular, China ha devaluado el yuan
significativamente desde fines de 2015, lo que ha afectado adversamente a varias empresas con una sustancial
exposicion a ese pais. La devaluacion del yuan ha continuado durante el 2016 y el crecimiento de la economia china
se ha desacelerado.

Los acontecimientos descriptos pudieron tener efectos nocivos sobre la economia argentina y, en caso de haberse
extendido en el tiempo o profundizado, hasta materialmente negativos, en la economia, el sistema financiero vy el
mercado bursatil argentino, lo que a su vez podria afectar adversamente la situacion patrimonial o financiera o de otro
tipo, los resultados, las operaciones y los negocios de la Emisora.

Medidas del gobierno, al igual que presiones de los sindicatos, pueden requerir aumentos salariales o beneficios
adicionales, los cuales podrian incrementar los costos operativos de las empresas y de TGLT.

En el pasado, el gobierno argentino sanciond leyes y reglamentaciones obligando a empresas privadas a mantener
ciertos niveles de salarios y a proporcionar beneficios extras para sus empleados. Ademas, los empleadores tanto del
sector publico como del sector privado se han visto sometidos a intensas presiones por parte de su personal, o de los
sindicatos que los representan, en demanda de subas salariales y ciertos beneficios para los trabajadores.

Las relaciones laborales en Argentina, como ser la Ley No. 20.744 y la Ley de Convenciones Colectivas de Trabajo
N° 14.250, se rigen por leyes especificas que, entre otras cosas, establecen cdmo se han de llevar a cabo las
negociaciones salariales y de otros temas laborales. Cada sector industrial o comercial esta regulado por un convenio
colectivo de trabajo que agrupa a las empresas por sector y por gremio. Si bien el proceso de negociacion esta
estandarizado, cada asociacion de actividad industrial o comercial negocia los aumentos salariales y beneficios
laborales con el sindicato pertinente. En la construccion, los salarios se fijan sobre una base anual a través de
negociaciones entre las asociaciones que representan a las empresas constructoras y el sindicato de trabajadores de la
construccién. EI Ministerio de Trabajo de la Nacién media entre las partes y en Ultima instancia aprueba el aumento
salarial anual que se aplicard en la actividad de construccién. Las partes estan obligadas a cumplir con la decision
final una vez que es aprobada por el Ministerio de Trabajo de la Nacion y deben cumplir con los aumentos de salarios
establecidos para todos empleados que estan representados por el sindicato de la construccion y a los que se aplica el
convenio colectivo de trabajo.

Asimismo, cada empresa puede, independientemente de los aumentos salariales obligatorios negociados con el
sindicato, otorgar aumentos adicionales basados en el mérito a sus empleados y usar un esquema salarial variable.

Los empleadores argentinos, tanto en el sector piblico como privado, han experimentado significativas presiones de
parte de sus empleados y los sindicatos para aumentar los salarios y para proporcionar beneficios para empleados
adicionales. Debido a los altos indices de inflacion, empleados y organizaciones laborales estdn demandando
aumentos salariales significantes. En agosto de 2012, el gobierno argentino establecié un incremento del 25% en el
salario minimo mensual a $2.875, efectivo desde febrero de 2013. El gobierno argentino incremento el salario
minimo a $3.300, $3.600 y $4.400 en agosto de 2013, enero y septiembre de 2014, respectivamente, y a $5.588 en
agosto de 2015 A partir de enero de 2017 el salario minimo se aument6 a $8.060 y, mediante la Resolucion 3-E/2017
del Ministerio de Trabajo, se lo fijo en $8.860, $9.500 y $10.000 a partir de julio de 2017, enero de 2018 y julio de
2018. Debido a altos niveles de inflacion, empleadores tanto del sector publico como del privado estan
experimentando presiones significantes de los gremios y sus empleados para aumentar mas los salarios.

En noviembre de 2017 el Gobierno Nacional envid al Congreso un proyecto de ley de reforma laboral con la
finalidad de adoptar un conjunto de medidas a implementarse en materia de regularizacion del empleo no registrado,
combate contra la evasion laboral, registracion y modificaciones al marco normativo de las relaciones del trabajo;
entre otras. A la fecha del presente Prospecto, el proyecto no cuenta aln con la aprobacion del Congreso y no puede
asegurarse que efectivamente la obtenga.

En el futuro, el Gobierno Nacional podria tomar nuevas medidas que determinen aumentos de sueldo o beneficios
adicionales para los trabajadores, y la fuerza de trabajo y los gremios laborales pueden llegar a aplicar presion para
tales medidas. Cualquier incremento de salarios o beneficios para empleados podria resultar en mayores costos y
afectar el resultado de operaciones de empresas argentinas, incluida la nuestra.

La intervencién del Gobierno Nacional en la economia argentina puede afectar adversamente nuestro resultado
operativo o situacién financiera.
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Previo al actual gobierno del presidente Macri, la administracion Kirchner habia incrementado su intervencion directa
en la economia, incluso a través de la implementacién de medidas de expropiacién y estatizacién, controles de
precios y controles cambiarios.

En el 2008, la administracion Kirchner reemplazé el anterior sistema privado de pensiones por un sistema publico.
Como resultado, todos los recursos administrados por los fondos de pensiones privados, incluyendo las grandes
participaciones de capital en una amplia gama de sociedades listadas en bolsa, se transfirieron a un fondo separado
(Fondo de Garantia de Sustentabilidad, o el “FGS”) para ser administrados por la Administracion Nacional de la
Seguridad Social (la “ANSES”). La disolucion de los fondos de pensiones privados y la transferencia de sus activos
financieros al FGS han tenido importantes repercusiones sobre la financiacién de las empresas del sector privado. Los
instrumentos de deuda y acciones que anteriormente podian ser colocados con los administradores de fondos de
pensiones estan ahora totalmente sujetos a la discrecionalidad de la ANSES. Como titular de participaciones en
empresas de propiedad privada que obtuvo cuando absorbi6 los fondos privados de pensiones, la ANSES tiene
derecho a designar representantes del gobierno en los directorios de estas entidades. De conformidad con el Decreto
No. 1.278/12, emitido por el Poder Ejecutivo el 25 de julio de 2012, los representantes de la ANSES deben reportar
directamente al Ministerio de Hacienda y estan sujetos a un régimen de intercambio de informacién obligatoria, en
las que, entre otras obligaciones, deben informar inmediatamente al Ministerio de Hacienda la orden del dia de cada
asamblea de directores y proporcionar toda la documentacion relacionada.

En abril de 2012, la administracion Kirchner ordend la remocion de los directores y alta gerencia de YPF S.A.
(“YPF”), la empresa de petrdleo y gas mas grande del pais, que estaba controlada por el grupo espafiol Repsol, y
presentd un proyecto de ley Congreso argentino para expropiar acciones en poder de Repsol que representaban el
51% de las acciones de YPF. El Congreso argentino aprobé el proyecto de ley en de mayo de 2012, a través de la
aprobacién de la Ley No. 26.741, la cual declar6 a la produccion, industrializacién, transporte y comercializacion de
hidrocarburos, como actividades de interés publico y politicas fundamentales de Argentina, y facult6 al gobierno
argentino a adoptar cualquier medida necesaria para lograr la autosuficiencia en el suministro de hidrocarburos. En
febrero de 2014, el gobierno argentino y Repsol anunciaron que habian llegado a un acuerdo sobre los términos de la
indemnizacién pagada a Repsol por la expropiacion de las acciones de YPF. Dicha indemnizacién ascendié a
US$5.000 millones, a ser pagados mediante la entrega de bonos soberanos argentinos con diferentes vencimientos. El
acuerdo, que fue ratificado por la Ley No. 26.932, resolvio la demanda interpuesta por Repsol ante el Centro
Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones, o CIADI.

La Ley No. 26.991 (la “Ley de Abastecimiento”) entr0 en vigencia el 28 de septiembre de 2014 y se aplica a todos
los procesos econémicos relacionados con bienes, prestaciones y servicios que, directa o indirectamente, satisfagan
las necesidades bésicas de la poblacion, o Bienes de Necesidades Basicas, y otorga amplias delegaciones de poder a
sus autoridades de aplicacion para involucrarse en dichos procesos. También faculta a las autoridades de aplicacion
para disponer la venta, produccién, distribucion y/o entrega de los Bienes de Necesidades Basicas en todo el pais en
caso de desabastecimiento.

En febrero de 2015, el gobierno Kirchner envié un proyecto de ley al Congreso con el fin de revocar ciertas
concesiones de ferrocarriles, devolver la red ferroviaria nacional al control del Estado y proporcionar poderes para
revisar todas las concesiones actualmente en vigencia. El proyecto de ley fue promulgada el 20 de mayo de 2015
como la Ley No. 27.132.

El 23 de septiembre de 2015, la Ley No. 27.181 fue promulgada, disponiendo que ninguna venta de acciones del
gobierno argentino en empresas argentinas puede realizarse sin la previa aprobaciéon de los dos tercios de los
miembros del Congreso argentino, con la excepcion de las acciones del gobierno argentino en YPF, y designando
también a la Agencia Nacional de Participaciones Estatales en Empresas a cargo de implementar cualquier politica y
accion relacionada al ejercicio por el Gobierno Argentino de derechos que surjan de la titularidad de acciones en
empresas argentinas.

Se espera que las medidas que tome el presidente Macri generen una mayor estabilidad en la economia argentina. A
modo de ejemplo, el Gobierno Argentino elimind impuestos a la exportacién de trigo, maiz, carne y productos
regionales, y redujo la alicuota de la soja del 35% al 30%. Ademas, el derecho de exportacion de 5% en la mayoria de
exportaciones industriales fue eliminado y las normas que establecian tarifas maximas para el transporte aéreo interno
de pasajeros fueron eliminadas por el Decreto No. 294/2016, a fin de compensar los efectos de un tipo de cambio
depreciado, y estimular la incorporacién de nuevas aerolineas al mercado, entre otras razones.

El 22 de julio de 2016 se promulgd la ley N° 27.260 que establece un “Programa Nacional de Reparacion Historica
para Jubilados y Pensionados”, con el fin de, entre otros propositos, pagar a los jubilados que demandaron al estado
por el reajuste de sus haberes y crear una “Pension Universal para el Adulto Mayor” para todas las personas de 65
afios de edad o mas, incluso si nunca han hecho contribuciones o no calificaran para la jubilacion estandar. Los
nuevos pagos serian cubiertos con los fondos que el gobierno espera obtener con el nuevo régimen de sinceramiento
fiscal y con la venta de activos, incluidas participaciones accionarias, del Fondo de Garantia de Sustentabilidad de la
ANSES.
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Las acciones previas y actuales tomadas por el Gobierno Argentino concernientes a la economia, incluidas decisiones
con respecto a las tasas de interés, impuestos, controles de precios, los aumentos salariales, la provision de beneficios
de empleado adicionales, de los controles de cambio y los cambios potenciales en el mercado de divisas, han tenido y
podrian continuar teniendo un efecto adverso en el crecimiento econémico de Argentina y, a su vez afectar nuestra
condicion financiera y resultados operativos. Ademas, cualquier politica adicional del gobierno argentino para
adelantarse a, o en respuesta de, el malestar social puede afectar negativa y sustancialmente a la economia, y por lo
tanto a nuestro negocio.

Es ampliamente reportado por los economistas privados que las expropiaciones, los controles de precios, los
controles cambiarios y otras implicaciones directas del Gobierno Argentino en la economia han tenido un impacto
adverso en los niveles de inversion en Argentina, en el acceso de empresas argentinas a los mercados de capitales
internacionales y en las relaciones comerciales y diplomaticas de Argentina con otros paises. Si el nivel de la
intervencion del gobierno en la economia continlia 0 aumenta, la economia argentina y, a su vez, nuestros negocios,
resultados de operaciones y situacion financiera pueden ser adversamente afectados y por tanto la capacidad de la
Compafiia de pagar los servicios bajo las Obligaciones Negociables.

El elevado nivel de gasto publico puede resultar en consecuencias adversas en el largo plazo para la economia
argentina.

Durante los ultimos afios del mandato de Kirchner, se increment6 el gasto publico sustancialmente y, a la luz de
finanzas publicas cada vez mas estrechas, el gobierno de Kirchner adopté ciertas medidas para financiar sus gastos
publicos tales como salir al mercado de capitales local para obtener nuevo financiamiento y la aplicacion de una
politica monetaria expansiva. Estas politicas han dado lugar a una alta inflacion que ha afectado al poder adquisitivo
de los consumidores y la actividad econdmica. En el 2015, el gasto primario del sector publico se incrementd un
34,5% comparado con 2014 y el gobierno registro un déficit fiscal primario de $244.101 millones, equivalente al
4,2% del PBI.

No obstante, desde su asuncién como presidente, el gobierno de Macri ha adoptado medidas para anclar las cuentas
publicas, incluyendo la eliminacidn de los subsidios a los servicios publicos y otras medidas fiscales, lo cual redujo el
déficit fiscal primario existente de aproximadamente el 1,8% del PBI en diciembre de 2015. En el afio 2016, el déficit
fiscal primario fue de 4,6% del PBI, alcanzando la meta fiscal para 2016 del 4,8%. Al tercer trimestre de 2017 el
déficit fiscal primario acumulado fue del 2,2% del PBI, por debajo de la meta esperada del 3,2%..

El gobierno de Macri ha declarado una meta de reducir el déficit fiscal a 4,2% del PBI en 2017, 3,2% en 2018 y 2,2%
en 2019 y que la reduccion del déficit sera progresiva hasta 2023.

A la fecha del presente Prospecto, aunque el nuevo gobierno ha comenzado a tomar acciones especificas para reducir
el gasto publico y para asegurar una financiacion adecuada, existe incertidumbre acerca de los efectos que ésta y otras
politicas futuras puedan tener en la economia argentina y en nuestros negocios.

Una continua baja de los precios internacionales de las principales exportaciones de commodities de Argentina
puede tener un efecto adverso en el crecimiento econdmico de Argentina.

La recuperacion financiera de Argentina de la crisis del 2001-2002 se produjo en un contexto de aumento de los
precios de las materias primas de exportacion de Argentina, como la soja. Los altos precios de las materias primas
han contribuido al aumento de las exportaciones argentinas desde el tercer trimestre de 2002 y a elevar los ingresos
fiscales por las retenciones a las exportaciones. Sin embargo, la dependencia en la exportacién de ciertos commodities
ha causado que la economia argentina sea mas vulnerable a las fluctuaciones de los precios de los commaodities.
Desde el comienzo de 2015, los precios internacionales de los commodities para las principales materias primas de
exportacién de Argentina han disminuido, lo que ha tenido un efecto adverso sobre el crecimiento econdémico del
pais. En este sentido, tomando el acumulado al tercer trimestre de 2017, los precios de las exportaciones mostraron
un aumento interanual de 1,3% mientras que en el mismo periodo, el indice de precios de las importaciones registrd
un aumento del 6,0%. El efecto global produce un deterioro en los términos de intercambio, y se traduce en mayor
presion al déficit primario de argentina.

Un descenso continuo en los precios internacionales de los principales commodities de exportacion de Argentina
puede tener un impacto negativo en los niveles de ingresos del gobierno y la capacidad del gobierno para pagar su
deuda soberana, y, podria también generar presiones recesivas o inflacionarias, dependiendo de la reaccion del
gobierno. Cualquiera de estos resultados puede afectar negativamente a la economia de Argentina y, por lo tanto,
nuestro negocio, resultados de operaciones y situacién financiera.

La ejecucién de los derechos de los acreedores en Argentina puede ser limitada, costosa y prolongada.

A fin de proteger a los deudores afectados por la crisis econémica del 2001-2002, a partir de 2002 el Gobierno
Nacional adopt6 medidas que suspendieron los procesos de ejecucion de derechos de los acreedores ante la falta de
pago del deudor, incluyendo la ejecucion de hipotecas y los pedidos de quiebra.
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Aunqgue estas medidas fueron levantadas, las mismas podrian ser reinstauradas en el futuro o el gobierno podria
adoptar otras medidas que limiten los derechos de los acreedores. Cualquiera de estas medidas limitativas de la
capacidad de los acreedores de iniciar acciones legales para el cobro de préstamos impagos, o restrictivas de los
derechos de los acreedores en general, podria producir un efecto materialmente adverso en el sistema financiero y en
la voluntad de las instituciones financieras de ofrecer hipotecas y créditos en general, lo que podria afectar nuestro
negocio, resultados de operacion y situacion financiera.

La exposicion a multiples legislaciones y reglamentaciones provinciales y municipales puede afectar adversamente
nuestro negocio o resultado operativo.

Argentina tiene un sistema de gobierno federal con 23 provincias y una ciudad autbnoma (Buenos Aires), cada una de
las cuales, en virtud de la Constitucion Nacional Argentina, tiene plenas facultades para promulgar legislacion en
materia de impuestos y otros asuntos. Del mismo modo, dentro de cada provincia, los gobiernos municipales tienen
amplios poderes para regular estos asuntos. Debido al hecho de que nuestros proyectos se encuentran en maltiples
provincias, los mismos estan sujetos a multiples legislaciones y regulaciones provinciales y municipales. A pesar de
gue no hemos experimentado ningun efecto relevante y adverso por esto, desarrollos futuros en legislacién provincial
y municipal en materia de impuestos, como un eventual incremento de alicuotas impositivas, las reglamentaciones
provinciales u otros asuntos pueden afectar adversamente nuestro negocio o los margenes de operacion.

Riesgos relacionados a nuestro Negocio

Nuestro desempefio esta sujeto a riesgos asociados con nuestras propiedades y con la industria de real estate.

Nuestro rendimiento econdémico y el valor de nuestros activos inmobiliarios estan sujetos al riesgo de que nuestras
propiedades pudieran no generar ingresos suficientes para cubrir sus gastos operativos, incluyendo los servicios de
deuda y las inversiones de capital. Nuestros flujos de caja y la capacidad de cumplir con los compromisos de deuda y
cubrir otros gastos pueden verse afectados de manera adversa.

Eventos o condiciones que escapan nuestro control que puedan afectar adversamente nuestras operaciones o el valor
de nuestras propiedades incluyen los siguientes:

e deterioro en la situacion econémica nacional, regional y local;

e volatilidad y reduccion del gasto discrecional,

e condiciones del mercado de bienes raices local,

e descensos en los niveles de consumo;

e cambios en las tasas de interés y disponibilidad de financiamiento;

e el ejercicio de los locatarios de su derecho legal de rescision anticipada de sus contratos de locacion;

e espacios vacantes, fluctuaciones en el precio de los alquileres en el mercado y la necesidad de efectuar
periddicamente reparaciones, renovaciones y nuevos contratos de locacion de espacios;

e mayores costos operativos, incluyendo los gastos por seguros, aumentos salariales, servicios publicos,
impuestos inmobiliarios, impuestos nacionales y locales y mayores costos de seguridad;

o disturbios civiles, terremotos y otros desastres naturales, o actos terroristas 0 actos de guerra que pueden
resultar en pérdidas no aseguradas o insuficientemente aseguradas;

e gastos significativos asociados con cada inversién, tales como pagos de servicios de deuda, impuestos
inmobiliarios, seguros y costos de mantenimiento que por lo general no disminuyen cuando, debido a las
circunstancias, disminuyen los ingresos provenientes de una propiedad;

e deterioro de la situacion financiera de los inquilinos y de nuestra capacidad de cobrar los alquileres;

e cambios en nuestra capacidad o en la de nuestros locatarios de proveer mantenimiento y seguros adecuados,
con una posible reduccion de la vida til y de los ingresos provenientes de las propiedades; y

o reformas legislativas y reglamentaciones gubernamentales (como las que rigen el uso, planeamiento urbano
e impuestos inmobiliarios) o acciones del gobierno tales como expropiaciones, confiscaciones o la
revocacion de concesiones.

No se puede asegurar que estos y otros factores no afectaran de manera material y adversa nuestro negocio, situacion
financiera y resultados operativos.
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Nuestro plan de negocio se basa en un aumento material de la demanda de propiedades comerciales y
residenciales, lo cual puede no ocurrir.

Nuestra capacidad para implementar nuestro plan de negocio y para incrementar nuestras ganancias e ingresos de
explotacion depende del aumento sostenido en la demanda de los productos inmobiliarios residenciales y comerciales
que ofrecemos. Esperamos que este crecimiento sea impulsado por las politicas implementadas por la administracién
Macri, pero es posible que estas politicas no generen el aumento de la demanda que prevemos, entre otras razones,
debido a que no se desarrolle un mercado hipotecario robusto o porque las empresas no elijan expandir sus
operaciones en Argentina. Asimismo, hasta el momento en que las politicas de la administracion Macri relacionadas a
incrementar la disponibilidad de la financiacién de hipotecas se apliquen plenamente y la financiacion de hipotecas
sea otorgada con mayor amplitud en Argentina, podemos enfrentar caidas temporales en nuestro volumen de ventas
puede resultar afectado mientras los potenciales clientes evaltan el mercado de hipotecas en evolucién. Ademas, las
inversiones en bienes raices estan sujetas a varios riesgos, fluctuaciones, ciclos en la demanda y valores, muchos de
los cuales se encuentran fuera de nuestro control. Si nuestros activos inmobiliarios no generan suficientes ingresos
para cubrir los gastos de explotacion, incluyendo el servicio de deuda, gastos de gestion y administracion de
propiedades y gastos de capital; nuestro desempefio financiero serd adversa y sustancialmente afectado.
Adicionalmente, hay gastos significativos asociados con una inversion en activos inmobiliarios (como pagos de
deuda, impuestos inmobiliarios y gastos de mantenimiento) que generalmente no declinan cuando determinadas
circunstancias hacen caer los ingresos por alquileres. Cualquier disminucién en la demanda, sea como resultado de
cambios en las preferencias de los consumidores, reduccion de poder adquisitivo o desaceleracion en la economia
regional, nacional o global podria resultar en una menor demanda de nuestros productos inmobiliarios y
consecuentemente, afectar de manera adversa nuestro desempefio financiero.

Tenemos una experiencia limitada en la industria de real estate comercial y nuestra practica pasada con las
propiedades residenciales no proporciona ninguna garantia de que seremos exitosos en el desarrollo de las
propiedades comerciales.

Planeamos expandir nuestras operaciones existentes significativamente hacia el sector de propiedades comerciales,
particularmente en edificios de oficinas Clase A y centros logisticos premium. Sin embargo, tenemos una experiencia
limitada en este nuevo mercado y podriamos enfrentar grandes desafios en nuestra expansion hacia tales mercados.
Nuestra experiencia pasada en los desarrollos residenciales no proporciona ninguna garantia de que seremos exitosos
en el desarrollo de propiedades comerciales

Los riesgos asociados con expandir nuestras operaciones existentes hacia el sector de bienes raices comerciales
incluyen los siguientes:

e nuestra falta de familiaridad con las précticas de negocio y empleo y de convenios en estos nuevos
mercados;

e el costo y la dificultad de cumplir con una amplia variedad de leyes y regulaciones, incluyendo requisitos
regulatorios nuevos para nosotros;

e lavolatilidad en el mercado de bienes raices comerciales; y
e el fracaso en la materializacion de la demanda anticipada del mercado para nuestros proyectos.

Cualquiera de los riesgos precedentes puede afectar nuestros esfuerzos de expansion y afectar material y
adversamente nuestro negocio, situacién patrimonial y resultado operativo.

Los valores de las propiedades en Argentina podrian declinar significativamente.

Los valores de las propiedades se encuentran influenciados por maltiples factores que estan fuera de nuestro control,
tales como una disminucién en la demanda de propiedades de bienes raices debido a un deterioro de las condiciones
macroeconémicas o un aumento de la oferta de las propiedades inmobiliarias que podrian afectar adversamente los
precios actuales. No se puede asegurar que los valores de las propiedades aumentaran o que no van a ser reducidos.
La mayor parte de las propiedades que poseemos estan ubicadas en Argentina. Como resultado, una reduccion en el
valor de las propiedades en Argentina podria afectar sustancialmente nuestro negocio.

Podemos estar equivocados sobre los precios en los que esperamos vender o alquilar las propiedades.

Los aumentos en los costos, sea como resultado de los crecientes costos de los materiales, el cumplimiento de
requisitos reglamentarios existentes o futuros, transporte, servicios y mano de obra podrian afectar los margenes
surgidos de ingresos que realicemos en la venta o alquiler de nuestros proyectos. Debido a las condiciones del
mercado, el timing de las decisiones de precios, y otros factores, no podemos garantizar que seremos capaces de
compensar cualquiera de estos aumentos de costos mediante el ajuste de los precios de nuestras unidades
residenciales o comerciales. Los aumentos en los precios de nuestros productos y servicios pueden no ser sostenibles,
y podrian resultar en menores ventas. Una reduccion o interrupcion en la entrega de unidades inmobiliarias
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terminadas, sea como resultado de requisitos regulatorios méas estrictos, los proveedores, las interrupciones en el
transporte, huelgas, cierres patronales, o de otra manera, o un aumento significativo en el precio de uno o mas
suministros, podria afectar negativamente nuestros resultados financieros.

Un ambiente econémico adverso para las empresas inmobiliarias y la crisis de crédito pueden impactar de manera
adversa y significativa nuestros resultados de operaciones y perspectivas de negocios.

El éxito de nuestro negocio y la rentabilidad de las operaciones dependen de la continua inversion en los mercados
inmobiliarios y del acceso al capital y al financiamiento de deuda. A largo plazo, la desconfianza en la inversion
inmobiliaria y la falta de disponibilidad crediticia para adquisiciones podria tender a limitar el crecimiento de nuestro
negocio. Con el fin de realizar adquisiciones, podriamos necesitar acceso a capital accionario y/o financiamiento de
deuda. La crisis reciente que afectd a los mercados financieros, incluyendo la quiebra y la reestructuracion de
principales instituciones financieras, pueden afectar negativamente la disponibilidad y el costo del crédito en un
futuro préximo. Cualquier decision de venta de propiedades existentes o participaciones en carteras puede ser
atenuada a través de la disminucion de los valores de las propiedades. Nuestra capacidad de hacer pagos programados
o de refinanciar nuestras obligaciones de deuda existentes depende de nuestro desempefio operativo y financiero, que
a su vez estd sujeto a las condiciones econémicas prevalecientes. Si los problemas pasados en los mercados
financieros se vuelven recurrentes, no puede haber garantia de que las respuestas del gobierno a tales interrupciones
restauren la confianza del inversor, estabilicen los mercados o aumenten la liquidez y la disponibilidad de crédito.

La demanda por nuestras propiedades premium puede no ser suficiente.

Nos hemos enfocado en desarrollar proyectos que abastezcan a personas de alto poder adquisitivo. La demanda de
unidades residenciales premium estd influenciada por mdltiples factores que estan fuera de nuestro control y no
podriamos asegurar que tal demanda va a aumentar o que no se reducira en el futuro. En el caso que dicha demanda
disminuya significativamente, podriamos no poder vender estas unidades residenciales al precio esperado y/o dentro
del tiempo esperado, lo que podria tener un efecto adverso en nuestra condicion financiera y resultados de operacién.

Nuestro nivel de deuda podria afectar adversamente nuestras operaciones y nuestra capacidad de pagar nuestras
deudas a medida que vencen.

Tuvimos, y esperamos continuar teniendo, liquidez y recursos de capital necesarios para financiar nuestro negocio. Al
30 de septiembre de 2017, nuestra deuda financiera consolidada era de $2.336 millones incluyendo intereses
devengados e impagos y costos financieros diferidos. No podemos asegurar que tendremos suficientes flujos de
efectivo y una capacidad financiera adecuada en el futuro.

El hecho de que estemos apalancados podria afectar nuestra capacidad para refinanciar la deuda existente o llevarnos
a tener que tomar prestado fondos adicionales para financiar capital de trabajo, adquisiciones y gastos de capital, lo
gue nos requerird asignar una porcién sustancial del flujo de caja a pagar amortizaciones e intereses, reduciendo por
lo tanto la cantidad de dinero disponible para invertir en operaciones, incluyendo adquisiciones y gastos de capital.
Nuestro apalancamiento también podria afectar nuestra competitividad y limitar nuestra capacidad para responder
ante cambios en las condiciones de mercado, cambios en la industria de real estate ante eventuales crisis econdmicas.

Algunos de nuestros contratos de préstamos y obligaciones negociables contienen compromisos financieros y de
otro tipo, y cualquier incumplimiento en tales contratos de préstamo podria tener un efecto material adverso en
nuestra situacion financiera y flujos de efectivo.

Al 30 de septiembre de 2017, nuestra deuda pendiente total ascendia a $2.336,0 millones, compuesta por $853,7
millones en deuda a corto plazo y $1.482,3 millones en deuda a largo plazo. Al 31 de diciembre de 2016, la deuda
pendiente total ascendia a $718,1 millones, compuesta por $594,5 millones en deuda a corto plazo y $123,6 millones
en deuda a largo plazo. Al 31 de diciembre de 2015, la deuda pendiente total ascendia a $450,8 millones, compuesta
por $392,0 millones en deuda a corto plazo y $58,7 millones en deuda a largo plazo. En cuanto a la variacion de los
préstamos, se han repagado en su totalidad los préstamos para la construccién de Forum Alcorta y Astor Nufiez,
mientras que hubieron nuevos desembolsos para las obras de Forum Puerto del Buceo ($190,8 millones) y Venice
($16,9 millones). Asimismo, se han repagado $122,6 millones en obligaciones negociables y se han emitido las clases
X ($96,9 millones) y XII ($96,7 millones). Nuestros contratos de financiamiento actuales contienen, y nuestros
contratos de financiamiento futuros podrian contener, compromisos financieros y de otro tipo y cualquier
incumplimiento bajo tales contratos podria tener un efecto material adverso en nuestra situacion financiera y flujos de
efectivo. Por ejemplo, estamos sujetos a obligaciones de hacer y no hacer que restringen algunas de nuestras
actividades y de las Subsidiarias, incluyendo:

(i) restricciones en:
e incurrir en endeudamiento adicional;

e constitucion de gravdmenes;
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e venta de bienes inmuebles gravados,
e declaracion y pago de dividendos; y
e reduccion de nuestro capital accionario;
y (ii) obligaciones a:
e mantener seguros en ciertas propiedades bajo términos razonables para nuestros acreedores; y
e mantener ciertos ratios financieros, incluyendo ratios de apalancamiento.

Estas restricciones pueden limitar nuestra capacidad para recibir efectivo generado por las propiedades de inversion,
afectando por lo tanto nuestra flexibilidad para operar nuestro negocio, nuestra capacidad para perseguir
oportunidades futuras de negocio o poner en practica nuestros planes de mantenimiento de propiedad, expansién y
renovacion. El incumplimiento de cualquiera de estos compromisos, incluyendo el mantenimiento de ratios
financieros especificos, puede resultar en la aceleracion de todos o algunos de nuestros acuerdos financieros, lo que
podria afectar adversamente nuestro negocio y condicidn financiera.

La pérdida de grandes inquilinos puede afectar de manera adversa, tanto nuestros ingresos, como el valor de
nuestras propiedades.

Si bien actualmente operamos una sola propiedad en alquiler, esperamos ampliar la operatoria en el futuro, en cuyo
caso, si alguno de nuestros locatarios mas importantes experimentara dificultades financieras, incluyendo la quiebra,
el concurso o una reduccion general de sus negocios, o de otra manera terminara o decidiera no renovar sus contratos
de arrendamiento, nuestro negocio podria verse adversamente afectado. Por ejemplo, los edificios de oficinas a
menudo implican importantes contratos de arrendamiento. Una decisién por parte de tales inquilinos de cesar sus
actividades en nuestras propiedades podria tener un efecto adverso en los ingresos y la rentabilidad de la propiedad
afectada y, a su vez, en nuestra condicion financiera y resultados operativos. La terminacion del contrato de uno o
mas inquilinos importantes puede inducir a otros a finalizar a sus contratos de alquiler, procurar una exoneracion en
el pago del alquiler o de otra manera afectar negativamente la ocupacién de la propiedad. Ademas, los inquilinos de
determinada envergadura en una o mas propiedades podrian rescindir sus contratos de alquiler como consecuencia de
fusiones, adquisiciones, consolidaciones, disposiciones o quiebras. La quiebra y/o el cierre de uno 0 mas inquilinos
importantes, podrian tener un efecto adverso significativo tanto en nuestros ingresos operativos como en el valor
subyacente de las propiedades involucradas, si no somos capaces de volver a alquilar el espacio afectado.

Adquisiciones futuras podrian no ser rentables.

Tenemos intenciones de adquirir propiedades adicionales en términos y condiciones ventajosas, que cumplan con los
criterios de inversion aprobados. Dichas adquisiciones conllevan los riesgos asociados a cualquier inversién en bienes
inmuebles, incluyendo:

e nuestras estimaciones del costo requerido para la realizacion de mejoras en las propiedades adquiridas a los
fines de elevar su calidad a los estandares del mercado podrian ser equivocadas;

e las propiedades que adquiramos podrian no ocuparse dentro de los plazos previstos o los alquileres que
esperamos obtener al momento de tomar la decision de adquirirlas podrian no alcanzarse, lo que podria
resultar en que la propiedad no cumpla con los objetivos proyectados;

e la evaluacion previa a la adquisicion respecto de la condicion de cada propiedad podria fallar al detectar
defectos o identificar reparaciones necesarias, lo que podria incrementar significativamente los costos de
adquisicion totales; y

e nuestras investigaciones de due diligence previas a la adquisiciéon de un edificio o propiedad, y cualquier
manifestacion realizada por el vendedor de tal edificio o propiedad, podria fracasar en revelar diversas
responsabilidades o contingencias, lo que podria reducir el flujo de fondos de la propiedad o incrementar
nuestro costo de adquisicion.

Ademas, la adquisicion de, o inversiones en, empresas pueden generar interrupciones en nuestras operaciones y
desviar la atencién de la administracion fuera de las operaciones del dia a dia, lo que podria perjudicar nuestras
relaciones con los inquilinos y empleados actuales.

Podriamos no poder adquirir o desarrollar las propiedades en nuestro pipeline, o la adquisicion y/o desarrollo de
las mismas podrian demorarse.

Nuestro éxito futuro depende de nuestra capacidad para sostener el crecimiento de nuestro negocio a través de la
adquisicion y el desarrollo de nuevas propiedades. La exitosa ejecucion de nuestra estrategia de expansion requerird
considerables gastos e inversiones antes de que cualquier ingreso significativo asociado se genere y depende de una
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serie de factores. Entre los mismos, estd nuestra capacidad para localizar y asegurar lugares privilegiados dentro de
nuestro presupuesto, la contratacion y formacion de personal calificado, el nivel de la competencia actual y futura, la
disponibilidad de capital adicional, nuestra capacidad para ejecutar nuestra estrategia de ventas con éxito en los
nuevos mercados, y mercados financieros y condiciones macroeconémicas favorables en Argentina y en el exterior.
Nuestro plan principal a corto y mediano plazo es el desarrollo de nuestros proyectos, tanto actualmente lanzados,
como los que se encuentran en nuestro pipeline (segun se define en la seccion “Definiciones™) de proyectos. No
podemos garantizar que seremos capaces de identificar terrenos que cumplan con nuestros objetivos de inversion o el
éxito en concretar las oportunidades de inversion que identifiguemos, 0 que una o mas de las inversiones que
hagamos generaran las ganancias, ingresos o flujos de caja esperados. Incluso, de ser asi, no podemos garantizar que
vayamos a administrar con éxito el aumento de las operaciones y satisfacer la creciente demanda. Los ingresos
obtenidos de nuestras inversiones pueden ser menores a lo esperado, o resultar en una pérdida que pueda afectar
adversamente nuestro negocio, situacién financiera y los resultados operativos.

Nuestras inversiones en actividades de desarrollos inmobiliarios, redesarrollos y construccién pueden ser menos
redituables que lo anticipado.

Nos comprometemos en el desarrollo y construccién de activos inmobiliarios residenciales y comerciales (oficinas y
logistica), con frecuencia a través de terceros contratistas. Los riesgos asociados con nuestras actividades de
desarrollo, redesarrollo y construccion podrian afectar adversamente nuestro negocio y condicién financiera y nuestra
capacidad para afrontar el pago de los servicios bajo las Obligaciones Negociables e incluyen, entre otros, los
siguientes:

e el abandono de oportunidades de desarrollo y propuestas de renovacion;

e los costos de construccion de un proyecto pueden exceder las estimaciones originales por diversas razones,
incluyendo incrementos en tasa de interés o en los costos de materiales y mano de obra, haciendo un
proyecto poco rentable;

e las tasas de ocupacién y alquiler en propiedades recientemente terminadas pueden fluctuar dependiendo de
diferentes factores, incluyendo, condiciones econémicas y de mercado, resultando en alquileres inferiores a
los proyectados y un correspondiente menor rendimiento de nuestras inversiones;

e |a falta de disponibilidad de alternativas de financiacion favorables en los mercados de deuda privados y
publicos;

e la construccion y el tiempo de muestra pueden no cumplirse en tiempo, resultando en mayores gastos de los
servicios de deuda y costos de construccién;

e la imposibilidad de obtener, o demoras en la obtencion de, todas las habilitaciones y autorizaciones de
planeamiento urbano, uso del terreno, construccion, ocupacion y de otra indole, exigidos por las autoridades
gubernamentales;

e los retrasos significativos entre el inicio y la finalizacién de proyectos que resultan en mayores riesgos
debido a las fluctuaciones en la economia general;

e la construccion puede no ser terminada a tiempo debido a diferentes factores, incluyendo, el clima,
interrupciones laborales, demoras en la construccién o retrasos en la recepcion de la zonificacion u otras
aprobaciones regulatorias, 0 desastres naturales o casos fortuitos (como incendios, huracanes, terremotos o
inundaciones), resultando en mayores costos de construccion y posiblemente mayores gastos de servicio de
deuda; e

e incurrir en inversiones de capital que demanden un gran periodo de tiempo o que no se terminen de
desarrollar debido a restricciones gubernamentales.

Podriamos no poder integrar eficientemente las propiedades adquiridas.

Tenemos la intencién de adquirir propiedades, incluyendo grandes propiedades que aumentarian nuestro tamarfio y
potencialmente alteren nuestra estructura de capital. Aunque creemos que tales adquisiciones mejoraran nuestro
rendimiento financiero futuro, el éxito de estas operaciones esta sujeto a una serie de riesgos, incluyendo que:

¢ lafinanciacidn para adquisiciones no esté disponible en condiciones favorables;
e las propiedades adquiridas podrian no tener los rendimientos esperados;

e los costos actuales de reposicionamiento y desarrollo de propiedades adquiridas podrian ser superiores a
nuestras estimaciones; y
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e las propiedades adquiridas podrian estar ubicadas en mercados nuevos respecto de los cuales podriamos
tener un conocimiento limitado y una limitada comprensién de la economia local, ausencia de relaciones
comerciales en el area 0 no estar familiarizados con los procedimientos gubernamentales y permisos locales.

Si adquirimos nuevas propiedades podriamos no lograr una integracion eficaz de las mismas en nuestra organizacion,
lo que podria afectar negativamente nuestros resultados de operaciones por potenciales sobrecostos, demoras u otras
ineficiencias.

Nuestra capacidad de crecimiento se vera limitada si no podemos obtener financiamiento adicional.

Debemos mantener liquidez para solventar nuestro capital de trabajo, cumplir con nuestras deudas pendientes y
financiar oportunidades de inversion. Sin suficiente liquidez, podriamos vernos forzados a reducir nuestras
operaciones 0 no poder perseguir nuevas oportunidades de inversion.

Nuestra estrategia de crecimiento se basa en el desarrollo y adquisicién de propiedades. En consecuencia, es probable
que dependamos en gran medida de la disponibilidad de deuda o capital, las cuales podrian o no estar disponibles, o
estar disponibles en condiciones menos favorables o de otro modo limitadas por nuestras obligaciones contractuales,
incluidas las obligaciones bajo el Acuerdo de Co-Inversion (segin se define méas adelante bajo la seccion “X.
Accionistas Principales y Transacciones con Partes Relacionadas — Transacciones con Partes Relacionadas —
Contratos de Co-Inversion™). Los mercados de crédito y de capitales han experimentado una volatilidad significativa
en afios recientes y no podemos garantizar el financiamiento adicional, refinanciamiento u otro capital estara
disponible en los montos o en las condiciones deseados. Nuestro acceso a nueva deuda o a los mercados de capital
depende de un nimero de factores, incluyendo la percepcion del mercado y de la industria en general acerca de
nuestro potencial de crecimiento, nuestra capacidad de pago de dividendos, condicion financiera, calificacion de
riesgo crediticio y ganancias futuras, actuales y potenciales.

La falta de uso de nuestro quebranto o créditos fiscales limitaran nuestra capacidad para compensar impuestos
sobre futuras ganancias gravadas.

El quebranto y crédito fiscal no utilizado a la finalizacién del periodo fiscal puede ser utilizado para reducir
gravamenes sobre futuras ganancias gravadas y pasivos por impuestos diferidos. Al 30 de septiembre de 2017,
teniamos $312,6 millones de quebranto que expira entre 2018 y 2022 y $ 70,1 millones de créditos fiscales
correspondientes al impuesto a la Ganancia Minima Presunta, que expira entre 2018 y 2026. En general, segin la ley
argentina, hay un limite de 5 afios para utilizar el quebranto, y un limite de 10 afios para utilizar créditos fiscales bajo
el impuesto a la Ganancia Minima Presunta. Si no podemos generar suficientes ingresos para utilizar estos quebrantos
y créditos fiscales antes de que expiren, dicho quebranto y créditos se perderan y no estardn disponibles para
compensar futuras ganancias gravadas, 10 que podria tener un efecto adverso y material en nuestros ingresos netos y
flujos de efectivo.

Las leyes en materia de locaciones vigentes en Argentina imponen restricciones que limitan nuestra flexibilidad.
Las leyes argentinas en materia de locaciones imponen ciertas restricciones, incluyendo las siguientes:

e los contratos de alquiler pueden no tener clausulas de ajuste por inflaciéon automaticas basadas en indices de
precios de consumidores o indices de precios mayoristas. A pesar de que esperamos incluir clausulas de
reajuste en la mayoria de los contratos de locacién, estas clausulas podrian no basarse en indices oficiales ni
reflejar el indice de inflacién. En caso de litigio, estas provisiones pueden no ser ejecutables y por lo tanto
puede sernos imposible ajustar las sumas adeudadas en virtud de nuestros contratos de locacion;

e los alquileres residenciales y comerciales deben cumplir con un plazo minimo de locacion de dos afios,
excepto en el caso de estructuras no permanentes/moviles, esto es, stands/quioscos, y/o espacios para
exhibiciones especiales;

e las condiciones en contratos de alquiler residenciales no pueden exceder los veinte afios, y los
arrendamientos comerciales no pueden exceder los cincuenta afios; y

e los inquilinos pueden rescindir los contratos de locacién de comercios y oficinas después del periodo inicial
de seis meses.

Como resultado, estamos expuestos al riesgo de aumentos en las tasas de inflacion en lo que respecta a nuestros
contratos de locacion y el ejercicio de los derechos de rescision por parte de los inquilinos, cada uno de los cuales
podria afectar de manera material y adversa nuestros negocios. No podemos garantizar que nuestros inquilinos no
haran valer sus derechos, especialmente si se estabiliza o se reduce en el futuro el valor del canon locativo o si se
deterioran las condiciones economicas.

Adicionalmente, la versién actual del Codigo Civil y Comercial, en vigencia desde el 1 agosto de 2015, establece que
las obligaciones de pago en moneda extranjera pueden ser canceladas en pesos, 1o que podria disminuir el valor de
nuestros contratos de alquiler denominados en Délares Estadounidenses si el tipo de cambio aplicable no refleja el
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valor actual de mercado del peso. Mientras que algunos tribunales han sostenido que las partes de un acuerdo pueden
anular esta disposicion, no esta claro todavia si prevalecera este punto de vista.

Por su parte, la Camara del Senado de la Nacidn, en el afio 2016, ha aprobado un proyecto de ley modificando el
Cadigo Civil y Comercial de la Nacion respecto del Contrato de Locacion. Las principales reformas consisten en:

e En las locaciones habitacionales, no se podra solicitar al locatario lo siguiente: a) pago de alquileres
anticipados por periodos mayores a un mes, b) depdsito de garantia o exigencia asimilable por cantidad
mayor del importe equivalente a un mes de alquiler. Este depdsito debe ser devuelto mediante la entrega de
una suma, proporcional o equivalente al precio del Gltimo mes de la locacion, en el momento de la
restitucion del inmueble el que debe ser actualizado conforme un procedimiento de actualizacion. c) El pago
de valor llave o equivalente. d) En caso que el contrato haya sido celebrado con la intermediacion comercial
de un tercero, las sumas que corresponden a comisiones u honorarios por los servicios prestados no podran
superar los maximos establecido en cada jurisdiccion. Si no los hubiere, no podran ser mayores a un mes se
alquiler.

e Plazo minimo: Se eleva el plazo minimo de locacion de inmuebles a 3 afios, cualquiera sea su destino y
siempre que no se haya pactado un plazo mayor.

e Expensas extraordinarias: Se establece que el locatario no tiene a su cargo el pago de las cargas y
contribuciones que graven la cosa, ni de las expensas extraordinarias.

e Rescision anticipada: Se elimina el plazo de 6 meses para que el locatario pueda rescindir el contrato sin
causa. Asimismo, si ejerce la opcién de rescisién en el primer afio, debe abonar al locador en concepto de
indemnizacion la suma equivalente a un mes y medio de alquiler y la suma de medio mes al momento de
desocupar el inmueble. Si hace uso de la opcién transcurrido el primer afio del plazo de locacién, debe
abonar la suma de un mes a la finalizacion del contrato.

e Renovacion: Las partes deben acordar la renovacién del contrato de locacién por lo menos 60 dias antes de
su finalizacién. Cualquiera de las partes puede convocar a la otra de modo fehaciente. Si no llegasen a un
acuerdo, el locatario puede resolver el contrato de manera anticipada sin pagar la indemnizacién
correspondiente. Si llegasen a un acuerdo, la parte que no cumpla debe pagar a la otra, una indemnizacion
equivalente a un mes de alquiler a la finalizacion del contrato.

e Actualizacion del precio: El precio de la locacién solo podra ser reajustado anualmente segtn el indice de
actualizacion elaborado oficialmente por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censo (INDEC) en base a la
evolucion de los indices de precio al consumidor (IPC) — o los que en un futuro los remplacen —
promediados en partes iguales.

Nuestro negocio esta sujeto a reglamentaciones de muy amplio alcance y podrian establecerse nuevas normas en
el futuro.

Nuestras actividades estan sujetas a las leyes vigentes a nivel nacional, provincial y municipal, asi como a
reglamentaciones, autorizaciones y habilitaciones relativas a la construccién, el planeamiento urbano, el uso del
terreno, la proteccion del medioambiente y sitios histéricos, la proteccion al consumidor, los requisitos de defensa de
la competencia y de otro tipo, todo lo cual afecta nuestra capacidad para adquirir terrenos y edificios, desarrollar y
construir proyectos y negociar con los clientes. Por otra parte, las empresas en nuestro sector estan sujetas a tasas
impositivas cada vez mayores, a la creacion de nuevos impuestos y a cambios en el régimen impositivo. Se nos exige
obtener habilitaciones y autorizaciones con diversas autoridades gubernamentales para llevar a cabo nuestros
proyectos. Mantener habilitaciones y autorizaciones puede ser costoso. En caso de incumplimiento de dichas leyes,
reglamentaciones, habilitaciones y autorizaciones, podriamos enfrentar multas, cancelaciones de proyectos,
habilitaciones y revocaciones de autorizaciones.

Ademas, las autoridades publicas podrian dictar nuevas normas mas estrictas o aplicar o interpretar las leyes y
reglamentaciones existentes de un modo mas restrictivo, lo que podria forzarnos a realizar erogaciones para cumplir
con las nuevas normas. Las actividades de desarrollo también estan sujetas a riesgos relacionados con la posibilidad
de que ocurran demoras en la obtencién, o de que fuera imposible obtener todos los permisos y autorizaciones
necesarios en materia de planeamiento urbano, ambientales, de uso del terreno, desarrollo, construccion, ocupacion y
demas permisos y autorizaciones gubernamentales requeridas. Tales demoras o impedimentos por parte de las
autoridades publicas podrian tener un efecto adverso en nuestras actividades.

En el pasado y como respuesta ante el déficit habitacional, las altas tasas de inflacion y la dificultad de acceder al
crédito, el gobierno argentino impuso reglamentaciones estrictas y gravosas con respecto a los contratos de locacion.
Dichas reglamentaciones impusieron limitaciones o prohibiciones a los aumentos en los alquileres y prohibieron el
desalojo de locatarios aun en el caso de incumplimiento de la obligacion de pagar el alquiler. Esperamos que nuestros
contratos de locacion establezcan que los locatarios deben soportar todos los costos y los impuestos atados a la
superficie alquilada. En caso que se produzcan incrementos significativos en dichos costos e impuestos, el gobierno
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argentino puede ceder ante la presion politica que lo impulse a intervenir en la reglamentacidn de esta practica, lo
cual afectaria negativamente nuestros ingresos por alquileres. No podemos asegurar a los inversores que el gobierno
argentino no impondra reglamentaciones similares o de otra indole en el futuro. Las reformas introducidas a la
legislacion existente o la sancién de nuevas leyes que rigen el dominio, explotacion o los contratos de locacion de
inmuebles en Argentina podrian tener un efecto negativo en el mercado inmobiliario en Argentina y afectar nuestra
rentabilidad y operaciones en forma material y adversa.

Como desarrolladores inmobiliarios, somos responsables de la calidad de nuestro trabajo y del trabajo de nuestros
contratistas (i) por un periodo de diez afios a partir de la entrega del inmueble a los clientes, en el caso de defectos
materiales y/o defectos que hagan a la propiedad inapropiada para el uso y (ii) en el caso de vicios ocultos, por un
periodo de tres afios desde la fecha en que el cliente toma la posesion. No hemos constituido reservas contra
dichas obligaciones eventuales.

De conformidad con la legislacién argentina, somos responsables por defectos en la construccion de las propiedades
que desarrollemos por un periodo de diez afios luego de la entrega de dichas propiedades a nuestros clientes en el
caso de defectos materiales y/o defectos que hagan a la propiedad inapropiada para su destino. Ademas, en caso de
vicios ocultos, podemos ser considerados responsables por tres afios desde la fecha en que el cliente toma la posesion.
No hemos cuantificado el costo potencial de estas obligaciones y no tenemos establecidas reservas en nuestros
balances en relacion con ellas. Si se nos exigiera subsanemos algln defecto en obras que ya han sido terminadas y
entregadas, esto podria tener un impacto material sobre nuestros costos y por lo tanto afectar en forma material y
adversa los resultados de nuestras operaciones.

Dependemos de terceros contratistas, que nos sujetan a riesgos que estan fuera de nuestro control.

Todos nuestros proyectos de obra y actividades relacionadas son llevados a cabo a través de terceros contratistas.
Estamos expuestos a los riesgos de que nuestros contratistas puedan no cumplir con nuestros estdndares o
especificaciones 0 que una reduccién en los negocios de nuestros contratistas y su resultante condicién financiera
debilitada puede afectar negativamente su rendimiento o la entrega oportuna. La negligencia de cualquier contratista
puede resultar en defectos sobre los bienes inmuebles, y en consecuencia tener que enfrentar pérdidas financieras,
dafio a nuestra reputacién o exposicion frente a reclamos de terceros. Trabajamos con multiples contratistas en
diferentes proyectos y no podemos garantizar que podremos controlar eficazmente su trabajo en todo momento. A
pesar de que nuestros contratos de construccion y otros contratos contienen clausulas disefiadas para protegernos,
podriamos no tener éxito en el ejercicio de estos derechos y, aunque lo tuvieramos, podria ocurrir que el contratista
no tenga suficientes recursos financieros para compensarnos. Por otra parte, los contratistas pueden realizar proyectos
de otros desarrolladores inmobiliarios, involucrarse en empresas de riesgo o encontrarse con dificultades financieras
u otras dificultades, tales como la escasez de suministro, conflictos laborales o accidentes de trabajo, que pueden
afectar a su rendimiento, dar lugar a retrasos en la realizacion de nuestros proyectos 0 aumentar nuestros costos.

Ademés, podemos enfrentar reclamos de los contratistas para la aplicacion de las leyes laborales en Argentina
(articulos 31 y 32 de la Ley No. 20.744) que prevén la responsabilidad solidaria. Muchas compafiias en Argentina
contratan personal de terceros contratistas para la provision de ciertos servicios. Sin embargo, en afios recientes,
diversos tribunales han negado la existencia de independencia en este tipo de relaciones laborales y han declarado la
existencia de responsabilidad solidaria entre ambas compafiias. Para mitigar estas contingencias las empresas solian
firmar acuerdos de indemnidad para protegerse de demandas laborales de empleados de esos terceros contratistas por
los cuales pueden ser considerados responsables. Sin embargo, existen dificultades para hacer cumplir estos tipos de
acuerdos de indemnidad, especialmente cuando el contratista es insolvente.

Si bien nuestras politicas con respecto a las actividades de expansién, renovacién y desarrollo estan destinadas a
limitar algunos de los riesgos asociados de algin otro modo con tales actividades, estamos, sin embargo, sujetos a
riesgos asociados con la construccion de propiedades, tales como los excesos de costos, cambios de disefio y los
retrasos de tiempo por una falta de disponibilidad de materiales y mano de obra, las condiciones climéticas y otros
factores que escapan nuestro control. Asimismo, los costos de financiacion podran superar a las previsiones
originales, posiblemente haciendo a la inversion asociada no rentable. Cualquier retraso imprevisto o gastos
sustanciales podrian afectar negativamente los rendimientos de la inversion de estos proyectos de redesarrollo y dafiar
nuestros resultados operativos.

Los juicios de desalojo en Argentina son complejos y suelen extenderse en el tiempo.

Si bien la legislacion argentina contempla un proceso sumario para percibir los alquileres impagos y un proceso
especial para desalojar a los locatarios, los juicios de desalojo en Argentina suelen ser procesos complejos, que por lo
general se extienden en el tiempo. Histdricamente, el volumen de casos en los tribunales es excesivo y se requiere
cumplir con diversos pasos procesales que generan una demora en los esfuerzos de los propietarios para desalojar a
sus locatarios. Los juicios de desalojo, por lo general, duran entre seis meses y dos afios contados desde la fecha de
interposicion de la demanda hasta el momento del desalojo efectivo.
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La legislacion argentina con relacion a los contratos de locacion impone ciertas restricciones. Véase “Las leyes en
materia de locaciones vigentes en Argentina imponen restricciones que limitan la flexibilidad de la Emisora”.
Intentariamos negociar la rescision de los contratos de locacién con los locatarios en mora al cabo de los primeros
meses de falta de pago a fin de evitar el inicio de acciones legales y el correspondiente proceso de desalojo en sede
judicial. Se podrian registrar aumentos significativos de los casos de mora en el futuro, y podria suceder que dichas
negociaciones con los locatarios no sean tan exitosas como lo han sido en el pasado. Ademas, podria suceder que
nuevas leyes y reglamentaciones argentinas prohiban o restrinjan los juicios de desalojo, y si asi fuera, probablemente
ejerzan un efecto sustancialmente adverso sobre nuestra situacion patrimonial y los resultados operativos.

Estamos sujetos a riesgos inherentes a la operacion de edificios de oficinas que pueden afectar nuestra
rentabilidad.

Los edificios de oficinas estan sujetos a diversos factores que afectan su desarrollo, administracion y rentabilidad,
incluyendo los siguientes:

e disminucion en la demanda de espacios para oficinas;

e deterioro en la situacién financiera de nuestros inquilinos, lo que podria dar lugar a incumplimientos bajo los
contratos de locacién debido a quiebra, falta de liquidez u otras razones;

e dificultades o demoras en la renovacion de los contratos de alquiler o subalquiler de espacios;
e caidas de las rentas debido al exceso de ofertas, en especial respecto de nuevos edificios;

e competencia entre desarrolladores, propietarios y operadores de oficinas y otros inmuebles comerciales,
incluyendo la sublocacién de espacios disponibles; y

e costos de mantenimiento, reparacion y renovacion incurridos para mantener la competitividad de los
edificios de oficinas.

Nuestra dependencia de los ingresos por alquileres podria afectar de modo adverso nuestra capacidad de repago
de las obligaciones de deuda.

Una porcion de nuestros ingresos se espera que provenga de los ingresos por alquileres de inmuebles. En
consecuencia, nuestro desempefio depende de la capacidad de cobrar el alquiler a los inquilinos. Nuestros ingresos y
fondos para distribucion se verian afectados de modo negativo si un nimero significativo de inquilinos, o alguno de
los principales inquilinos:

e demorara el comienzo de la locacion;

e senegara a prorrogar o renovar la locacion a su vencimiento;
e no cumpliera con los pagos de alquiler a su vencimiento; o

e dejaréd de operar estos escenarios o se declarara en quiebra.

Cualquiera de estos escenarios podria tener como consecuencia la revocacion de las locaciones y la pérdida de
ingresos por alquileres atribuibles a las locaciones revocadas. Asimismo, no podemos asegurar que todos los
inquilinos cuyos contratos de locacién vencen, renovaran la locacién o que volvera a alquilar el espacio, o lo hara en
términos econémicamente ventajosos. La pérdida de ingresos por alquiler de un gran ndmero de nuestros inquilinos y
la incapacidad de reemplazar a tales inquilinos podria afectar de modo adverso nuestra rentabilidad y capacidad de
repagar deudas y otras obligaciones financieras.

Algunas posibles pérdidas pueden no estar cubiertas por seguros y determinadas clases de cobertura de seguros
podrian ser excesivamente onerosas.

Tenemos pdlizas de seguro que cubren riesgos tales como responsabilidad civil, incendio, lucro cesante,
inundaciones, incluyendo cobertura extendida y pérdidas por locaciones, sobre la totalidad de nuestras propiedades.
Si bien creemos que las condiciones de las polizas y los limites asegurados de las mismas son los que usualmente se
incluyen, existen determinados tipos de siniestros, tales como reclamos por contratos de alquiler y otros contratos,
terrorismo y actos de guerra que en general no estdn asegurados bajo las pélizas de seguro que se ofrecen en el
mercado nacional. De producirse un siniestro no asegurado o que supere los limites asegurados podriamos perder la
totalidad o una parte del capital que hayamos invertido en una propiedad, asi como los ingresos futuros proyectados
respecto de ella. Dado ese caso, seguiriamos estando obligados a repagar las obligaciones financieras relacionadas
con la propiedad. No podemos garantizar que en el futuro no se produciran pérdidas relevantes que excedan los
montos de la indemnizacidn por seguros. Si alguna de nuestras propiedades experimentara una pérdida catastrofica,
ello podria afectar seriamente nuestras operaciones, demorar el flujo de ingresos y ocasionar gastos de reparacion o
reconstruccién considerables. Si alguno de nuestros empleados clave falleciera o sufriera una discapacidad,
podriamos experimentar pérdidas ocasionadas por la interrupcién de sus operaciones que no quedarian cubiertas por
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seguros y esto podria tener un efecto adverso significativo en nuestra situacidn patrimonial y los resultados de
nuestras operaciones.

Ademas, no podemos garantizar que podremos renovar nuestra cobertura de seguros por un monto adecuado o a
precios razonables. Las compafiias de seguro podrian dejar de ofrecer cobertura para determinados tipos de siniestros,
tales como pérdidas ocasionadas por actos de terrorismo o dafios causados por humedad o, de ofrecerse, estas clases
de seguro podrian ser prohibitivamente onerosas.

Una pérdida no asegurada o una pérdida que exceda las pélizas en nuestras propiedades podrian ocasionarnos
una pérdida de capital o ingresos en esas propiedades.

De acuerdo a los términos y condiciones de los arrendamientos actualmente vigentes en nuestras propiedades, los
inquilinos estan obligados a indemnizarnos y mantenernos indemnes de riesgos derivados de lesiones a las personas o
los bienes, dentro o fuera de los edificios, debido a actividades llevadas a cabo en las propiedades, a excepcion de los
dafios ocasionados por nuestra negligencia, dolo o el de nuestros agentes.

Se requiere en general a los inquilinos, a expensas de los propietarios, obtener y mantener en pleno vigor durante la
vigencia del contrato de alquiler, polizas de seguro contra dafios a la propiedad y de responsabilidad. No podemos
asegurar a nuestros accionistas y acreedores que los inquilinos mantendran adecuadamente sus poélizas de seguro o
que tengan la capacidad para pagar los deducibles.

En caso de que ocurra una pérdida que no esté asegurada o que el monto de la misma supere los limites totales de las
polizas mencionadas anteriormente, o en el caso de una pérdida sujeta a un deducible significativo en virtud de una
poliza de seguros, podriamos perder todo o parte de nuestro capital invertido en, y los ingresos anticipados
procedentes de, una 0 més de las propiedades, lo que podria tener un efecto material adverso en nuestros resultados
operativos y situacion patrimonial.

Las propiedades adquiridas podrian sujetarnos, tanto a nosotros como a nuestras subsidiarias, a pasivos
desconocidos.

Las propiedades que nosotros, o nuestras subsidiarias (las “Subsidiarias”), adquieran pueden estar sujetas a pasivos
desconocidos, y podriamos vernos imposibilitados de recurrir contra los anteriores propietarios de dichas
propiedades, o la posibilidad de recurrir contra ellos podria verse limitada. Por ende, si fuésemos objeto de un
reclamo de responsabilidad fundado en la titularidad (o la de una de las Subsidiarias) de un inmueble adquirido,
podriamos vernos obligados a pagar importantes sumas para conciliar el reclamo, lo cual podria afectar
negativamente nuestros resultados financieros y flujo de efectivo. Entre los pasivos desconocidos relacionados con
las propiedades adquiridas se encuentran los siguientes:

e  pasivos por saneamiento de contaminacién ambiental no revelada;

o reformas legislativas y regulaciones gubernamentales (tales como las que rigen para el uso, planificacion
urbana e impuestos inmobiliarios); y

e pasivos incurridos en el giro ordinario de los negocios.
Nuestra gestion de riesgos implica numerosos juicios y evaluaciones cualitativas.

La aplicacion de cualquier enfoque de gestidn de riesgo implica numerosos juicios y evaluaciones cualitativas. No
existe un sistema de gestién de riesgos que sea a prueba de fallos, y no se puede asegurar que nuestro marco de
control de riesgos alcanzara sus objetivos. Esporadicamente podemos modificar o cambiar nuestro sistema y los
procedimientos de gestién de riesgos sin previo aviso a los accionistas.

El éxito de nuestro negocio depende de la disponibilidad de terrenos convenientes a precios favorables. Los
aumentos de precios afectarian negativamente nuestros margenes.

El éxito de nuestro negocio depende en gran parte de la disponibilidad de terrenos apropiados para la construccion a
precios favorables. Podemos tener inconvenientes en identificar oportunidades atractivas o para efectuar las
inversiones que deseamos en términos econdmicamente favorables. El precio de los terrenos para desarrollos
inmobiliarios ha sido, y se espera que continue siendo, uno de los componentes mas importantes de nuestro negocio.
La disponibilidad de terrenos a precios favorables depende de una serie de factores que escapan a nuestro control, y
es probable que no podamos adquirir dichos terrenos en el futuro si éstos son tales que el margen del desarrollador se
reduce significativamente. En tal caso, se reducirian los ingresos y ganancias (al no lanzar nuevos proyectos) y la
rentabilidad disminuiria, lo que originaria un efecto material adverso a nuestros negocios y el resultado de nuestras
operaciones.

Podria resultar dificultoso comprar y vender inmuebles en forma rapida y restricciones a la transferencia podrian
ser aplicables a parte de nuestra cartera de propiedades.

Las inversiones inmobiliarias son relativamente iliquidas, y esta circunstancia tiende a limitar nuestra capacidad de
modificar nuestra cartera en respuesta a cambios en la economia u otros factores. Asimismo, los significativos gastos
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asociados a cada inversion, tales como el pago de hipotecas, impuestos inmobiliarios y costos de mantenimiento, en
general no se reducen cuando se produce una caida en los ingresos provenientes de una inversion debido a las
circunstancias imperantes. Si los ingresos derivados de una propiedad disminuyen y no bajan los gastos asociados,
nuestro negocio podria verse afectado negativamente. Asimismo, si fuera necesario 0 aconsejable para nosotros
enajenar una o mas de las propiedades hipotecadas, podriamos no poder obtener el levantamiento del gravamen
relacionado a dicha propiedad sin el pago de la deuda asociada. La ejecucion de una hipoteca sobre una propiedad o
la imposibilidad de vender una propiedad podrian afectar negativamente nuestros negocios.

Ciertas autorizaciones gubernamentales relacionadas a los terrenos de nuestra propiedad o que podriamos
comprar en el futuro son requeridas, o podrian serlo, para el desarrollo de nuestros proyectos y podriamos no ser
capaces de obtener, o de enfrentar demoras en la obtencidn de, los permisos necesarios y otras autorizaciones.

Necesitamos, 0 podemos necesitar, ciertas autorizaciones gubernamentales para los terrenos de los que actualmente
somos duefios o podriamos comprar en el futuro, para desarrollar nuestros proyectos. Ademas, podriamos necesitar
permisos y autorizaciones adicionales en materia de uso del terreno, edificacion, ocupacion y de otra indole. No
podemos brindar garantias de que continuaremos teniendo éxito en la obtencién de todos los permisos y
autorizaciones necesarios, o que la obtencién de los permisos solicitados no se vera demorada o rechazada. Ademas,
podriamos vernos afectados por legislacién relacionada con la mora en el pago de los créditos y contra el crecimiento
de la construccién. Si no podemos obtener todos los permisos gubernamentales y autorizaciones necesarias para el
desarrollo de nuestros proyectos actuales y futuros, podriamos vernos obligados a realizar modificaciones no
deseadas a tales proyectos o bien abandonarlos por completo.

El desarrollo de nuestros proyectos podria verse demorado debido a conflictos con las comunidades que los
rodean.

Nuestros proyectos son grandes y tienen un impacto en los barrios y las comunidades que los rodean. Por esta razon,
su desarrollo puede atraer el interés de grupos o asociaciones comunitarias que podrian tener la intencién de
modificarlos, retrasarlos o cancelarlos. Por ejemplo, en 2011, se retrasé el inicio de la construcciéon de nuestro
proyecto Astor Palermo durante 11 meses debido a una medida cautelar otorgada a favor de la Asociacién Amigos
Alto Palermo (Véase “Informacién sobre la Emisora—Procedimientos Legales—Reclamos Tributarios—Proyecto
Palermo/Medida Cautelar”), y en 2012, la construccion fue suspendida en nuestro proyecto Astor Caballito debido a
una medida cautelar otorgada a favor de dos asociaciones de vecinos y la construccién de este proyecto, a la fecha del
presente Prospecto, no ha sido ain reanudado. (Véase “Informacion sobre la Emisora—Procedimientos Legales—
Reclamos Tributarios—Proyecto Astor Caballito/Medida Cautelar”). Esto puede provocar reclamos de nuestros
clientes fundados en demoras en la entrega de unidades asi como de las contrapartes a nuestros acuerdos de permuta
frente a quienes estamos obligados a entregar ciertas unidades como contraprestacion por el terreno. No podemos
asegurar que no vamos a enfrentar retrasos o paros similares en proyectos actuales o futuros y dichos retrasos o paros
podrian tener un efecto material adverso en nuestras ganancias y condicién financiera.

Estamos sujetos a gran presion de la competencia, incluyendo la competencia de grandes desarrolladores
inmobiliarios internacionales.

Nuestras actividades inmobiliarias estan altamente concentradas en el Gran Buenos Aires, donde el mercado
inmobiliario es altamente competitivo debido a la escasez de propiedades en ubicaciones apreciadas y al aumento del
nimero de competidores locales e internacionales. Ademas, el sector inmobiliario argentino en general es altamente
competitivo y fragmentado, y no existen exigencias altas que restrinjan el acceso de nuevos competidores al mercado.
Los principales factores competitivos en el negocio de desarrollo inmobiliario incluyen la disponibilidad y ubicacion
del terreno, el precio, el financiamiento, el disefio, la calidad, la reputacién y las alianzas con desarrolladores. Existen
una serie de desarrolladores de viviendas e inmuebles con fines comerciales y sociedades de servicios inmobiliarios
gue compiten con nosotros en la busqueda de terrenos, de recursos financieros para el desarrollo y de compradores y
potenciales locatarios. Otras sociedades, que incluyen uniones transitorias de empresas extranjeras y empresas
locales, tienen una participacion cada vez mas activa en el negocio inmobiliario y de centros comerciales de
Argentina, incrementando asi la competencia. En la medida en que uno o mas de nuestros competidores estén en
condiciones de adquirir y desarrollar propiedades convenientes, como consecuencia de mayores recursos financieros
0 por otro motivo, nuestros negocios podrian verse afectados de manera sustancialmente adversa. Si no logramos
responder a dichas presiones con la misma rapidez que los competidores, o si aumentara el nivel de competencia, ello
podria negativamente afectar nuestra situacion patrimonial y resultados operativos.

Nuestros activos estan altamente concentrados en determinadas zonas geogréaficas y un cambio en la economia de
tales zonas podria tener un efecto adverso significativo en su situacion patrimonial.

Para el ejercicio econdmico finalizado al 31 de diciembre de 2016, la mayoria de nuestras ventas provino de
inmuebles localizados en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y el Gran Buenos Aires. Si bien poseemos
propiedades y podemos adquirir o desarrollar propiedades fuera de la Ciudad Autébnoma de Buenos Aires y del Gran
Buenos Aires, prevemos continuar dependiendo en gran medida de las condiciones econémicas que afectan a tales
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zonas y por lo tanto, un cambio en la economia en dichas zonas geograficas podria tener un efecto significativo
adverso en nuestra situacion patrimonial y los resultados operativos.

Las actividades inmobiliarias a través de negocios conjuntos o participaciones minoritarias pueden limitar nuestra
capacidad de actuar exclusivamente en nuestro propio interés.

Adquirimos y desarrollamos propiedades a través de sociedades en las que participan otros individuos o personas
juridicas cuando consideramos que las circunstancias justifican el uso de dichos instrumentos juridicos. Por ejemplo,
actualmente somos titulares del 49,99% de Marina Rio Lujan S.A. (“Marina Rio Lujan” o “MRL”,
indistintamente), mientras que el restante 49,99% es detentado por el Sr. Marcelo Gémez Prieto. Adicionalmente, con
respecto a futuros proyectos de proyectos inmobiliarios en Argentina y Uruguay, hemos firmado el Acuerdo de Co-
Inversion con PointArgentum.

Si un litigio surgiera con uno 0 mas de nuestros socios en empresas conjuntas, eso podria afectar nuestra capacidad
para operar una propiedad de titularidad conjunta. Aln mas, nuestros socios en empresas conjuntas (incluyendo
aquellos que son también nuestros principales accionistas) podrian, en cualquier momento, tener objetivos
comerciales, econémicos o de otra indole diferentes de los nuestros, incluyendo objetivos relacionados con la
oportunidad y las condiciones adecuadas de cualquier venta o refinanciacion de una propiedad. Por ejemplo, en
algunos casos se requiere la aprobacion del resto de los inversores en relacién con los presupuestos operativos y la
refinanciacion, la constitucion de gravamenes, la expansién o la venta de cualquiera de dichas propiedades. Es
posible que, nuestros socios en sociedades en las que participamos con otros individuos o personas juridicas podrian
tener intereses contrapuestos en nuestros mercados, y ello podria generar conflictos de intereses. Si los objetivos de
nuestros socios de negocios conjuntos no coincidieran con los nuestros, podriamos no poder actuar exclusivamente en
nuestro interés.

Si uno 0 mas de los inversores en cualquiera de las propiedades que poseemos en titularidad conjunta experimentara
dificultades financieras, incluyendo la quiebra, insolvencia o un mal desempefio en sus negocios, ello podria tener un
efecto adverso sobre las propiedades relevantes y, a su vez, sobre su desempefio financiero. En caso de que algln
socio en empresas conjuntas se declarara en quiebra, podriamos ser responsables por su participacion en los pasivos
de dicha sociedad.

La renuncia, terminacion del contrato con la Compaiiia, incapacidad permanente o muerte de nuestro CEO puede
afectar adversamente nuestro negocio, resultado de operaciones, situacién patrimonial y perspectivas.

Debido a la experiencia y capacidad de liderazgo Unicas del Sr. Weil, seria dificil encontrar un sucesor apropiado en
caso que dejara de prestar servicios como nuestro CEO y Presidente por cualquier razén. El retraso en la bisqueda de
un sucesor adecuado podria afectar adversamente nuestro negocio, resultado de operaciones, situacion patrimonial y
perspectivas.

Dependemos de nuestro Directorio.

Nuestro éxito depende en gran medida de la continuidad en el empleo de ciertos miembros del Directorio y gerentes
de primera linea, quienes poseen amplia experiencia y conocimiento de nuestros negocios y de la industria. La
pérdida o interrupcion de sus servicios por cualquier razon podria tener un efecto material adverso en nuestros
negocios y los resultados de operaciones. Nuestro éxito futuro también depende en parte de nuestra capacidad de
atraer y retener personal altamente calificado. No podemos garantizar que podremos contratar o retener a personal
calificado o que cualquier miembro de nuestro personal continuara estando empleado por nosotros.

Podriamos enfrentar potenciales conflictos de interés en relacion con nuestros principales accionistas.

Nuestros mayores accionistas son: El Sr. Federico Weil, Bienville, PointArgentum, Michael Tennenbaum, IRSA
Propiedades Comerciales S.A (“IRSA”) y Serengeti Asset Management. Véase “Accionistas Principales” Conflictos
de intereses entre la gerencia, dichos accionistas y sus asociados podrian impactar el desarrollo de nuestra actividad.
Dichos conflictos de intereses, entre otros, pueden resultar de las transacciones que celebremos con nuestros
principales accionistas y cualquiera de sus afiliadas, en relacién con el desarrollo de nuevos proyectos de
conformidad con el Acuerdo de Co-Inversion celebrado con PointArgentum. No se puede asegurar que los
principales accionistas y sus asociados no vayan a buscar limitarnos o provocar que renunciemos a oportunidades de
negocio que nosotros o nuestras afiliadas puedan de otra manera perseguir o que la bisqueda de otras oportunidades
sea en nuestro interés.

Las consecuencias fiscales de una inversion en Obligaciones Negociables emitidas por la Compariia estan sujetas
a ciertos riesgos y pueden no ser las mismas para todos los contribuyentes.

Las consecuencias fiscales de una inversion en la Compafiia estan sujetas a ciertos riesgos. Cada inversor debe
considerar cuidadosamente los efectos fiscales de invertir en TGLT, ya que las consecuencias fiscales de dicha
inversion pueden ser complejas, no siendo las mismas para todos los contribuyentes. En vista de la complejidad de
los aspectos fiscales, y que la situacién fiscal de cada inversor diferentes particular, cada uno de los potenciales
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inversores deberd consultar con su asesor fiscal con referencia especifica a su propia situacién tributaria antes de
hacer una inversion en obligaciones negociables emitidas por la Compafiia.

Riesgos relacionados con las Obligaciones Negociables.
Podria no desarrollarse un mercado activo de negociacion de las Obligaciones Negociables.

Las sucesivas clases y/o series de Obligaciones Negociables que se emitan bajo este Programa seran titulos valores
nuevos para los cuales podra no existir un mercado activo de negociacion. La Emisora podra solicitar que las
Obligaciones Negociables de una Clase o Serie en particular sean listadas y negociadas en el ByMA o cualquier otro
mercado autorizado de la Argentina o el exterior y asimismo solicitar que las Obligaciones Negociables sean
aceptadas para su listado y negociacion en el MAE, pero no puede garantizar que dichas solicitudes, de realizarse,
sean aprobadas. Si las Obligaciones Negociables se negocian después de su emision inicial, podrian negociarse con
descuento respecto de su precio de oferta inicial, segln las tasas de interés prevalecientes, los mercados de titulos
similares, las condiciones econémicas generales, el desarrollo del mercado financiero internacional y nuestro
desempefio financiero.

No pueden brindarse garantias de que se desarrollard un mercado activo de negociacion de las Obligaciones
Negociables de cualquier Clase o Serie o, de desarrollarse, que el mismo se mantendrd. Si no se desarrolla un
mercado de negociacidn activo de las Obligaciones Negociables o si el mismo no se mantiene, el precio de mercado y
la liquidez de las Obligaciones Negociables podrian verse afectadas de modo adverso.

Algunos de los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables podrian no ser aplicables en caso de
quiebra, concurso o acuerdo preventivo extrajudicial.

En caso de la apertura de un proceso de quiebra, un proceso concursal, un acuerdo preventivo extrajudicial y/o un
procedimiento similar en relacion con la Compafiia, las leyes y reglamentaciones aplicables a las Obligaciones
Negociables (incluyendo, sin caracter taxativo, las disposiciones de la Ley de Obligaciones Negociables) y los
términos y condiciones de las Obligaciones Negociables estaran sujetas a las disposiciones de la Ley de Concursos y
Quiebras N° 24.522 de Argentina, y sus modificatorias (la “Ley de Concursos y Quiebras”) y a todas las demas
leyes y reglamentaciones aplicables a procesos concursales y, en consecuencia, algunos de los términos de las
Obligaciones Negociables podrian no ser aplicables.

La Ley de Concursos y Quiebras establece un procedimiento de voto diferente del aplicable a otros acreedores
quirografarios respecto del calculo de la mayoria requerida. De acuerdo con lo previsto en la Ley de Concursos y
Quiebras, dicha mayoria requerida estara constituida por la mayoria absoluta de acreedores que representen dos
tercios del monto de capital de deuda quirografaria. En base a este sistema, el poder de negociacion de los
obligacionistas podria verse reducido significativamente en comparacion con otros acreedores de la Compafifa.

Especificamente, la Ley de Concursos y Quiebras establece que en el caso de valores negociables emitidos en serie,
tales como las Obligaciones Negociables, sus tenedores participardn en la votacién tendiente a obtener el
consentimiento necesario para aprobar un acuerdo con los acreedores y/o la reestructuracién de las deudas sujeto a un
procedimiento para el calculo de mayorias diferente de los requeridos en relacién con otros acreedores quirografarios.
Bajo dicho procedimiento: (1) el fiduciario o el juez competente, segin el caso, debera convocar a una asamblea de
tenedores; (2) los tenedores presentes en dicha asamblea deberan votar a favor o en contra del acuerdo preventivo
propuesto indicando la opcion seleccionada, en caso de aprobacion del mismo; (3) el acuerdo se considerara
aprobado o rechazado considerando el monto de capital total que vote a favor y el monto de capital total que vote en
contra de la propuesta mas el acuerdo de los restantes acreedores; (4) la decision debera ser asentada por escrito por
el fiduciario o la persona designada a tal efecto por la asamblea y se dejar& constancia de la misma en las actas de la
asamblea; (5) podra no celebrarse una asamblea de tenedores si las leyes o reglamentaciones aplicables permiten un
método diferente para obtener el consentimiento de los acreedores que es satisfactorio para el juez; (6) si el fiduciario
fuera considerado un acreedor a los fines de la verificacion del crédito, en virtud de lo dispuesto en el Articulo 32,
éste podra dividir su voto, votando a favor de la propuesta respecto del monto de capital en poder de los tenedores
beneficiarios que también tengan derecho a participar en la asamblea, que lo hayan instruido a aceptar el mismo
segun lo previsto en el contrato de fideicomiso o las leyes aplicables y en contra del mismo respecto de aquellos que
le instruyeron rechazarlo. La propuesta se considerara aceptada o rechazada en base al voto mayoritario; (7) las
disposiciones precedentes también seran de aplicacion en caso de cartas poder que representen a diversos tenedores
debidamente admitidos bajo el Articulo 32 de la Ley de Concursos y Quiebras y sera de aplicacién lo establecido en
el punto (6) anterior respecto del régimen de voto; (8) en todos los casos, el juez podra ordenar medidas especificas
para garantizar la participacion de los acreedores y la legalidad del procedimiento de voto; y (9) al calcular los votos
relacionados con la propuesta sometida a la asamblea de tenedores, todos los votos afirmativos se consideran a favor
de la propuesta y todos los votos negativos se consideran en contra de la propuesta.

Asimismo, los obligacionistas que no estuvieran presentes en la asamblea en persona o por representaciéon o que se
abstengan de votar no seran tenidos en cuenta a los fines del célculo de la mayoria requerida. Como consecuencia del
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mecanismo por el cual se calcula la mayoria, en caso de una reestructuracion de nuestra deuda, el poder de
negociacion de los obligacionistas podria verse reducido en comparacidn con otros acreedores.

Nuestras Obligaciones Negociables no garantizadas quedaran efectivamente subordinadas a nuestra deuda
garantizada.

A menos que se especifique lo contrario en el Suplemento de Precio respectivo, las Obligaciones Negociables no
estardn garantizadas por ningin activo de la Emisora. Al 30 de septiembre, el monto total de nuestra deuda
garantizada asciende a $354,1 millones. Los tenedores de nuestra deuda garantizada tendran reclamos que seran
efectivamente preferentes respecto de sus reclamos en caracter de tenedores de las Obligaciones Negociables, con el
alcance del valor de los activos que garantizan la deuda garantizada.

Si nos tornamos insolventes o entramos en liquidacion, o si se produce la caducidad de plazos de un pago derivado de
cualquier deuda garantizada, los prestamistas bajo la misma tendrian derecho a ejercer los recursos de los que dispone
un prestamista garantizado. En consecuencia, el prestamista tendra prioridad sobre cualquier reclamo de pago en
virtud de nuestras Obligaciones Negociables no garantizadas con el alcance del valor de los activos que constituyen
su garantia, para el caso de la deuda garantizada. Si se produjera este supuesto, es posible que no quedaran suficientes
activos remanentes con los cuales satisfacer los reclamos de los tenedores de nuestras Obligaciones Negociables no
garantizadas. Asimismo, si quedaran activos remanentes luego del pago a estos prestamistas, los activos remanentes
quedarian a disposicién de los acreedores a quienes la ley les confiere preferencia y podrian resultar insuficientes para
satisfacer los reclamos de los tenedores de nuestras Obligaciones Negociables no garantizadas y los tenedores de
otras deudas no garantizadas, incluyendo los acreedores comerciales que tienen el mismo rango de prelacion que los
tenedores de nuestras Obligaciones Negociables no garantizadas.
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VL. DESCRIPCION DE LA ECONOMiA ARGENTINA Y EL MERCADO INMOBLILIARIO EN
ARGENTINA

Introduccion

Con un estimado de 44,4 millones de habitantes, Argentina es el tercer mercado de viviendas mas grande en América
Latina. Argentina ocupa el segundo lugar entre los paises de América del Sur en extensién territorial abarcando
2.780.400 kilémetros cuadrados. Su Producto Bruto Interno nominal (“PBI”) estimado en US$595 mil millones para
2017, ocupa el puesto veintiuno a nivel mundial y el tercero en América Latina, detras de Brasil y México. EI PBI per
capita estimado para 2017 a precios corrientes asciende a US$13.497, uno de los mayores en América Latina,
superado Unicamente por Chile y Uruguay segun estimaciones del Fondo Monetario Internacional a marzo 2017.

En cuanto a las caracteristicas de su poblacion, Argentina presenta una baja densidad poblacional (14,4 hab/km?).
Con mas del 90% de la poblacion habitando en ciudades y casi el 50% viviendo en centros urbanos de mas de mas de
500.000 habitantes. La poblacion esta desigualmente distribuida en Argentina, altamente concentrada en el Gran
Buenos Aires donde se concentra el 31,94% de la poblacion.

La Ciudad Auténoma de Buenos Aires y el Gran Buenos Aires (“GBA”) son el principal centro econémico-politico
del pais. Sus 25 distritos (la Ciudad Auténoma de Buenos Aires mas 24 distritos del Gran Buenos Aires) abarcan
3.833 km?, y alli habitan 12,8 millones de personas segun el Gltimo censo poblacional realizado en 2010. Es la
vigésimo primera ciudad mas grande del mundo y la tercera ciudad mas grande de América Latina. Concentra una
poblacion casi nueve veces superior a la del segundo aglomerado urbano del pais.

Contexto Macroeconémico argentino

Introduccion

A partir de diciembre de 2001 y la mayor parte de 2002, Argentina experimentd una de las crisis mas severas de su
historia, dejando el sistema financiero devastado y a la economia paralizada. Entre 2004 y 2009, la economia
argentina se recuperé considerablemente. Desde 2009, la economia argentina ha mostrado una mayor volatilidad,
practicamente con afios de crecimiento nulo (2009, 2012 y 2014), y con afios de crecimiento fuerte (2010 y 2011) y
lento (2013). En 2015, se not6 una leve mejora de la economia para luego mostrar signos de caida durante el 2016,
gue han mostrado sefiales de reversion en 2017.

La siguiente tabla incluye algunos indicadores econémicos en Argentina para los afios que se indican a continuacién:

] INE [ |
[ | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

géelc(';;;i?to Rl el 8,9 8,9 8.1 9,0 41 59 104 61 11 23 26 24 23
Superavit primario
(excl. rentas, % del PBI)
Deuda externa bruta
pUblicay privada (% del ~ 106,4 54,7 45,4 40,1 315 32,3 28,2 24,1 22,2 21,8 25,6 22,8 28,8
PBI)

Balance comercial

(miles de millones de 12130 127 13,3 15,4 20,3 16,4 17,8 9,0 12,0 1,5 3,2 -3,0 2,1
US$)

Tasa de desempleo Fin

3,2 3,0 3,2 2,9 2,8 14 15 -0,8 -1,2 -2,4 -3,7 -4,2 -4,6

de Periodo . (%) 121 101 8,7 75 73 8,4 73 6,7 6,9 6.4 6.9 59 76
Inflacion en Precios al

g?g?g?’c'.dﬂpfc NDEC O 123 9.8 8,5 7.2 7.7 109 95 108 109 239 269 368
(%)

Tipo de Cambio

Nominal Promedio (en 2.9 2,9 31 31 a2 37 39 41 46 55 81 91 14,96

$ por US$)
Fuente: Consultora Econviews, INDEC y Banco Central. Al 31 de diciembre de 2016.
(1)  Cifras revisadas publicadas por el INDEC el 29 de junio de 2016.

La Economia Argentina

En el afio 2003, la economia argentina comenz6 a mostrar signos de recuperacién. Segun informa el INDEC, su PBI,
crecio 8,9%, 8,9%, 8,1% vy 9,0% en el 2004, 2005, 2006 y 2007 respectivamente (segun fueran revisadas por el
INDEC en junio de 2016). La tasa reportada de la inflacién fue del 6,1%, 12,3%, 9,8% y 8,5% en 2004, 2005, 2006 y
2007, respectivamente.
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Después de crecer a una tasa promedio anual del 8,7% de 2003 a 2007, durante el afio 2008 y 2009, los factores
externos e internos contribuyeron a una disminucion en la tasa de crecimiento econémico de Argentina. Segun el
INDEC, en 2008 el PBI crecid un 4,1%, en términos reales, aunque el Gltimo trimestre del 2008 mostrd un fuerte
deterioro en el nivel de actividad. Bajo la influencia de las secuelas de la crisis econdmica mundial, la economia se
contrajo durante 2009, con una disminucién del PBI del 5,9%, el primer afio de tasa de crecimiento negativa
registrada desde el afio 2002. Segln el INDEC, la tasa de inflacion fue del 7,2% y 7,7% en 2008 y 2009
respectivamente. Segin algunas estimaciones preparadas por los gobiernos provinciales, la inflacién super6
significativamente las tasas publicadas por el INDEC. La inflacion promedio de las once provincias que publican los
datos de inflacion independientes para ese periodo fue del 19,1% y del 14,2% durante 2008 y 2009, respectivamente.

En 2010, la economia de Argentina se beneficid indirectamente de las medidas adoptadas por los paises
industrializados para hacer frente a la crisis financiera mundial. El PBI real creci6 a una tasa anual del 10,4%, segin
el INDEC. Esto se debi6 en gran parte a los aumentos en el consumo privado, las exportaciones y el desempefio de
las industrias agricolas y manufactureras. Si bien la economia mejord, los niveles de precios, sobre todo de los
alimentos basicos, también incrementaron. Segun el INDEC, la tasa de inflacién fue del 10,9% en 2010. La inflacion
promedio reportada por las once provincias que publicaron datos de inflacion de forma independiente fue del 23,8%
para el mismo periodo.

En 2011, el PBI de Argentina aumento 6,1% en comparacién al 2010, principalmente como resultado de un aumento
en el consumo privado. El fuerte incremento en la demanda interna continud ejerciendo presion sobre la inflacion.
Segln el INDEC, Argentina registré un 9,5% de inflacion en 2011, la cual fue ligeramente inferior a la de 2010. Sin
embargo, once provincias Argentinas, registraron niveles mucho maés altos de inflacion que la calculada por el
INDEC, reportando una inflacion promedio de 20% en 2011.

En 2012, la economia argentina se contrajo un 1,1% segln el INDEC, debido a una contraccion en la inversion
interna principalmente como resultado de una disminucién en la construccién y las importaciones de bienes de
capital. En 2013, la economia argentina crecié 2,3% segun el INDEC. El PBI cay6 un 2,6% en 2014, volviendo a
crecer en 2015 a razon del 2,4% anual.

Finalmente, el INDEC que en el 2016 el PBI real sufrié una caida del 2,3%. EI FMI, en su informe sobre las
Perspectivas Econémicas, estima que el crecimiento se afiance en 2,7% en 2017.

En diciembre de 2015, después de que el Presidente Macri asumi6 el cargo, el Banco Central emiti6é la Comunicacion
“A” 5850, que, junto a la Comunicacion “A” 6037, levantd la mayoria de los controles cambiarios. Debido a estas
reformas, al 31 de diciembre de 2015, el Peso se deprecié hasta llegar a un valor de $13,05 por US$1,00, una
depreciacion de aproximadamente el 53% en comparacion con el tipo de cambio oficial al 31 de diciembre de 2014 y
una depreciacion de aproximadamente el 32% sobre el tipo de cambio oficial al 16 de diciembre de 2015, de $9,79
por US$1,00. Al 31 de diciembre de 2016, el tipo de cambio cerr6 en $15,85 por US$1,00, una depreciacion del 22%
en comparacion al 31 de diciembre de 2015. Al 30 de septiembre de 2017, la cotizacion oficial de la divisa americana
fue de $17,35, es decir, una depreciacion del 9% con respecto a su cotizacion de diciembre de 2016 . Una pequefia
parte de nuestros contratos de venta en Argentina y todos nuestros contratos de venta en Uruguay son denominados
en Ddlares Estadounidenses y, por lo tanto, los ingresos relacionados con esos contratos estan sujetos a las
variaciones en la tasa de cambio del Peso respecto al Ddlar Estadounidense. Véase, “Factores de Riesgo—Riesgos
Relacionados con Argentina—FIluctuaciones en el valor del peso pueden afectar adversamente la economia
argentina, y en consecuencia nuestros resultados de operaciones y la situacion financiera”, y “controles de cambio”
para una descripcion mas detallada de estas reformas.

En febrero de 2014, el INDEC dio a conocer un nuevo indice IPC llamado IPCnu que mide los precios de bienes en
todo el pais y sustituyé el indice anterior que sélo media la inflacion en el area del Gran Buenos Aires y la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires. A pesar de que el cambio en el drea cubierta no deberia alterar significativamente las
cifras de inflacion, representd un intento de incluir una estadistica confiable, ya que el indice anterior habia sido
sospechado de ser manipulado desde 2007. El IPCnu aument6 un 23,9% en 2014 y un 11,3% en el periodo de diez
meses finalizado el 31 de octubre de 2015. A pesar de que la nueva metodologia acercd las estadisticas de inflacién a
los estimados por fuentes privadas, aln habia diferencias entre los datos de inflacion oficiales y estimaciones
privadas. Asimismo, previo a la publicacion del indice de inflacion de noviembre de 2015, el IPCnu fue
discontinuado.

De acuerdo con los datos de inflacion disponibles mas recientes publicados por el INDEC, el IPC crecié un 10,9%,
9,5%, 10,8%, 10,9% y 23,9% en 2010, 2011, 2012, 2013 y 2014, respectivamente, y el 11,3% en el periodo de diez
meses finalizado el 31 de octubre de 2015. El IPM se increment6 en un 14,6%, 12,7%, 13,1%, 14,8% y 28,3% en
2010, 2011, 2012, 2013 y 2014, respectivamente, y en un 10,6% en el periodo de diez meses finalizado el 31 de
octubre de 2015. Desde octubre de 2015 hasta mayo de 2016, el INDEC no publicé cifras oficiales de inflacion. De
acuerdo al indice de precios publicado por el gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, la inflacion en la
ciudad fue del 26,6%, 38,0% y 26,9% en 2013, 2014 y 2015, respectivamente. La inflacion mensual mas reciente
disponible en la ciudad fue del 4,1%, 4,0%, 3,3% y 6,5% en enero de 2016, febrero de 2016, marzo de 2016 y abril
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de 2016, respectivamente. El “IPC Congreso” que considera, entre otras cosas, los datos oficiales de inflacion de la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires y la provincia de San Luis, inform6 un incremento del IPC del 3,6%, 4,8%, 3,2%
y 6,7% en enero, febrero, marzo y abril de 2016, respectivamente. En junio de 2016, el INDEC reanudé la
publicacién de datos de inflacién oficiales bajo una nueva metodologia, informando un incremento del 16,9% en el
periodo comprendido entre los meses de abril y diciembre de 2016. Finalmente, la inflacién oficial acumulada a nivel
nacional a septiembre de 2017, reportada por el INDEC, fue del 17,6%.

El siguiente grafico compara el crecimiento del PBI de Argentina con otros paises de América Latina:

Evolucién comparativa del PBI Real

% Var.

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
——Argentina —=—Brasil —e— Chile %— Colombia —@—México —¥—Peru

Fuente: INDEC, Fondo Monetario Internacional, Banco Mundial

El Gobierno Nacional, ha decidido que la mejor manera de financiar el déficit fiscal existente en la economia es a
través de la emision de deuda publica. Es por ello, que esta variable ha tenido un crecimiento exponencial en los
altimos dos afios alcanzando el 56,8% del PBI. Pero, si se tiene en cuenta solamente la deuda contraida con el sector
privado y organismos multilaterales es del 28,5%.

El siguiente grafico muestra la fluctuacién de la deuda publica externa como porcentaje del PBI:

Evolucion dela Deuda Pablica neta (% del PBI)
91%

B3%
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34%  33%
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Fuente: Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas, Econviews

El siguiente grafico muestra la fluctuacion de la deuda publica externa como porcentaje del PBI, en comparacion con
la de otros paises de América Latina:
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Deuda publica externa como % del PBI (principales paises Latinoamericanos)
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Fuente: Banco Interamericano de desarrollo, Ministerio de Hacienda y Finanzas Publica

Basandose en el indice de referencia Indicador de Bonos de Mercados Emergentes (EMBI+), el riesgo pais de
Argentina ha mejorado significativamente desde 2004, cuando correspondia a 4.703, ubicandose a la fecha del
presente Prospecto en 452. Sin embargo, en comparacién con otros paises de América Latina, el riesgo pais de
Argentina sigue siendo relativamente alto.

El siguiente grafico muestra la fluctuacion del riesgo pais en términos de EMBI+ de Argentina y varios paises
comparables de América Latina:

Evolucion del riesgo pais (EMBI+)
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Fuente: J.P. Morgan

El PBI de Argentina medido per cépita en Doélares Estadounidenses aumentd précticamente el triple entre 2004
(US$4.760) y 2013 (US$14.546). Sin embargo, desde el 2013 el PBI per capita disminuyd a US$13.558 en 2015.

El siguiente grafico compara el PBI per cépita en términos de Doélares Estadounidenses al de otros paises de América
Latina:

PBI per capita (USS)
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Fuente: Euromonitor

La tasa de desempleo ha mejorado significativamente desde 2004, pasando de 12,1% al 8% en 2016, aunque se ha
mantenido relativamente constante desde el 2012 hasta el 2015, sufriendo un incremento del 1% en el tltimo afio.

El siguiente grafico compara la tasa de desempleo de Argentina a la de otros paises de América Latina:

Tasa de desempleo
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Fuente: Euromonitor, Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC)

La inversion extranjera directa en Argentina se ha reducido de manera constante y gradual desde su punto maximo en
la década de 1990, cuando el pais atrajo el 27% del total de inversion extranjera en América del Sur a un minimo de
7% en los ultimos cuatro afios, como se muestra en las cifras comparativas de inversion extranjera directa que se
describe en los gréaficos a continuacién.
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Fuente: Banco Mundial, CEPAL

Mercado Residencial en Argentina

Comparacion Regional

Argentina posee un déficit estimado de aproximadamente 3,5 millones de viviendas, que se estima va a aumentar a
razén de 36,000 viviendas por afio. Sin embargo, la escasez de crédito durante los Gltimos afios para los segmentos de
ingresos medios y bajos de la poblacidn, asi como la limitada intervencion del Estado en la promocion de la vivienda
a través de subsidios, ha generado que gran parte de esta demanda quede insatisfecha. A pesar de esto, la llegada al
poder del gobierno de Macri promete mejoras importantes para el sector inmobiliario, siendo la reactivacion de este
sector uno de los puntos de su programa. Para tener un panorama mas extenso sobre la situacion actual véase la
seccién Crédito Hipotecario.
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Acorde a la informacion proporcionada por el Banco Interamericano de Desarrollo, si se compara la situacion del pais
con el resto de América Latina, se observa que Argentina cuenta con la mayor proporcién de poblacién urbana de la
region, el segundo mayor PBI per cépita, y sin embargo tiene uno de los més altos déficits de viviendas de la regioén,
(medido como % de la poblacion que habita en viviendas inadecuadas, inseguras, en hacinamiento, sin posibilidades
de reparacion y/o sin agua potable), como muestran los graficos debajo:

Nivel de urbanizacién (% de la Pob. total) (2015)
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Fuente: Fondo Monetario Internacional, Banco Interamericano de Desarrollo

En Argentina, los ahorros privados son un importante motor de la inversion inmobiliaria y la construccidn privada de
viviendas. Creemos que los bienes raices son percibidos en nuestro pais como un instrumento de mayor calidad para
la preservacion del valor y/o de renta que los depésitos bancarios o valores de renta fija. Ademas, representan una
cobertura contra la inflacién y la depreciacion monetaria, dado que los bienes raices han conservado histéricamente
su valor en Délares, como lo muestra el grafico debajo, con excepcion de breves periodos de tiempo que siguieron a
crisis econdmicas. Consecuentemente, también creemos que la compra de inmuebles resulta una de las alternativas de
inversién mas populares entre los ahorristas argentinos.
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Fuente: Kitco, Reporte Inmobiliario

Competencia en el Mercado Residencial

El mercado de desarrollo residencial en Argentina es un mercado altamente fragmentado, integrado por pequefios y
medianos emprendedores. La mayoria son empresas pequefias, enfocadas en mercados geogréficos y productos
determinados, con limitado acceso al capital y con modelos de gestion fuertemente dependientes de sus duefios. Son
pocas las empresas que se dedican exclusivamente al desarrollo inmobiliario. La mayoria de los emprendimientos son
realizados por empresas o0 profesionales que ya operan en el mercado inmobiliario realizando diversas actividades y
que deciden llevar a cabo su propio proyecto, como por ejemplo, arquitectos, brokers, escribanias o empresas
constructoras. Muchas de estas empresas mantienen simultaneamente su actividad principal y sus actividades de
desarrollo inmobiliario.

El nimero de empresas que participa en los mercados en donde TGLT esta presente con desarrollos multifamiliares
grandes (de méas de 20.000 m2 vendibles) es reducido. De estos, solo un nimero reducido tiene acceso a inversores
institucionales, siendo los mas destacados Consultatio, Creaurban, Monarca, Raghsa y Vizora. Existen otros
desarrolladores de grandes proyectos residenciales cuyos duefios cuentan con una amplia trayectoria y prestigio en el
mercado entre los que se destacan Chacofi, Dypsa, Kineret y Obras Civiles en Buenos Aires; Aldo Latucca y Fundar
en Rosario, y Weiss Sztryk Weiss en Uruguay, entre otros.

En el segmento de obras de entre 10.000 y 20.000 metros cuadrados existen a nivel nacional unas 30 empresas que se
encuentran operativas, las cuales cuentan con personal permanente y se encuentran constantemente activas. En el
segmento de menos de 10.000 metros cuadrados, se puede encontrar un nimero mucho mas grande de participantes.

En los ultimos diez afios han proliferado desarrollos que adoptaron la figura del fideicomiso al costo. Algunos
desarrolladores, como Argencons, se han especializado en este modelo de negocios, cuyo financiamiento proviene de
un pequefio pool de inversores que se constituyen simultdneamente tanto en fiduciantes como beneficiarios de un
fideicomiso, con el Gnico objetivo de desarrollar el proyecto.

Perspectiva y tendencias historicas

La performance del mercado inmobiliario se encuentra altamente influenciada por la evoluciéon de variables
macroeconémicas como inflacion, variacion del tipo de cambio, fluctuacion del PBI, nivel de salario real y tasas de
interés. La disponibilidad de créditos hipotecarios accesibles es imprescindible para satisfacer la demanda de
viviendas.

El alza acelerada del nivel de precios y las fluctuaciones abruptas en el tipo de cambio distorsionan los precios
relativos y generan incertidumbre, provocando contracciones en la actividad econdémica, especialmente en el nivel de
inversion. Ademas, provocan pérdida en el poder adquisitivo del salario real, alza en los costos generando subas en el
nivel de precios y presion en las tasas de interés. En este contexto, el lanzamiento de nuevos proyectos asi como la
demanda sobre el stock existente, disminuye. Sin embargo, entre 2003 y 2008, el PBI de Argentina creci6 a una tasa
anual promedio superior al 8% y el mercado inmobiliario experimenté un boom de construccion (como lo muestra el
grafico debajo) aun cuando la inflacién alcanz6 niveles de dos digitos.

Sin embargo, luego de la recuperacion post crisis 2001-2002, como la poca profundidad en el mercado de créditos
hipotecarios, estimada en 1,2% del PBI y los controles de tipo cambio han deteriorado la performance del mercado
residencial.
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En primer lugar, la escasez de crédito hipotecario en los Gltimos afios (tratado mas adelante), le ha quitado total
dinamismo al mercado. Este fenémeno se debe a una falta de atencién por parte del Estado en cuanto a garantizar las
condiciones macroeconémicas necesarias para que el crédito a largo plazo sea viable para los bancos, principalmente
creando un plan econémico a largo plazo que garantice una inflacion a niveles de un digito. Debajo se observa como
en uno de los periodos de mayor crecimiento de la economia argentina en toda su historia, 2003-2008, apenas se ha
superado el nimero de transacciones inmobiliarias registradas en el afio 2000.
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Fuente: INDEC. Estimaciones para 2017 en base a los datos disponibles a septiembre de 2017
Esto se ilustra con el siguiente gréafico, que muestra cémo el nimero de transacciones inmobiliarias ha colapsado
desde el afio 2008 y, en particular, desde la implementacion de controles de capital en Argentina.
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Fuente: Camara Inmobiliaria Argentina, Reporte Inmobiliario. Reporte 2017E (anualizado): calculado usando el
crecimiento del ler trimestre de 2017.

La situacion anterior también es confirmada por el grafico a continuacion, donde se muestra como la oferta de
departamentos en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires no ha hecho mas que disminuir desde 2006. Al ser un
mercado totalmente desendeudado, los vendedores pueden esperar al momento mas propicio para vender sus activos.
A partir del afio 2011, luego de la crisis mundial, no estaba muy claro que el modelo econémico de Argentina fuera
muy sustentable y las expectativas comenzaron a mermar.
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Oferta de departamentos a la venta en CABA
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En segundo lugar, el “cepo” cambiario, instaurado a partir de 2012, fue una medida que limitaba la libre compra de
moneda extranjera a empresas y a personas fisicas para todo tipo de fines, tanto para comprar una casa como para
atesoramiento. Es asi que el mercado inmobiliario se vio sumamente afectado, ya que tradicionalmente fue un
mercado dolarizado en el que las transacciones se solian hacer en délar billete. Esta serie de medidas y malas
expectativas ha generado mayores distorsiones en el mercado y produjo una drastica caida en la actividad, una
tendencia que esta cambiando desde la asuncion del Presidente Macri. El nuevo gobierno se ha puesto como objetivo
eliminar la mayoria de las restricciones cambiarias impuestas por la administracion anterior (véase “Controles de
Cambio”) y estd haciendo esfuerzos para reducir la inflacién y generar las condiciones necesarias para el
resurgimiento del crédito hipotecario.

Tendencias de la demanda

El crecimiento de la poblacidn argentina, el alto porcentaje de poblacion joven, la caida en el nimero de habitantes
por hogar y la preferencia de los argentinos de invertir en activos inmuebles, seguiran contribuyendo a sostener el
potencial del mercado inmobiliario argentino en las proximas décadas.

Si bien la tasa de crecimiento de la poblacion ha ido en descenso en linea con la mayor parte de los paises de
desarrollo intermedio, la poblacion argentina present6 una tasa de crecimiento del 1,0% anual en la Gltima década, la
cual se espera se mantenga por los proximos afios, segun el INDEC. Asimismo, la edad mediana de los argentinos es
de 31 afios, muy por debajo de la de los paises desarrollados (ltalia 43,3, Espafia 41,1, Francia 39,4, Australia 37,3,
Estados Unidos 36,7), mientras que el 60% de los habitantes tiene una edad menor a 35 afios, segun el censo 2010
realizado por el INDEC. Esta poblacion joven representa una solida fuente de demanda de viviendas hacia el futuro.

Los gréficos a continuacién muestran la piramide poblacional tomada del censo nacional més reciente relevado por el
INDEC (2010):
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Crédito Hipotecario

Hasta la crisis del 2001-2002, Argentina fue un pais pionero en América Latina desarrollando un dinamico mercado
primario y secundario de hipotecas. Las primeras securitizaciones de hipotecas en América Latina se realizaron en
Argentina y hacia fines de la década del ‘90 diversos grupos de inversores participaron activamente en este mercado
de bonos hipotecarios, incluyendo fondos de pension, compafiias aseguradoras, consejos profesionales, entidades
financieras e inversores minoristas. De acuerdo con el Banco Central de Argentina, en diciembre de 2000, la
penetracién de hipotecas llegaba al 6% del producto bruto interno, superando los actuales niveles de penetracion
hipotecaria de otros paises como Brasil. Sin embargo, luego de la crisis, los bancos disminuyeron drasticamente la
generacion de hipotecas en favor de otros productos de mayor rentabilidad y menor tenor como las tarjetas de crédito
0 los préstamos personales. Si la penetracion de hipotecas en Argentina como porcentaje de PBI regresase a los
niveles del afio 2000, y asumiendo una hipoteca promedio de US$75.000 por hogar, se podrian financiar casi 500.000
viviendas, y si se alcanzaran los niveles de México o Chile, podrian financiarse por afio cerca de 750.000 o 1.300.000
viviendas, respectivamente. Esto ayudaria en gran medida a reducir el déficit habitacional de mas de tres millones y
medio de hogares en Argentina.

El Presidente Macri ha declarado que la reactivacion del mercado hipotecario es una de las principales prioridades de
su administracion. El 8 de abril de 2016, el Banco Central emitié la Comunicacion “A” No. 5945, que permite a los
bancos tomar depdsitos y otorgar nuevos préstamos que se actualizardn mediante la aplicacion del coeficiente de
estabilizacion de referencia (“CER”) y se expresaran en la Unidad de Vivienda, (“UVI”) que el Banco Central
publicara periédicamente; tomando como ejemplo las experiencias exitosas en Chile, México y Uruguay. La UVI
tuvo un valor inicial de $14,05 (equivalente al 0,001% del costo promedio de construccion de un metro cuadrado de
una vivienda en el pais al 31 de marzo de 2016 y ajustado diariamente por el indice de inflacion informado por el
Banco Central (el Coeficiente de Estabilizacién de Referencia, o0 CER). Por otra parte, el 1 de septiembre de 2016, el
Congreso de la Nacién convirtié en ley un nuevo y adicional (al del Banco Central) instrumento de ahorro, préstamo
e inversion también denominado Unidades de Vivienda (“UVI”) cuyo valor se actualizara mensualmente segun uno
de los indices de costos de construccion que publica el Indec. El valor inicial en moneda local de la UVI tiene como
referencia el equivalente al 0,001% del costo promedio de construccion de un metro cuadrado de una vivienda
también fijado en $14,05 al 31 de marzo de 2016 por el Banco Central, aunque dicho indicador sera actualizado
mensualmente a través del indice del costo de la construccion para el gran Buenos Aires que publica el INDEC para
vivienda unifamiliar modelo. En paralelo, el Banco Central renombr6 a las UVIs ajustables por CER como Unidad de
Valor Adquisitivo (“UVA”), por lo que quedaron dos nuevas monedas indexadas a disposicion de los bancos. Ambas
se presentan como nuevas alternativas de inversién y ahorro. Sin embargo, por la naturaleza de ambas monedas, y
dado que el indice de costos de construccidn es mas volatil que el CER, se espera que las UVAs sean mas utilizadas
para créditos hipotecarios y las UVIs sean utilizadas para el otorgamiento de créditos e inversiones por parte de las
empresas del mercado inmobiliario. Se espera que la creacion de la UVA ayude a impulsar la recuperacion del
mercado del crédito hipotecario y la UVI sirva para otorgar mayor financiamiento a las desarrolladoras inmobiliarias.
Los bancos podrian realizar préstamos a largo plazo, protegiendo su capital, y tanto familias como empresas podran
pedir prestado a tasas que llevaria a que las cuotas sean méas asequibles que las actuales, debido al contexto actual de
altas tasas nominales.

Asimismo, el Banco de la Nacién Argentina y el Banco de la Provincia de Buenos Aires, dos de las entidades de
crédito més grandes del pais, han hecho anuncios publicos relativos a la intencidn de dar prioridad a los préstamos
hipotecarios. Se espera que estos factores, junto con el hecho de que se espera gque los bancos nacionales obtengan
mas acceso a la financiacién a largo plazo tras el reciente exitoso retorno de Argentina a los mercados de capitales
internacionales y una reduccion de la inflacién a niveles de alrededor o por debajo del 10%, un objetivo del gobierno
de Macri para 2017 y en adelante, ayudaran al desarrollo del mercado del crédito hipotecario, incrementando la
demanda de los hogares que construimos, a medida que la penetracion de los préstamos hipotecarios, como
porcentaje del PBI, alcance los niveles observados en otros paises de la regién.

Hipotecas Historicas Area Metropolitana Buenos Aires
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Mercado de Créditos Hipotecarios (2016)
(como%o del PBI)
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Principales Tendencias de la demanda en el Mercado Residencial

1. Minimizacion del tiempo de traslado desde y hacia su lugar de trabajo. El crecimiento explosivo que ha
tenido el desarrollo de barrios cerrados durante los Udltimos 15 afios no ha sido acompafiado por
infraestructura vial ni transporte publico que mitigue el aumento del trafico vehicular. Como consecuencia el
tiempo de traslado desde y hacia los centros laborales ha aumentado considerablemente, poniendo en una
disyuntiva a quienes han migrado hacia los suburbios: el espacio y el verde versus el tiempo de traslado.

2. La seguridad como elemento central en la decisién de compra de vivienda. Desde principios de la
década del 90 el segmento de mayor poder adquisitivo ha privilegiado viviendas que ofrezcan seguridad. En
los dltimos afios la tendencia también se vio reflejada dentro de las ciudades, donde los complejos de
viviendas que ofrecen seguridad perimetral y vigilancia permanente cotizan por sobre productos de similares
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caracteristicas pero sin seguridad.

3. Los servicios han pasado a formar parte indispensable de la oferta de viviendas de alta gama. Los
desarrollos multifamiliares ofrecen cada vez mas amenities que tipicamente incluyen espacios para
actividades deportivas, recreativas y servicios de hoteleria. Los nuevos edificios de alta gama suelen ofrecer
entre sus amenities: gimnasio con vestuarios, sauna, salén de usos mdltiples, piscina, jardines privados y
seguridad las 24 horas.

4. Las ciudades riberefias argentinas han revertido la tendencia de crecer a espaldas del rio.
Histéricamente las ciudades argentinas han destinado las franjas costeras a usos urbanos no residenciales,
fundamentalmente portuarios e industriales. Desde principios de la década del 90 las ciudades riberefias de
Argentina han rescatado e integrado las zonas costeras para el uso residencial y recreativo, volviendo a
valorar la costa de los rios por sobre de las zonas mediterraneas. Ciudades como Buenos Aires (Puerto
Madero, costa de Olivos, costa de Tigre), Rosario (Puerto Norte) y Neuquén han visto florecer nuevas
franjas urbanas con un gran éxito inmobiliario.

Entendemos que tanto nuestros proyectos en desarrollo como nuestro stock de terrenos, poseen las caracteristicas
necesarias para aprovechar la demanda esperada en Argentina, en funcion de las tendencias mencionadas
anteriormente.

Perspectiva de TGLT

En los ultimos 15 afios, el desarrollo de viviendas en los principales mercados latinoamericanos ha crecido
exponencialmente gracias a los programas gubernamentales de financiamiento a la vivienda, la profesionalizacion de
las compairiias desarrolladoras y el acceso de estas al mercado de capitales. De acuerdo a datos brindados por el BID
y otras agencias multinacionales, Brasil, México y Chile han visto un crecimiento explosivo del sector en los ultimos
15 afios. Estos paises crearon las condiciones para que actores del sector privado den respuesta al déficit habitacional
que tienen. Se estima que el déficit habitacional en México es de 7,5 millones de hogares, mientras que en Brasil la
cifra es de 18,9 millones de hogares. Estos nimeros se han ido reduciendo en los Ultimos afios en gran parte gracias a
la aparicion y crecimiento de empresas desarrolladoras de envergadura.

El motor de esta transformacién ha sido el acceso de las empresas desarrolladoras y de los compradores de inmuebles
a financiamiento. En estos mercados, el Estado ha dinamizado el sector exitosamente mediante la creacién de
programas de crédito para la vivienda accesible a todo nivel administrados por instituciones gubernamentales
(Infonavit en México o la Caixa Econémica Federal de Brasil). Asimismo, las empresas privadas que tuvieron acceso
a los mercados de capitales han podido capitalizar esta nueva demanda.

Creemos que en el nuevo escenario econémico iniciado a comienzos de 2016, con mayor disponibilidad de créditos,
estabilidad y apertura comercial, resultara en mayores oportunidades para la industria inmobiliaria. Adicionalmente
pensamos que los costos de construccion en Délares Estadounidenses, que han mostrado una tendencia al alza, como
se muestra en las tablas a continuacién, podrian tender a disminuir a medida que el gobierno argentino intenta reducir
el tipo de cambio real para mejorar la competitividad y atraer inversién extranjera directa devuelta al pais.

Asimismo, con una mejora en el mercado de créditos hipotecarios, mas personas serdn capaces de acceder tanto a la
primera casa como a un nuevo y mejor hogar, impulsando de esta manera los precios al alza. Creemos que los precios
aumentaran en linea con una mayor disponibilidad. Como se ve en la segunda tabla a continuacion, el mercado actual
se encuentra en una situacién opuesta: una baja demanda debido a una disminucidon de la asequibilidad de viviendas,
como lo demuestra el indice de Esfuerzo de Compra (Un indicador de asequibilidad de viviendas basado en precios
de viviendas, los salarios promedios y tasas de interés). El resultado ha sido la disminucién de precios de viviendas.

PBI per capita (en dolares a PPA)

20.399
18.538 17.427
15.064
11.882 11.080
Mercado Santiago Sao Paulo  Mexico DF Bogota Lima
TGLT

Fuente: Banco Mundial, TGLT.
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Indice de Costo de Construccion en Délares
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Esfuerzo de compra de una vivienda
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Fuente: CDI consultora

Resumen de las perspectivas de TGLT respecto del mercado inmobiliario en el huevo contexto politico y econémico:

A continuacion se plantea un cuadro, realizado de acuerdo con las estimaciones de las autoridades de TGLT, en el
que se indican las consecuencias que podrian tener para TGLT los cambios y las politicas que ha manifestado el
gobierno nacional que pretende implementar, en caso de que las mismas se verifiquen en la realidad. Para mayor

informacion, véase Seccion “IV. Factores De Riesgo - Riesgos relacionados con Argentina - Nuevo escenario
politico en Argentina” del presente Prospecto.
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Reformas Politicas

Impacto en el
mercado inmobiliario

La nueva politica pro negocio tiene
como objetivo reducir la burocracia en
todos los niveles gubernamentales

Mejora del marco empresarial para
atraer inversiones, impulsando la
actividad y aumentando la demanda de
bienes raices

Ser un miembro proactivo del grupo
G-20 y mantener fuertes relaciones
conel G-7

Mayor visibilidad que atraera a
inversores extranjeros, para los cuales
la inversién inmobiliaria representa una
parte significativa de su cartera

Modernizacion del Gobierno en todos
los niveles y con un fuerte énfasis en
la transparencia

Mayor institucionalizacion del mercado
inmobiliario
La reduccidn de la burocracia permite
ciclos de inversién mas dindmicos

Politica monetaria para reducir la
inflacién y generar un aumento del
crédito a largo plaza

Mejora en los margenes operativos
Incremento significativo en la
disponibilidad de financiamiento
hipotecario

Recuperar el status de EMBI + / MSCI
EM y apuntar a lograr ‘investment
grade” a medio plazo

Compresion de las tasas de
capitalizacion a medida que el riesgo
pais disminuye
Incremento de inversion de los fondos
EM

Reabrir y ampliar lineas de crédito con
agencias multilaterales de crédito

Apoyo para programas de vivienda por
parte del BID, Banco Mundial, CAF

Crear condiciones sostenibles para una
tasa de crecimiento del PBI entre 3,5%
y 4% en el largo plazo

Aumento de la actividad impulsara la
demanda de inmuebles comerciales

Incentivar el ahorro y los créditos a
largo plazo con la creacion de nuevas
monedas ajustadas por la inflacion
(UVA-UVI)

Crecimiento exponencial de la demanda
de viviendas en la medida que la clase
media tenga acceso a créditos
hipotecarios

Reduccidn de impuestos distorsivos
que producen costos adicionales a las
empresas

Reformas fiscales de alto impacto para
el sector inmobiliario ya en ejecucion
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Acelerar el proceso de aprobacion de
privatizacion de tierras
gubernamentales no productivas

Aumento de la oferta de proyectos y
terrenos que potenciara el desarrollo de
espacios comerciales y viviendas

Subasta de terrenos e incremento de la oferta inmobiliaria

El Gobierno Nacional, en acuerdo con el Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires, ha anunciado la intencidn de
subastar terrenos de propiedad del Estado, con la intencién de hacerse de fondos para financiar obras de
infraestructura, al mismo tiempo que se promueve el desarrollo inmobiliario por parte del sector privado. Esta nueva
politica de venta de terrenos resultard fundamental en los proximos afios para la industria inmobiliaria tanto comercial
como residencial, dado que pondra a disposicion terrenos grandes ubicados en zonas estratégicas, ideales para
realizar el tipo de desarrollos a los que TGLT apunta. Muchos de los terrenos que se han subastado y se subastaran
préximamente estan ubicados en la Ciudad de Buenos Aires, y llegan, ademas, en un momento donde la cantidad de
tierra disponible en ubicaciones interesantes es cada vez mas escasa. Otra gran ventaja asociada al desarrollo de estas
tierras es que al definirse su precio en subasta publica, los tiempos de desarrollo son mucho mas rapidos, dado que no
solo el precio del terreno es definido en un solo dia, si no que los indicadores constructivos estan explicitamente
avalados por el Estado en el mismo acto de compra venta.

Esperamos que el Gobierno subaste terrenos equivalentes a casi un millon de metros cuadrados de superficie vendible
de uso residencial en la zona de Ciudad de Buenos Aires y alrededores.
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M2
Subm ercado

Subastados
Libertador-CABA 55,405
Centro Sur-CABA 32,000
North CABA 212,520
Retiro -CABA 10,000
Other-CABA 649,739
Total 959,664

Los principales terrenos a subastar que podrian ser destinados a usos residenciales estan ubicados en:

e Av. Cramer, Colegiales, Ciudad de Buenos Aires

e Av. Dorrego, Palermo, Ciudad de Buenos Aires

e Av. Int. Bullrich, Palermo, Ciudad de Buenos Aires

e Av. Santa Fe, Palermo, Ciudad de Buenos Aires

e Soldado de la Independencia, Palermo, Ciudad de Buenos Aires
e Av. Castillo, Retiro, Ciudad de Buenos Aires

e Av. De los Italianos, Puerto Madero, Ciudad de Buenos Aires

e Tiro Federal, Nufiez, Ciudad de Buenos Aires

e Av. Brasil, San Telmo, Ciudad de Buenos Aires

e Parque de la Ciudad, Provincia de Buenos Aires

Uruguay

Contexto Macroecondmico de Uruguay

Con una poblacién de 3,4 millones de habitantes, Uruguay es reconocido por su democracia sélida con una mano de
obra educada y altos niveles de gasto social. Su estabilidad politica y juridica, asi como sus politicas de libre
mercado, hacen al pais un destino atractivo para la inversién inmobiliaria. Asimismo, Uruguay provee un trato
igualitario a inversores extranjeros y locales, asi como la libre entrada y repatriacion de capital y dividendos. Los
extranjeros pueden adquirir tierra y propiedades en Uruguay a su hombre en un 100% del bien.

La economia uruguaya es pequefia y abierta, con creciente proyeccion hacia el mercado externo regional e
internacional. Las exportaciones juegan un papel muy importante para el desarrollo productivo local. En virtud de la
coyuntura externa favorable y de la aplicacion de una politica econémica prudente a nivel doméstico, Uruguay ha
logrado un crecimiento econémico sostenido con una tasa acumulativa anual en ddélares constantes de 4,71% en el
periodo 2010 a 2016. El PBI medido en Do6lares PPP de 2017 fue de US$71.420 millones, US$72.460 millones y
US$74.480 millones para los afios 2014, 2015 y 2016 respectivamente. Medido en su version per cépita en Dolares
PPP de 2017, el PBI para los mencionados afios fue de US$20.886, US$21.115 y US$21.625, uno de los mas altos en
América Latina. La estabilidad macroeconémica y la fijacion de un marco institucional estable con reglas claras para
el inversor y respeto a los contratos, en adicion a un régimen promocional atractivo, constituyeron un factor
importante para el impulso de la actividad productiva en los ultimos afios.

Segun el indice de Percepcion de la Corrupcion 2016, confeccionado por Transparencia Internacional, Uruguay se
ubica en el puesto veintiuno entre 168 paises, la posicion mas alta en América Latina.

Mercado Inmobiliario Uruguayo

El mercado inmobiliario uruguayo se destaca por la preponderancia de viviendas unifamiliares sobre el total de
viviendas. En zonas urbanas, el 76% de las viviendas corresponde a casas y el 17% a edificios de departamentos. Las
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construcciones multifamiliares se concentran en la ciudad de Montevideo donde la proporcion de las mismas alcanza
el 42%.

Tipo de vivienda Montevideo Interior Urbano (*) Interior Urbano (**) Total Urbano
Casa 58% 90% 95% 76%
Apartamento o casa en complejo 10% 5% 4% 7%
Apartamento edificio altura 22% 2% 0% 11%
Apartamento edificio una planta 10% 2% 0% 6%
No construido para vivienda 0% 0% 0% 0%
Total 100% 100% 100% 100%

*) Localidades con poblacion mayor a 5.000 habitantes.
(**)  Localidades con poblacion menor a 5.000 habitantes.
Fuente: Casacuberta (2006), Instituto Nacional de Estadistica de Uruguay.

El stock de viviendas se caracteriza por la alta proporcién de viviendas particulares de uso no permanente (16% del
total). También, contrariamente a lo que sucede tipicamente en los paises subdesarrollados, los resultados del censo
del Instituto Nacional de Estadisticas del afio 2011 muestran un nimero mayor de viviendas al de hogares (1.389.740
vs. 1.166.292). Esto se explica principalmente por la altisima cantidad de turistas que recibe Uruguay y que poseen
viviendas de temporada en ese pais. Y, crecientemente, por la tendencia de algunos extranjeros a comprar viviendas
de uso no permanente para obtener residencia en Uruguay y tomar ventaja de las atractivas condiciones impositivas
de ese pais.

Asimismo, con una baja tasa de natalidad, los principales motores de la demanda habitacional en Uruguay son la
fragmentacion de los hogares y la tasa de obsolescencia. Uruguay posee la mayor proporcion de hogares
unipersonales de América Latina. En Montevideo, de acuerdo con el censo de 2011, 23% de hogares sumados al
stock, fueron unipersonales. Al mismo tiempo, como se muestra en el grafico a continuacién, el stock es muy
antiguo. Las viviendas tienen en promedio 40 afios y las oficinas 30.

Distribucion del stock de viviendas por década en que fueron construidas

25%
19,3%
’ 18,0%
20% C 16,4%
155 13,9% 14,3%
(]
10% 8,0% 7,0%
0,4%
0% ||
Antesde 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 a
1940 2014
Fuente: INE
Montevideo

Montevideo es el estado mas rico del pais con un PBI per cépita de US$17.741 registrado en 2015 de acuerdo con
América Economia. Ello lo hace el mercado inmobiliario mas importante con el 40% de las viviendas y habitantes de
Uruguay seguido por el departamento de Canelones, con el 15% y el departamento de Maldonado con el 7%. Este
mercado sufrié las consecuencias de la crisis de 2001-2002, pero ha mostrado una fuerte recuperacién a partir de
2004 como lo muestra el gréafico a continuacion. La economia de Uruguay se caracteriza por una fuerte participacion
del sector agroexportador que se vio beneficiado por el alza en los precios de comodities agricolas en los Gltimos afios
y produjo excedentes que fueron, en parte, dirigidos a la compra de inmuebles.
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Metros cuadrados permisados por la Municipalidad de Montevideo
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica con informacidn de la Intendencia Municipal de Montevideo.

Nota:  No incluye las viviendas populares

Crédito Hipotecario

La gran mayoria de las familias en Uruguay acceden a créditos hipotecarios en su gran mayoria denominados en
Unidades Indexadas (U.l.) que estan relacionadas directamente con la inflacién, y cuyo promedio anual para los
Gltimos 11 afios fue de 7,8%. El mercado de créditos es dominado principalmente por los bancos estatales,
especialmente por el Banco Hipotecario del Uruguay.

Adicionalmente, el Ministerio de Vivienda, Ordenamiento Territorial y Medio Ambiente (MVOTMA), entre otros
organismos publicos, cuenta con diferentes programas de subsidio de la vivienda.

Monto anual de préstamos hipotecarios otorgados (en Uls)
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Fuente: Banco Central del Uruguay

Mercado de Oficinas Clase A en Argentina

Comparacion Regional

En los Gltimos afios, niveles muy bajos de inversién se han dirigido al sector oficinas Clase A. Segun los datos
relevados por Colliers International, entre 2004 y el tercer trimestre del 2017, la oferta de oficinas Clase A creci6 a
una tasa anual compuesta del 1,86%, significativamente por debajo de la tasa de crecimiento anual compuesta del
PBI, del 3,89% para el mismo periodo. Creemos que tales niveles bajos de inversion se explican principalmente por
la insuficiente financiacion de las instituciones financieras y la reduccion de la inversidn extranjera directa hacia
Argentina.

Segln las estadisticas compiladas por Cushman & Wakefield, una de las firmas comerciales mas importantes del
mundo de asesoramiento de Real Estate, la penetracion de oficinas en Buenos Aires es la mas baja entre las otras
ciudades relevantes en América Latina, con 71 metros cuadrados de superficie alquilable por cada mil habitantes,
59% por debajo de la media regional
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Baja penetracion regional en oficinas Clase A (m2/# mil hab.)
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Como consecuencia de ello, a pesar de la poca demanda de espacio de oficinas debido al estancamiento de Argentina
en los dltimos afios, las tasas de vacancia en Buenos Aires se encuentran actualmente entre las mas bajas de América
Latina. Ademas, debido a la inactividad en la produccién de nuevos espacios de oficinas en los Gltimos afios (251 mil
metros cuadrados de superficie alquilable entregados en el periodo 2012-16, frente a 717 mil en el resto de América
Latina), se espera que la oferta de espacios para oficinas continlie deteriorandose, afectando a las cifras de absorcion
neta 37.000 metros cuadrados vs. 216.000 metros cuadrados como promedio en el resto de América Latina. A pesar
de que el stock ha sufrido un fuerte deterioro en los Gltimos afios, Buenos Aires muestra actualmente uno de los
menores pipelines de oficinas en la region igual al 47% del stock actual; proporcionalmente pareciera ser alto pero en
términos absolutos Buenos Aires seguiria atrasado.

La escasaoferta de oficinas devino en un deterioro en los
inventarios
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Fuente: Cushman & Wakefield

Buenos Aires se enfrenta a un exceso de demanda de espacio de oficinas, observado en las tasas de disponibilidad
mas bajas y las mayores tasas de alquiler en la region.
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Ademas, Argentina se encuentra detrds de otros paises de América Latina en términos de eficiencia energética y
medioambiental de edificios. Como se observa en el siguiente grafico, Argentina se mantiene muy por debajo de la
media de las certificaciones LEED para edificios de oficinas.

# de certificaciones LEED

269

113 LatAm Average w/o Arg.: 123

Brasil México Chile Colombia  Argentina Peru
Fuente: US Green Building Council

Por otra parte, las tasas de capitalizacion de inmuebles comerciales estan fuertemente relacionadas con el riesgo pais
(EMBI+), como puede observarse en la evolucion que tuvieron estas variables recientemente en Brasil. Es de esperar
entonces que una sistematica caida en el riesgo pais argentino, siguiendo al acuerdo por los titulos soberanos en
default, se vea acompafiada de un impulso en las valuaciones de inmuebles comerciales.

Tasas de capitalizacién comparables Brasil
—— EMBI+ spread Brasil
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Tasas de capitalizacion historicas de comparables publicos de Brasil, incluyendo: Aliansce, BR Malls, Iguatemi, Multiplan, and
Sonae Sierra. Basado en el Ingreso Neto Operativo esperado para los siguientes 12 meses, segln estimaciones de inmobiliarias.

Submercados

De acuerdo con Colliers International, en Buenos Aires hay un inventario de 1,1 millones metros cuadrados de
oficinas Clase A, de los cuales 61.445 metros cuadrados estan disponibles para alquilar, de los cuales el 72% se
encuentra en el Distrito financiero (“CBD”) de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires y el 28% restante en el
Corredor Norte comprendido principalmente por Avenida Libertador, Zona Philips y Avenida Panamericana. Las
siguientes tablas proporcionan una descripcion de estas dos areas y sus submercados al 31 de diciembre de 2016:

Inventario Superficie Tasa de Renta En En proyecto
Submercados de Buenos Aires (m2) disponible (m2) ~ vacancia (US$/m2/mes) cons(tr;“;)“o” (m2)(*)
Norte GBA 298.555 13.955 8,8% 26,9 114.180 231.974
Norte CABA 12.385 - - 275 50.000 80.000
Total Corredor norte 310.940 13.955 8,5% 26,9 164.180 311.974
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Macrocentro 98.150 7.500 7,6% 20,0 48.800 19.500

Microcentro 68.910 710 1,0% 24,5 - -
Puerto Madero 243.170 23.550 9,7% 30,5 - 30.300
Catalinas — Retiro 380.695 15.730 41% 33,9 76.000 39.900
Total CBD 790.925 47.490 6,0% 203 124.800 89.700
Total 1'101'82 61.445 5,6% 203 288.980 401,674

(*) En proyecto, aprobado pero no en construccion adn.
Fuente: Cushman & Wakefield
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En los ultimos afios, la absorcion neta en el Corredor del Norte ha sido mayor que en el CBD. En particular, durante
el periodo comprendido entre 2012 y 2016, el Corredor Norte ha sido el submercado que mas metros ha absorbido
segln lo mostrado en el siguiente gréafico.

® Absorcidén neta (m2) (2012-2016) M Renta promedio
(USD/m2/mes)
86147,220
| 33,881 B 3050
5
58724,266 ’ W 27,50
W 24,50
W 19,977
33742,0 30273,840
2710,60
Zona Norte GBA Catalinas - Retiro Macrocentro Puerto Madero Zona Norte CABA Microcentro

Fuente: Colliers International

Algunas de las corporaciones mas grandes en Argentina, tanto multinacionales como empresas nacionales, han
trasladado recientemente su matriz local al Corredor Norte, desde sus lugares tradicionales en CBD. Los brokers
esperan que el Corredor Norte reciba aproximadamente el 63% del proximo stock en los prédximos tres a cuatro afios,
segun datos compilados por Cushman & Wakefield, una empresa privada mundial de servicios inmobiliarios
comerciales. Esta migracién hacia el norte es el resultado de factores tales como (i) trafico (CBD se encuentra cada
vez mas congestionado); (ii) el deseo de acortar los tiempos de viaje (muchos ejecutivos de las compafiias viven en el
corredor mas rico del Norte, en urbanizaciones privadas que han experimentado un crecimiento muy rapido); y (iii) la
disponibilidad de suelo para desarrollar nuevos complejos de oficinas solicitados mayormente por corporaciones.

Subasta de terrenos e incremento de la oferta inmobiliaria

El Gobierno Nacional, en acuerdo con el Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires, ha anunciado la intencion de
subastar terrenos de propiedad del Estado, con la intencion de hacerse de fondos para financiar obras de
infraestructura, al mismo tiempo que se promueve el desarrollo inmobiliario por parte del sector privado. A la fecha
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del presente Prospecto, algunos de estos terrenos ya han sido subastados, esta nueva politica de venta de terrenos
resultara fundamental en los préximos afios para la industria inmobiliaria tanto comercial como residencial, dado que
pondra a disposicién terrenos grandes ubicados en zonas estratégicas, ideales para realizar el tipo de desarrollos a los
que TGLT apunta. Muchos de los terrenos que se subastaran estan ubicados en la Ciudad de Buenos Aires, y llegan,
ademas, en un momento donde la cantidad de tierra disponible en ubicaciones interesantes es cada vez mas escasa.
Otra gran ventaja asociada al desarrollo de estas tierras es que al definirse su precio en subasta publica, los tiempos
de desarrollo son mucho mas rapidos, dado que no solo el precio del terreno es definido en un solo dia, si no que los
indicadores constructivos estan explicitamente avalados por el Estado en el mismo acto de compra venta.

A continuacién se muestra informacion sobre los principales terrenos que, la fecha del presente Prospecto estan
siendo y, que en los proximos afios seran subastados por el Estado:

M2 Inversin estin ada USD M)

Subm ercado hventario sf.lpexfx:'s 2D d.e D .. B Subastas BRESD C.zscin 'sn.m hcidencia Terreno Const. Total
disponble vacancia constmiccién pmyecto oferta total inventario
Rl bl kel lat+b+c]

Libertador-CABA 12385 - 0,0% 50.000 80.000 59418 189418 1529% 1.600 95,1 142,6 237,71
Catalinas -CABA 303250 11.790 3,9% 76.000 39.900 180.000 295.900 98% 1.600 288,0 432,0 720,0
PuertoM adero -CABA 243170 23550 9,7% - 30300 - 30.300 12% - - -
M icrocentro -CABA 68.910 710 1,0% - - - - 0% - - -
9 de Julio -CABA 73.990 7500 10,1% 13800 - - 13800 19% - - -
Retiro -~-CABA 77.445 3.940 5,1% - - 50.000 50.000 65% 1.600 80,0 120,0 200,0
Centro Sur-CABA 24160 - 0,0% 35.000 19500 40.000 94 500 391% 1.000 40,0 96,0 136,0
Other-CABA nm nm nm nm nm 52.000 ’ 52.000 0% 1.000 52,0 124,8 176,8
Panam ericana -GBA 222 .680 10.555 4,7% 57410 149304 - 206.714 93% - - -
Libertador-GBA 75875 3.400 4,5% 56.770 82670 - 139.440 184% - - -
Total 1.101.865 61.445 5,6% 288.980 401.674 381.418 1.072.072 555,1 9154 14705

Fuente: Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires, Gobierno Nacional, Agencia de Administracion de Bienes del Estado (AABE).
Los montos de inversion para desarrollo son estimaciones de TGLT.

Los principales terrenos subastados y a subastar estan ubicados en:

e Catalinas Norte, Retiro, Ciudad de Buenos Aires
e Av. Del Libertador, Retiro, Ciudad de Buenos Aires
e Huergo, Monserrat, Ciudad de Buenos Aires

e Catalinas Sur, Ciudad de Buenos Aires

e Tiro Federal, Nufiez, Ciudad de Buenos Aires

Con fecha 26 de octubre hemos resultado ganadores de una subasta publica mediante la cual nos adjudicamos un
terreno de 3.000 m2 en la zona de Catalinas Norte por un monto de US$ 40,5 millones, que podria utilizarse tanto
para desarrollo de oficinas como de residencias.

La Competencia en el Mercado de Oficinas

La competencia de los actores institucionales en el sector de oficinas es limitada. Basandonos en la informacion
recopilada por Cushman & Wakefield, Buenos Aires cuenta con aproximadamente 1,6 millones de metros cuadrados
de superficie en el mercado de oficinas para alquiler, de las cuales 327.000 metros cuadrados de superficie alquilable
son propiedad de actores institucionales como IRSA, Raghsa, Pegasus, y Consultatio.

e IRSA: empresa cuyas acciones estan listadas en el BYMA con una capitalizacién de mercado aproximado de
US$ 1,48 mil millones (al 11 de noviembre de 2017). IRSA es la mayor compafiia de bienes raices
comerciales en Argentina. Posee multiples propiedades en Argentina e inversiones en los Estados Unidos e
Israel. A través de su subsidiaria IRSA Propiedades Comerciales S.A., o IRCP, IRSA se ha focalizado
tradicionalmente en centros comerciales, un segmento en el que es lider en el mercado. IRSA también posee
13 propiedades en el segmento de oficinas.
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e Raghsa: empresa privada con presencia en real estate residenciales premium a través de su marca Le Parc y
esta desarrollando actualmente oficinas de alquiler, con una cartera de 5 propiedades operativas.

e Consultatio: sociedad con oferta publica de sus acciones con una capitalizacion de mercado aproximado de
US$ 0,91 mil millones (al 29 de septiembre de 2017). Es una compafiia destinada al desarrollo residencial y
de oficinas, centrada en las ventas de unidades. Nordelta y Puertos del Lago, activos principales de su
cartera, son un claro ejemplo del desarrollo residencial suburbana. En la actualidad, expandié sus negocios a
Miami y a Uruguay con grandes desarrollos residenciales.

e Pegasus: grupo de capital privado propietario de un fondo cerrado de real estate. Propietario del segundo
centro comercial mas grande de Argentina, posee también Urbana, un complejo de oficinas de 50.000
metros cuadrados. Pegasus también tiene presencia en Colombia.

Perspectivas y Tendencias historicas

Segun los datos recopilados en base a los informes de Colliers International y Cushman & Wakefield, durante la
crisis argentina 2001-2002, la demanda y la nueva produccion se desplomaron y las tasas de arrendamiento cayeron
bruscamente desde los niveles por metro cuadrado observados en la década de 1990, de entre US$35 a US$40.
Inmediatamente después de la crisis, la fuerte devaluacion fue seguida por un periodo de recuperacion cuando la
oferta de oficinas era incapaz de satisfacer la demanda entrante. Por ejemplo, en 2004 el mercado absorbié mas de
150.000 metros cuadrados de superficie alquilable con tan s6lo 42.000 metros cuadrados de superficie alquilable
entrando en el mercado. Antes de 2008, la oferta no podia seguir el ritmo de aumento de la demanda, lo que dio lugar
a un fuerte aumento de los precios de alquiler y las tasas de ocupacion, con tasas de arrendamiento alcanzando un
méaximo de US$37 por metro cuadrado y las tasas de desocupacion tan bajas como 2%. A medida que nuevo stock
fue estando disponible en el mercado y las tasas de crecimiento del pais disminuyeron, las tasas de arrendamiento se
establecieron gradualmente en los US$25 a US$30 por metro cuadrado.

En el afio 2012, el gobierno de Argentina implementd controles de divisas que restringieron la compra de moneda
extranjera al tipo de cambio al que el Banco Central compra y vende Dolares (el “tipo de cambio oficial”). Véase
seccion “Controles de Cambio”. Sin embargo, se podian adquirir Délares Estadounidenses con pesos por medio de
las transacciones financieras que dieron lugar a un tipo de cambio no oficial (el “Blue-Chip”), que fue
aproximadamente un 30% a un 40% maés caro que el tipo de cambio oficial. EI Blue-Chip fue en ese momento, la tasa
tipicamente considerada por los inversores financieros al hacer inversiones en Argentina.

Los contratos de alquiler estan denominados en Doélares Estadounidenses pero pagaderos en Pesos al tipo de cambio
oficial. Por lo tanto, los alquileres en Délares, que se encontraban en un promedio de US$26,8 por metro cuadrado
(segun el informe del cuarto trimestre de 2015 de Colliers internacional), al ajustarse por Tipo de Cambio Blue-Chip
caian cerca de US$20 por metro cuadrado.

Sin embargo, a finales de 2015, el presidente Macri asumio, y su equipo econémico encabezado por el ministro de
Prat Gay tom6 como una de sus medidas la bandera de la liberalizacion del mercado del tipo de cambio, eliminando
casi todos los controles de tipo de cambio que se instalaron en los afios anteriores. Como consecuencia, el mercado de
bienes raices comerciales comenz6 en el 2016 con una suba en la renta del 40% en comparacion con el Gltimo valor
reportado de 2015.
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Fuente: Colliers International, Cushman & Wakefield.

En moneda constante, el efecto sobre las tasas de alquiler es mas prominente, lo que demuestra que los niveles de tasa
de arrendamiento actuales estan todavia muy por debajo de los altos niveles historicos registrados antes de 2001 o en
el periodo de 2006 a de 2011.
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Fuente: Colliers, Econviews, US Inflation Calculator

Consideramos que debido a las reformas econémicas del Presidente Macri, empresas en la industria de real estate
comerciales que ya operan en Argentina pondran en marcha los planes de inversién y nuevas empresas
internacionales iniciaran o reactivaran las operaciones en el pais. Esperamos que estos planes sean acomparfiados por
aumentos de personal y sofisticacion de los requisitos que impulsaran la nueva demanda de espacio de oficinas, sobre
todo el espacio de oficinas Clase A. Asimismo, esperamos que la oferta reaccione pero no lo suficiente para satisfacer
adecuadamente la demanda, que creemos recibira un shock mas fuerte por el repunte en la actividad econémica.
Como resultado, se espera que aumente la renta promedio, ya que la nueva oferta puede no ser suficiente para
satisfacer la fuerte demanda que se espera que se estabilice entre los afios 2017 y 2019. A pesar del leve aumento
previsto para el 2019-2020, cuando la nueva oferta relacionada con los edificios iniciados en 2016-2017 ingrese en el
mercado, esperamos que los niveles de vacancia permanezcan debajo del nivel de equilibrio (la tasa de vacancia de
equilibrio estd ubicada entre el 8% y el 12% para los mercados de América Latina, incluyendo Argentina) con el fin
de mantener los precios de alquiler, segin los informes y datos recopilados por consultores especializados de la
industria.
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Fuente: Colliers International, Cushman & Wakefield

Mercado de Logistica en Argentina

Comparacion Regional

En América Latina, las compafiias continuamente trasladan sus operaciones de logistica de sus propias instalaciones a
centros logisticos premium propiedad de terceros. Esta tendencia, se ha visto en un grado significativamente menor
en Argentina. Con 1,4 millones de metros cuadrados de superficie alquilable, Buenos Aires tiene uno de los
inventarios mas bajos de centros logisticos premium y la penetracién més baja en comparacion con otras ciudades de
América Latina, y como resultado de una de las méas bajas tasa de ocupacién y tasa mas alta de arrendamiento en
Ameérica Latina, como se muestra en la siguiente tabla.
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M Inventario (millones de m2) M Inventario / Poblacion (miles)

778,488
|
489,345
440,206 -
323,812
|
129,529
|
12481,08 55600,52 99845,02 42934,56 37155,95

Sdo Paulo Ciudad de México Bogota Buenos Aires Santiago

Fuente: Newark Grubb, Cushman and Wakefield, United Nations Population Division

B Renta promedio (US$/m2/mes) M Tasa de vacancia
6,9
5,8
51 5,1 45
27%
9%
6% 3% 5%
Buenos Aires Sdo Paulo Bogota Ciudad de Santiago
México

Fuente: Newark Grubb, Cushman & Wakefield

Descripcion del Mercado de Buenos Aires

Segln Cushman & Wakefield, en la Provincia de Buenos Aires hay un inventario de 1,4 millones de metros
cuadrados de centros logisticos premium, de los cuales 117.090 metros cuadrados estan disponibles para alquiler.
Entre la superficie disponible, 75% se encuentra en la zona norte y el 30% restante en la zona sur. Una descripcion de
cada submercado al 31 de diciembre de 2016 se expone a continuacion:

_ En
. . Superficie Tasa de Renta L, En proyecto

Submercados de Buenos Aires  Inventario (m2) disponible (m2) vacancia (US$/m2/mes) cons(tr;uzticmn Mm2)(*)

Triangulo San Eduardo 799.300 57.700 7.2% 78 129.450 578.910
Ruta8 104.075 4.400 4,2% 75 52.420 125.000
Ruta 9 161.995 19.790 12,2% 6,1 - 55.000
Subtotal zona norte 1.065.370 81.890 7.7% 71 181.870 758.910
Zona sur 326.840 35.200 10,8% 6,3 57.557 13.420
Zona oeste 26.000 - - 6,5 - 15.000
Total 1.418.210 117.090 8,3% 6,6 239.430 787.330
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(*) En proyecto, aprobado pero aln no en etapa de construccion.
Fuente: Cushman & Wakefield

Submercados

Como se describi6 anteriormente, la mayor parte de la demanda y la mayor parte de la oferta premium se concentran
en el Corredor Norte, con el Triangulo San Eduardo siendo el area mas codiciada debido a su ubicacion estratégica en
el cruce de dos carreteras que conducen a los mayores puertos industriales (Rosario, Campana-Zarate y Buenos
Aires), las ciudades mas grandes (Buenos Aires, Rosario, Cérdoba) y el Corredor del Mercosur que conecta nuestro
pais con Brasil, Paraguay y Uruguay. Muchas compaiiias, incluidas las multinacionales, han elegido esta zona para
basar sus operaciones logisticas.

Submercados logisticos en Buenos Aires
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Competencia en el Mercado de Logistica

Pocos actores compiten en el mercado de logistica, el que se caracteriza por integrarse por empresas privadas
familiares. Las empresas mas importantes en el mercado de la logistica son: Exo Logistica (4 inmuebles, 300.000
metros cuadrados.), Plaza Logistica (3 inmuebles, 275.000 metros cuadrados), Pacheco Trade Center (7 inmuebles,
215.500 metros cuadrados), TASA Logistica (15 inmuebles, 268.500 metros cuadrados), Grupo Posadas (2
inmuebles, 88.840 metros cuadrados) y Boguer (6 inmuebles, 289.000 metros cuadrados).

Perspectivas y Tendencias Histéricas

Como lo muestran los gréficos de abajo, desde el afio 2009 el mercado logistico ha incorporado, en promedio,
alrededor de 100.000 metros cuadrados por afio segun Colliers International. La absorcion neta ha seguido el ritmo o
superado el de nueva produccion (en 2013, fueron absorbidos 203.000 metros cuadrados). Mientras tanto, las tasas de
desocupacion se mantuvieron entre un 4% y 9% a partir del 2009 y las rentas han fluctuado entre los US$ 8 y US$ 9
mensuales por metro cuadrado (al tipo de cambio oficial). Se espera que las rentas vayan aumentando a medida que la
actividad de las empresas crezca a partir de 2017 y que la demanda de los centros logisticos premium aumente.
Asimismo, creemos que la oferta crecera a un ritmo mas lento debido a los largos ciclos de produccién de la
industria, favoreciendo la convergencia esperada de las tasas de arrendamiento.
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Fuente: Colliers, Cushman & Wakefield
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Fuente: Colliers, Cushman & Wakefield
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VII. INFORMACION SOBRE LA EMISORA

El siguiente capitulo incluye declaraciones de futuro que, aunque estén basadas en hipdtesis que consideramos
razonables, estdn sujetas a riesgos e incertidumbres que podrian causar que los eventos o condiciones reales
difieran materialmente de los expresados en las declaraciones referidas al futuro. Para mayor informacion sobre
algunos de los riesgos e incertidumbres por favor refiérase a las secciones tituladas “Informacion Relativa a Hechos
Futuros”y “Factores de Riesgo”.

TGLT es una sociedad anénima constituida en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina. El plazo de vigencia
de la Compafiia vence el 13 de junio de 2104. Su CUIT es 30-70928253-7. La oficina principal de la Compafiia esta
ubicada en Av. Scalabrini Ortiz 3333, Piso 1°, Ciudad de Buenos Aires, Argentina.

La pagina web es www.tglt.com y el e-mail de contacto es info@tglt.com. TGLT fue inscripta en el Registro Pdblico
de Comercio de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires el 13 de junio de 2005 bajo el N° 6967, Libro 28, Tomo - de
“Sociedades Andnimas”.

Descripcién

Somos una de las empresas de desarrollo inmobiliario con mayor crecimiento en téerminos de superficie desarrollada
basada en Argentina, pais en donde focalizamos sustancialmente la mayoria de nuestras operaciones. Contamos con
méas de 15 afios de experiencia en la industria y somos una desarrolladora totalmente integrada. Nos dedicamos
principalmente al desarrollo de propiedades residenciales para venta, y en la actualidad nos encontramos expandiendo
nuestros negocios comerciales, particularmente en el desarrollo de oficinas y centros logisticos premium para renta.
Desde 2005, hemos desarrollado y vendido mas de 248.000 metros cuadrados de unidades residenciales y, en la
actualidad, contamos con mas de 195.000 metros cuadrados (incluyendo nuestro proyecto Forum Puerto del Buceo en
Montevideo, Uruguay) en distintas etapas de desarrollo, a través de 10 proyectos.

Al 30 de septiembre de 2017, la Compafiia tenia un total de activos de Ps. 6.837,7 millones y un patrimonio neto total
de Ps. 1.153,0 millones. Las ventas al 30 de septiembre de 2017 y 31 de diciembre de 2016 fueron Ps. 852,5 millones
y 721,3 millones, respectivamente.

Nuestro modelo integral de negocios nos permite controlar y participar en todos los aspectos del proceso de
desarrollo inmobiliario con un equipo que cuenta con experiencia en todas las &reas clave de desarrollo y
operaciones, incluyendo la identificacion y adquisicion de tierras, obtencidn de permisos y autorizaciones, gestion de
proyectos, comercializacion y ventas. Durante el proceso de desarrollo, si bien nos reservamos las decisiones y el
control de estas funciones, delegamos la ejecucién de algunas, tales como la arquitectura y la construccion, a
empresas especializadas que trabajan bajo nuestra supervision, pudiendo asi enfocarnos en los aspectos centrales del
negocio y evitando tener que mantener estructuras y planteles de personal grandes.

Contamos con un historial en la implementacion del modelo de negocio integral que genera un crecimiento
sustancial, en particular desde nuestra oferta publica inicial de acciones, u “Oferta Publica Inicial”, que fue realizada
en el mercado argentino y la oferta privada realizada internacionalmente de GDRs, en fecha 5 de noviembre de 2010,
a través de la cual recaudamos la suma aproximada de $220,0 millones para financiar nuestro agresivo plan de
crecimiento en el sector residencial de real estate. También, hemos desarrollado proyectos mixtos de uso residencial
y comercial para la venta. Como resultado de la exitosa aplicacion del capital obtenido en el mercado a travées de
nuestra Oferta Publica Inicial de acciones en el MERVAL, y pese a los desafios econémicos que enfrenté Argentina a
partir de la crisis del 2001-2002, hemos logrado un crecimiento significativo, con un total de ventas contratadas que
se incremento de $161,5 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010, a $1.344,2 millones para el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016, al tipo de cambio promedio del afio aplicable, logrando una tasa de
crecimiento anual compuesta del 42% para este periodo.

Nuestro modelo integral de negocio se compone de dos lineas:

e Residencial: Durante mas de diez afios hemos desarrollado con éxito residencias multifamiliares y proyectos
de uso mixto para la venta en la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires y el Gran Buenos Aires y en la ciudad
de Rosario, Provincia de Santa Fe, Argentina, y en Montevideo, Uruguay. Principalmente nos concentramos
principalmente en el sector de clientes de altos ingresos de Argentina bajo la comercializacion de la marca
“Forum”, segmento que tipicamente accede a comprar propiedades en efectivo, sin recurrir al crédito
hipotecario. Adicionalmente, hemos desarrollado varios proyectos destinados al sector de ingresos medios-
altos bajo la comercializacion de la marca “Astor”, el cual consideramos podria crecer significativamente en
la medida en que la financiacion de hipotecas se encuentre una vez mas a disposicién de los compradores
argentinos. Nuestros proyectos residenciales, detallados a continuacion se encuentran en distintas etapas de
desarrollo:
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Superficie

Vendible
Proyecto Ubicacion Segmento (m2) Edificios Status M@

Forum Puerto Vivienda y 34.000 1 100% vendido.

Puerto Madero, BA Comercial Entregado en 2008

Madero

Forum Rosario, Santa Vivienda y 52.639 11 100% vendido.

Puerto Fe Oficinas Finalizaron las

Norte entregas en el segundo
trimestre de 2016.

Forum Bajo Vivienda 39.763 3 100% vendido. 98%

Alcorta Belgrano, BA de las unidades de la
torre Uno, 96% de las
unidades de torre Dos
y 86% de las unidades
de torre Tres
entregadas. 99% del
proyecto total
entregado.

Forum Montevideo, Vivienda 48.281 1 79% vendido. 86%

Puerto del Uruguay de las unidades totales

Buceo entregadas
correspondientes a la
etapa 1y 3. Laetapa 2
esta en construccion y
se espera finalizar con
las entregas en 2018.

Astor Palermo, BA Vivienda y 14.763 1 99% vendido.

Palermo Estacionamiento Entregadas un 98% de
las unidades.

Astor Nufiez, BA Vivienda y 20.368 2 99% vendido. 84%

Nifez Comercial de las unidades
entregadas.

Metra Rosario, Santa Vivienda y 68.613 11 64% vendido de la

Puerto Fe Comercial Etapa 1 (son 3 etapas).

Norte El proyecto cuenta con

(Brisario) un total de 1.299
unidades vendibles.

Metra Monte Castro, Vivienda 18.288 4 Analizando

Devoto BA estrategia comercial
para lanzamiento al
publico.

Venice Tigre, BA Uso mixto 53.053 13 64% de la Etapa 1
vendida. Primeras
entregas durante 2018.

Proa Rosario, Santa Uso mixto 65.166 4 Analizando

(Brisario) Fe estrategia comercial
para lanzamiento al
publico.

Astor San San Telmo, Vivienda 28.997 1 55% vendido.

Telmo BA Lanzamiento
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Total (excluyendo Forum Puerto Madero) 409.629 51

(1) Status al 30 de septiembre de 2017.
(2) Porcentaje de unidades vendibles totales.

e Comercial: Nuestro plan es identificar e invertir en oportunidades de edificios de oficinas
para alquiler Clase A y de centros logisticos premium, en el area metropolitana de Buenos
Aires principalmente. Consideramos que una importante y solida cartera de activos de
oficinas y logistica nos proporcionaria un flujo de caja estable y de largo plazo resultante
de los pagos de alquiler que nos ayudaré a financiar los nuevos emprendimientos y reducir
la volatilidad de nuestros proyectos residenciales. Asimismo, en el afio 2014 adquirimos el
31% de una propiedad para el desarrollo de un edificio de oficinas de 23.000 metros
cuadrados de superficie alquilable, en la Ciudad de Buenos Aires, que posteriormente fue
vendido por US$9,2 millones y realizando una ganancia de 2,3x sobre el capital invertido.
Por otra parte, hemos comenzado negociaciones de potenciales adquisiciones de propiedades en el area
metropolitana de Buenos Aires, y SOMOS activos participantes en el proceso de subastas de

terrenos que el Estado esté realizando. Con fecha 26 de octubre hemos resultado ganadores de una
subasta publica mediante la cual nos adjudicamos un terreno de 3.000 m2 en la zona de Catalinas Norte por
un monto de US$ 40,5 millones, que podria utilizarse tanto para desarrollo de oficinas como de residencias.

Consideramos que este modelo de negocio integral (i) nos permite capturar valor en todo el ciclo del negocio, ya que
somos capaces de focalizarnos en diferentes segmentos del mercado y en distintos puntos del ciclo; (ii) nos
proporciona flexibilidad para aprovechar las distintas oportunidades que se presentan en la répida evolucion del
mercado inmobiliario en Argentina; (iii) nos dara la capacidad de hacer coincidir nuestros flujos de efectivo con la
exposicion de nuestro riesgo a través de las distintas lineas de negocio con las distintas necesidades de efectivo y
perfiles de rentabilidad de nuestras lineas; y (iv) nos permitira generar una masa critica al combinar las operaciones,
realizar sinergias y obtener ventaja de la venta cruzada de los diferentes productos a través de nuestro negocio de
corretaje y entre nuestros clientes corporativos.

A través de este modelo de negocios integral y la experiencia en el desarrollo de proyectos de uso mixto, tenemos la
intencién de tomar provecho de las oportunidades actuales del mercado para crecer de manera mas agresiva en dos
areas principales del sector inmobiliario comercial para renta:

o edificios de oficinas Clase A, con alquileres superiores al promedio de la zona en la que se ubican,
terminaciones y sistemas de alta calidad, ubicacidn excepcional y presencia reconocida de mercado; y

e centros logisticos premium, que son depdsitos integrados, construidos con caracteristicas muy avanzadas,
incluyendo dock levellers, pisos de alta resistencia, controles climéticos y oficinas de apoyo, localizados en
el Gran Buenos Aires.

Nuestra gerencia de primera linea tiene una amplia trayectoria en la creacién y el desarrollo de exitosas compafiias
inmobiliarias. Federico Weil, nuestro fundador, CEO vy Presidente, fundé algunas de las mas destacadas compafiias
dedicadas al sector de real estate en Argentina, como Adecoagro (NYSE: AGRO). Alejandro Belio, nuestro COO,
fue CEO en Faena Properties S.A. y Creaurban S.A., dos grandes desarrolladores inmobiliarios en Argentina. La
Compafiia ademas estd respaldada por grandes inversores institucionales, incluyendo a dos grandes fondos de
inversion: PointArgentum Master Fund LP, o PointArgentum, y Bienville Argentina Opportunities Fund LP, o
Bienville, afiliada de Bienville Capital Management LLC.

Nuestras Ventajas Competitivas

. Somos una de las pocas compafiias integrales de real estate con acciones listadas en la bolsa, enfocada
principalmente en el mercado argentino.

Siguiendo la implementacion de nuestra estrategia de inmuebles comerciales, estaremos en una situacion
excepcional para el mercado argentino como la Gnica empresa de real estate integrada y diversificada con
acciones listadas en la bolsa, con foco en el desarrollo de propiedades residenciales, oficinas y centros de
logistica. Creemos que los beneficios que se derivan de nuestra posicion lider en el mercado residencial,
incluyendo el conocimiento y la experiencia en el sector y las relaciones con los posibles intermediarios y
empresas de construccién, nos proporcionan una ventaja competitiva para expandirnos en el sector
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inmobiliario comercial a través del desarrollo y adquisicidn estratégica de centros logisticos premium y
oficinas corporativas en el area metropolitana de Buenos Aires. El plan integral de inversiones proporciona a
nuestros inversores exposicion en el sector inmobiliario, tanto residencial como comercial, en Argentina.

Tenemos una de las mayores carteras de proyectos residenciales en desarrollo en Argentina, compuesta por
propiedades Unicas e icdnicas bajo las marcas lideres en el mercado.

Somos uno de los mayores desarrolladores de bienes raices residenciales en Argentina, en términos de
superficie vendible, con una cartera premium de proyectos, en términos de tamafio y calidad, en diversas
etapas de desarrollo y antecedentes de gestion exitosa en el manejo de toda la cadena de desarrollo.

Como resultado de nuestra posicién de liderazgo, somos capaces de utilizar rapidamente el capital en la
construccion de nuestro portafolio. Actualmente, tenemos 10 grandes proyectos residenciales en desarrollo,
que constan de mas de 400.000 metros cuadrados con un valor potencial de ventas de $16.770 millones, los
cuales se encuentran en las zonas urbanas mas ricas del pais que cubren el 36% de la poblacién argentina y
el 56% de su PBI, asi como en Montevideo, Uruguay. A su vez, tenemos identificados varios sitios
adicionales que se encuentran en proceso de evaluacion para desarrollo.

Consideramos que nuestras propiedades se destacan por su calidad, disefio Unico e icdnico y su capacidad
para definir su entorno. En 2015 y 2016 obtuvimos el primer y segundo puesto respectivamente en el
ranking de desarrolladoras inmobiliarias elaborado por Clarin ARQ, una prestigiosa publicacion de
arquitectura y construccion en Argentina, compitiendo en distintas categorias (calidad, atencién al cliente,
integridad, y solidez financiera, entre otras). Ademas de su disefio, la naturaleza premium y los precios de
nuestros proyectos se ven reforzados por nuestras marcas lideres en el mercado, incluyendo Forum, Astor y
Metra, que ayudan a impulsar la demanda de nuestras propiedades y nos han permitido alcanzar sélidos
beneficios de explotacion. Creemos que nuestra capacidad para potenciar el reconocimiento de nuestra
marca en el espacio residencial, junto con nuestra experiencia en desarrollo, conocimiento de la industria y
relaciones establecidas, nos proporcionara una ventaja distinguida a medida que nos insertamos en el
mercado inmobiliario de oficinas premium y de logistica.

Nuestra Compafiia cuenta con un historial probado de adquisicion de tierras a precios atractivos y la
capacidad para desarrollarlas.

Nuestro equipo cuenta con mas de diez afios de experiencia en la identificacion de propiedades premium en
cada uno de los sub-mercados especificos, negociando adquisiciones y cerrando transacciones a tiempo para
evitar una competencia significativa. Las adquisiciones de terrenos de TGLT en el sector residencial en los
Gltimos diez afios son un ejemplo constante de nuestra agilidad y conocimiento del mercado, que creemos
que la Compafifa puede aprovechar con éxito en nuestra expansion en el desarrollo y adquisicién de
proyectos de oficinas y logistica.

Adicionalmente, hemos desarrollado una red de relaciones con propietarios de terrenos y otras propiedades,
que nos ha permitido construir un pipeline considerable de oportunidades de inversion.

Contamos con un pipeline de propiedades para potencial adquisicion y desarrollo y una plataforma flexible,
con una estructura de costos eficiente, para desarrollar exitosamente estas operaciones.

Creemos que estamos preparados y posicionados para invertir rapidamente capital en algunos de estos
proyectos para aprovechar la temprana ventaja de anticiparnos en el proceso de inversion. Contamos con una
plataforma operativa inmobiliaria constituida e integrada que nos permite realizar todas las funciones de
comercializacion in-house y lograr sinergias materiales. Creemos que nuestra plataforma integrada facilitara
la ejecucién de nuestro pipeline de proyectos. Asimismo, nuestra plataforma operativa ha sido disefiada de
manera tal que, con un costo adicional marginal, se puede escalar exitosamente el nimero de proyectos que
llevamos a cabo y mantener los niveles de calidad y cuidado evidenciados en los proyectos existentes.

TGLT es una empresa cuyas acciones se encuentran listadas en mercados de valores, con una sélida
estructura de gobierno corporativo, respaldada por importantes inversores institucionales como accionistas
estratégicos, y dirigida por directivos que poseen un exitoso track-record.

Nuestras acciones se encuentran listadas en el BYMA desde noviembre de 2010 a partir de nuestra Oferta
Publica Inicial de acciones, y hemos contado con el apoyo de inversores institucionales desde 2007
(incluyendo a PointArgentum y Bienville desde 2015). La CNV regula a las empresas que se encuentran
bajo el régimen de oferta publica en Argentina y las relaciones con nuestros inversores institucionales
actuales y previos.

Consideramos que nuestras politicas de gobierno corporativo, incluyendo la implementacion de un Comité
de Auditoria, un cddigo de ética y un cédigo de conducta interno, proporcionan una ventaja competitiva en
el trato con nuestros clientes, proveedores, instituciones financieras y otros proveedores de servicios en el
sector inmobiliario argentino y que ello permitird maximizar el valor para nuestros accionistas.
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Asimismo, contamos con un equipo altamente cualificado en todas las areas clave del desarrollo inmobiliario
y operaciones. Nuestra gerencia de primera linea tiene un promedio de mas de 13 afios de experiencia en la
industria, y al 30 de septiembre de 2017, contaba con el apoyo de 74 empleados. Véase “Informacion sobre
la Emisora—Recursos Humanos.” El fundador de TGLT, CEO y Presidente, Federico Weil, ha demostrado
sus s@lidas capacidades de liderazgo al operar con éxito en una variedad de ciclos comerciales y econémicos,
incluso a través de las grandes crisis nacionales y globales, financieras e inmobiliarias. El Ing. Weil también
tiene una trayectoria probada en la construccion de empresas inmobiliarias exitosas, habiendo co-fundando
Adecoagro. Consideramos que el sefior Weil, asi como la gerencia de la Compafiia, seguira teniendo un
compromiso a largo plazo con el negocio de TGLT.

Adicionalmente, estamos respaldados por inversores institucionales lideres incluyendo PointArgentum y
Bienville. PointArgentum es un fondo de inversién administrado por una sociedad de responsabilidad
limitada creada bajo las leyes del Estado de Delaware.

Bienville es un fondo de inversion argentino dirigido por Bienville Capital Management LLC asociado a
Explorador Capital Management LLC. Se trata de un fondo de inversion registrado ante la SEC, con sede en
Nueva York, fundado en 2008, que al 30 de septiembre de 2017 administraba aproximadamente US$ 797
millones de activos.

Nuestra Estrategia de Negocios

e Continuar consolidando nuestra posicion de liderazgo en el desarrollo de inmuebles residenciales en
Argentina.

Creemos que las reformas econémicas en curso, en particular, la expansion del crédito hipotecario
disponible y el consiguiente aumento previsto de la demanda, tendran un impacto positivo en el sector
inmobiliario residencial, y proporcionaran oportunidades significativas para el crecimiento y aumento de la
rentabilidad. Ademas, tenemos la intencion de continuar con la estrategia existente en este sector,
centrdndonos en las propiedades premium para los sectores de ingresos medios a altos en el Gran Buenos
Aires y Rosario, Argentina, asi como en Montevideo, Uruguay. Nuestro objetivo es centrar nuestros
esfuerzos en adquirir tierras con el fin de aprovechar las mejoras esperadas en infraestructura y cambios en
la zonificacion que podran crear un valor significativo de apreciacion de las propiedades que adquirimos.

e Convertirnos en la empresa lider en el mercado argentino de bienes raices comerciales mediante la
creacion de una cartera de activos de primera calidad.

Tenemos la intencion de posicionarnos entre los lideres del mercado en los sectores comerciales de oficinas
y de logistica, que consideramos se beneficiaran de los aumentos en los alquileres y ocupacion debido a la
dinamica econémica y de mercado. Esperamos cerrar rapidamente las negociaciones en curso dentro de las
oportunidades que hemos identificado en estas lineas de negocio. Nuestra estrategia es evaluar, identificar e
invertir en edificios de oficinas Clase A y centros logisticos premium, principalmente en el &rea
metropolitana de Buenos Aires. Creemos que una cartera sélida y considerable de activos de este tipo
proporcionara flujos de caja estables, a largo plazo, que ayudardn a compensar la naturaleza ciclica del
negocio residencial, y generar fondos adicionales para financiar nuevos desarrollos.

En general, tenemos la intencidn de orientar el desarrollo y la adquisicion oportuna de bienes generadores de
ingresos, enfocdndonos en areas donde la oferta es hoy limitada y existe una demanda acumulada.
Consideramos que estamos bien posicionados para capitalizar estas oportunidades debido a nuestras sélidas
relaciones. Tenemos la intencion de buscar estas oportunidades, ya sea como Unicos inversores 0 como co-
inversores, en este Gltimo caso Unicamente si preservamos el control del proceso de desarrollo, en caso de
que lo hubiese, y la gestion de las propiedades. También, tenemos la intencién de optimizar el valor y el
rendimiento general de nuestras propiedades, procurando (i) mantener altas tasas de retencién con inquilinos
de alto nivel crediticio; (ii) maximizar la tasa de ocupacidn; (iii) controlar los gastos operativos; e (iv)
invertir lo necesario para mantener nuestras propiedades en 6ptimo estado de mantenimiento.

e Continuar desarrollando propiedades Unicas e iconicas.

Esperamos aprovechar nuestra experiencia y capacidades para identificar oportunidades atractivas de
desarrollo a fin de poder ampliar la cartera de propiedades Unicas y embleméticas. Ademas, esperamos que
los proyectos del pipeline, al igual que nuestros anteriores proyectos, se destaquen por su calidad, su disefio
Unico y su capacidad de definir su entorno, lo cual consideramos los convierte en activos irremplazables para
nuestros clientes. Esperamos adquirir nuevas tierras de alta calidad que ingresaran al mercado a medida que
la Ciudad Auténoma de Buenos Aires realice cambios de zonificacion en ciertos barrios y amplie su red de
transporte publico.
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e Mantener una estructura financiera sélida favoreciendo el apalancamiento operativo.

Planeamos mantener nuestro enfoque conservador en el uso del capital de trabajo manteniendo los niveles de
apalancamiento en linea con los estandares del sector. También continuaremos buscando asegurar las tierras
para los proyectos minimizando el gasto de capital como sea posible, usando opciones de compra y
estructuras de financiacion vendedoras, ademas de los intercambios de tierra por unidades finalizadas en
casos de proyectos residenciales.

Respecto de las propiedades para alquiler, tenemos la intencién de financiar parcialmente la adquisicion o el
desarrollo de las propiedades mediante instrumentos financieros, esperando contar con una financiacién no
mayor al 40% del valor de los activos y a tasas de interés inferiores a los retornos esperados para los activos
a financiar.

Historia

Primeros Afios

TGLT fue fundada por Federico Weil en 2005 con el objetivo inicial de ser la primera compafiia integrada de bienes
raices en Argentina, y participar activamente en la institucionalizacion de la industria del desarrollo inmobiliario
argentino, aprovechando las oportunidades de mercado en ese momento. Durante las Ultimas décadas, la mayor parte
de las desarrolladoras de bienes raices en otros paises de América Latina se han consolidado, lo que a su vez ha dado
lugar a una industria de bienes raices mas institucionalizada, logrando el acceso a los mercados internacionales de
capitales y experimentando un crecimiento sustancial. Al mismo tiempo, la industria de desarrollo de bienes raices en
Argentina continué estando muy fragmentada y compuesta principalmente por pequefias empresas con poco o ningln
acceso a los mercados de capitales. Hemos tratado de ser la empresa lider en la transformacion de nuestra industria y
ponerla en consonancia con las tendencias que prevalecen en los mercados mas desarrollados. De 2007 a 2015, nos
asociamos con PDG para dar forma a esta vision.

Desde la fundacién de la Compafiia, nos hemos centrado en grandes proyectos en las principales zonas urbanas de
Argentina. Nuestro primer proyecto de desarrollo fue Forum Puerto Madero, un proyecto de 47.000 metros cuadrados
en el barrio de Puerto Madero, Dique 1V, Buenos Aires, con 34.000 metros cuadrados vendibles, entregados en su
totalidad en el afio 2008. Este proyecto fue seguido por otros, incluyendo Forum Puerto Norte, Metra Puerto Norte y
Proa (que esperamos lanzar comercialmente en 2017), cada uno en Rosario, Provincia de Santa Fe. Nuestros
desarrollos adicionales en Buenos Aires se componen de Forum Alcorta, Astor Palermo, Astor NUfiez, Astor San
Telmo y Metra Devoto (que esperamos lanzar comercialmente en 2017). Asimismo, continuamos creciendo con
desarrollos fuera de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y Rosario, con el lanzamiento de Venice en Tigre,
Provincia de Buenos Aires y Forum Puerto del Buceo en Montevideo, Uruguay. Nuestros proyectos hasta la fecha
han sido principalmente desarrollos residenciales, aunque algunos proyectos han incluido ventas al por menor y/o
algin componente de oficinas. Estos proyectos suman un total de 409.629 metros cuadrados de superficie vendible
(excluyendo Forum Puerto Madero), que ahora se encuentran en diversas etapas de desarrollo y son prueba de nuestra
experiencia y know-how en la industria de bienes raices.

Oferta Pablica de Acciones Ordinarias en Argentina

La oferta pablica de acciones inicial en el mercado argentino, la que implicé también una oferta privada de GDRs en
el exterior en noviembre de 2010, nos proporciond casi $220 millones (US$56 millones) en efectivo para poner en
marcha un plan de crecimiento agresivo, que a su vez nos permitié consolidar todos nuestros proyectos y recursos,
mejorando asi la eficiencia, la agilidad y las economias de escala. Nuestra Oferta Pablica Inicial de acciones, fue la
primera en el mercado argentino, en un periodo de mas de dos afios y medio después de la nacionalizacion del
sistema de fondos de pensiones de Argentina, y la primera realizada por una empresa dedicada exclusivamente a la
promocion inmobiliaria residencial.

Nuestra Oferta Publica Inicial de acciones consistid en la emision de 47.999.485 nuevas acciones ordinarias,
escriturales, con un valor nominal global de $1.00 cada una y con derecho a un voto, las cuales fueron emitidas a un
precio de $9,034 por accién. Del nimero total de acciones vendidas, 31.984.275 acciones fueron vendidas a nivel
local en Argentina, mientras que 16.015.210 acciones fueron vendidas a nivel internacional en forma de ADRs. El
pago de las nuevas acciones se realiz6 en efectivo y mediante la capitalizacion de ciertos créditos derivados de los
pasivos asumidos por la Compafiia en relacion con la adquisicion de participaciones en otras empresas. En febrero de
2011, nuestro programa de certificados globales de titulos en custodia (Global Depositary Receipts o “GDRs”) se
transformd a un programa patrocinado nivel | de ADRs.

En noviembre de 2011, obtuvimos el registro de compafiia abierta y emisor extranjero en Brasil y del programa de
BDR Nivel Il (Brazilian Depositary Receipts o Certificados de Titulos en Custodia), de la Comisién de Valores de
Brasil (Comissédo de Valores Mobiliarios o “CVM?”). Los BDRs eran negociables en el panel general de acciones del
BM&F BOVESPA de Brasil, el mercado de acciones mas grande de Latinoamérica y uno de los méas grandes del
mundo. Todas las acciones ordinarias y ADRs de la Compafiia eran convertibles en BDRs en una proporcion de 5
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(cinco) acciones por cada BDR y de 1 (un) ADR por cada BDR. Sin embargo, en septiembre de 2015 después de una
evaluacion de la liquidez de los BDR y el nivel de interés de los inversores brasilefios en la Compafiia, el Directorio
aprob6 la terminacién del programa de BDR Nivel 11 y la cancelacion del registro de la Compafiia en Brasil. El dia 26
de enero de 2017, BM&F BOVESPA nos informd que ya no habian BDRs listados en sus cuentas de deposito y, el 2
de febrero de 2017, CVM dio de baja a TGLT en el registro de compafiia abierta y emisor extranjero en Brasil.

Con fecha 29 de diciembre de 2016, la CNV aprobé la constitucion de BYMA como un nuevo mercado, integrado a
partir de la escisién de ciertos activos del MERVAL en relacion con sus operaciones bursatiles y aportes de capital de
la BCBA. En virtud de dicha autorizacidn, y con efecto a partir del 17 de abril de 2017, el listado de todos los valores
negociables listados en MERVAL fue automaticamente transferido a BYMA, como continuador de las actividades
del MERVAL. Adicionalmente, la delegacion de poderes otorgada por MERVAL a la BCBA sera aplicable a BYMA
y, por lo tanto, la BCBA continuara llevando a cabo las actividades comprendidos en los incisos b), f) y g) del
articulo 32 de la Ley de Mercado de Capitales por cuenta de BYMA, incluyendo la autorizacion, suspension y
cancelacion del listado o negociacion de valores negociables asi como la constitucién como tribunal arbitral de dicho
mercado para todas las cuestiones relativas a la relacion de sociedades listadas con accionistas e inversores.

Alianzas Estratégicas Pasadas

En agosto de 2007, formamos una alianza estratégica con PDG, una empresa de inversiones inmobiliarias basada en
Rio de Janeiro, Brasil. PDG adquiri6 el 30% de nuestro capital, mediante una transaccién que consistié en un aporte
total de US$22.330.000. En octubre de 2010, esta participacion se redujo a un interés de 27,20% luego de nuestra
Oferta Publica Inicial de acciones en el mercado local y a una reestructuracion corporativa que tuvo lugar alrededor
de esa época. PDG es una de la empresas de bienes raices méas grandes de Brasil. Desde enero de 2007, PDG negocia
sus acciones en el segmento Novo Mercado del BM&FBOVESPA, bajo el simbolo PDGR3. En abril de 2015 fuimos
informados por PDG que ésta habia transferido su participacion del 27,20% en TGLT a Bienville y a PointArgentum
en partes iguales, en dos transacciones independientes y auténomas.

Cronologia

Le siguiente cronologia destaca los hitos que la Compafiia ha alcanzado en su historia:

o - . Ny . Aumenta la presencia en el
Expansion geograficay Acceso al mercado de capitales Consolidacion bajo un co .
Se funda TGLT e ’ " segmento comercial y se acelera
adqu|s|c|on de tierras Yy nuevos segmentos de negocio, adverso Al @A

— Comienzo de operaciones — Apertura de oficinas en — Consolidacién en una unica — Primera emisién de bonos — Expansién hacia las propiedades
en 2005 Rosario y Montevideo compaiiia corporativos comerciales para alquiler
— Sereune capital privado — PDG actiia como inversor — IPO en Buenos Aires — Apertura de drea comercial— Nuevos socios: Bienville y
— PDG adquiere 30% de TGLT ancla para la adquisicion de  —  primer préstamo bancario — ADR listado en OTC Pink PointArgentum adquieren la porcién
tierras para obra — BDR listado en Bovespa de PDG en la compaiiia

2005-2006

2007-2009 2010-2011

89.834 m? 193.041 m?

GSA lanzada 34.000 m? 289.450 m? 370.315 m?

GSA acumulada 34.000 m? 335.077 m? 401.322 m? 602.678 m? 630.622 m?
(*) Superficie vendible acumulada incluye la superficie vendible que ain no fue lanzada comercialmente pero que esta
contemplada dentro de la superficie vendible de el/los proyectos en cuestion. En otras palabras, su lanzamiento esta contemplado

ya por la Compafiia.

Estructura Societaria

El siguiente diagrama ilustra nuestra estructura organizativa actual. Los porcentajes indican la participacion
mantenida.

TGLT S.A.
82,32% 49,99% 100%
Caputo S.A. Marina Rio Lujan TGLT Uruguay

100%

FDB S.A.
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(1) TGLT se fusioné con Canfot S.A. (sociedad absorbida). La fecha efectiva de la fusion fue el 1 de octubre de 2016. Con fecha 28 de
diciembre de 2017 se registraron ante la Inspeccion General de Justicia, (i) bajo el Nro. 26646 del libro 87 de sociedades por acciones,
la fusién entre TGLT y Canfot, y (ii) bajo el Nro. 26647 del libro 87 de sociedades por acciones, la disolucién sin liquidacién de Canfot

TGLT lleva a cabo el desarrollo de sus proyectos inmobiliarios directamente o a través de las Subsidiarias. Marina
Rio Lujan S.A. es propietaria del terreno donde se esta llevando a cabo el proyecto Venice. TGLT Uruguay S.A. es
una sociedad de inversion en Uruguay, que actla como compafiia holding para nuestros proyectos en ese pais. FDB
S.A. es una sociedad mercantil domiciliada en Montevideo, Republica Oriental del Uruguay, la cual lleva a cabo el
proyecto inmobiliario Forum Puerto del Buceo en la localidad de Montevideo, Uruguay. El resto de los proyectos es
Ilevado a cabo directamente por TGLT.

Referencia — Nota 1.4 Estructura Corporativa correspondiente a los estados financieros al 30 de septiembre 2017.

Nuestras Lineas de Negocios

Inmuebles Residenciales

Desde nuestra fundacién en 2005, hemos desarrollado proyectos residenciales multifamiliares y de uso mixto para la
venta en Buenos Aires y Rosario, Argentina, y en Montevideo, Uruguay, enfocados en segmentos de ingresos medios
a altos. Actualmente, tenemos 10 grandes proyectos residenciales en desarrollo, que constan de 52 edificios y de
aproximadamente 409.629 metros cuadrados de area vendible, y hemos identificado varios sitios adicionales de
primera y acciones concretas que se encuentran en proceso de evaluacion para la adquisicion y desarrollo.

Nuestro modelo de negocio residencial se basa en nuestra trayectoria probada de identificacion y desarrollo de
terrenos de primera calidad y la construccion de proyectos de vivienda de alta calidad. Contamos con un equipo
altamente cualificado, cuyas habilidades abarcan todas las areas clave de desarrollo de bienes raices y operaciones,
incluyendo, entre otros, la identificacion y adquisicién de terrenos, concesion de licencias por parte del gobierno,
gestion de proyectos, comercializaciéon y ventas. Nuestro equipo experimentado, junto con la estandarizacién de
nuestros procesos Yy nuestras herramientas sofisticadas de gestion nos permite lanzar constantemente nuevos
proyectos, asi como llevar a cabo con éxito un gran nimero de proyectos al mismo tiempo.

Participamos en nuestros proyectos, ya sea de forma independiente o con socios estratégicos, en todos los casos
totalmente comprometidos con cada proyecto, en linea con los objetivos de nuestros accionistas. Al invertir en forma
conjunta, seleccionamos a nuestros socios de co-inversion sobre la base de sus experiencias en inversion,
administracion y desarrollo de propiedades similares, y mantenemos el control de las propiedades.

Administramos y participamos de todos los aspectos de nuestros desarrollos inmobiliarios, desde la busqueda y
adquisicion de la tierra, disefio de los productos, marketing, ventas, gestion de la construccién, compra de
suministros, servicios post-venta, y la planificacion financiera, con la asistencia de empresas especializadas en cada
etapa del desarrollo. Si bien las decisiones y el control de estas funciones permanecen a cargo nuestro, la ejecucién
real de determinadas funciones, tales como las etapas de arquitectura y construccién, estdn a cargo de empresas
especializadas bajo nuestra amplia supervision. Este modelo de negocio nos permite alcanzar la excelencia en la
produccion para cada ubicacién y segmento, garantizar la gestion eficaz de capital de trabajo y elegir el mejor socio
posible para cada aspecto de la obra, todo mientras mantenemos una estructura organizativa capaz de adaptarse a los
cambios en el volumen de negocio. Para mayor informacion en el proceso de seleccion de las tierras y estudios de
arquitectura y constructoras véase “Disefio y Construccién”.

Una vez que se adquiere un terreno, tenemos la intencidon de poner en marcha el proyecto, o la primera fase del
proyecto, en un plazo de tres a nueve meses siguientes a la entrega de la tierra. Nuestra estrategia es adquirir tierras
donde creemos que podemos desarrollar con comodidad en cuanto al tipo y tamafio de proyecto adecuado para ese
terreno concreto y en la mayoria de los casos, buscamos obtener un permiso de despacho previo (“dispone”), de las
autoridades de planificacion antes de la ejecucion de transferencia de tierras. No estamos en el negocio especulativo
de land banking, ni pretendemos obtener permisos especiales para desarrollar nuestros proyectos, excepto en relacion
a la evolucion de desarrollos de uso mixto, que normalmente requieren aprobaciones excepcionales, con el fin de
acelerar la renovacion de nuestro capital en nuestro negocio residencial. Por lo general, la construccion se inicia
dentro de los primeros seis meses a un afio del lanzamiento comercial y se tarda entre 20 y 30 meses para terminar la
construccidn de un edificio, dependiendo de su tamafio y complejidad. La entrega de un edificio toma tipicamente
entre tres y seis meses, una vez mas, dependiendo de su tamafio y complejidad.

La tabla a continuacion presenta las diferentes fases del desarrollo de nuestros proyectos residenciales, y nuestra
estrategia con respecto a cada uno.
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Proyectos Residenciales en Desarrollo

Tenemos 10 proyectos en fase de desarrollo, con aproximadamente 440.000 metros cuadrados de area vendible.
Estimamos que los proyectos residenciales en desarrollo requerirdn una inversion total de aproximadamente $13.800
millones de los cuales aproximadamente $8.457 millones corresponden a proyectos ya lanzados.

En la siguiente tabla se presentan la fecha de finalizacién prevista, los costos incurridos hasta la fecha, el presupuesto
de los costos totales y los costos en que se incurrird para cada proyecto, estimado al 30 de septiembre de 2017:

(en millones de $) Presupuesto total Costos Incurridos®® Costos a ser Incurridos Status
FPN 525,4 525,4 - Posventa
FFA 935,6 923,5 121 Posventa
En construccién —
FPB 2.180,3 1.551,0 629,3 Entrega Etapa 1
ASP 359,3 357,3 2,0 Posventa
ASN 558,5 526,8 31,7 Entrega
VEN 1.889,5 661,5 1.228,0 En Construccion
En Construccion -
MPN 2.491,3 280,5 2.210,8 Etapa 1
Disefio y Otencidn
PROA 2.882,0 208,2 2.673,8 de Aprobaciones
MDV 755,7 70,7 685,0 Disefio y Obtencion
de Aprobaciones
AST 1.248,9 285,4 963,5 Comercializacion
Total 13.826,6 5.390,3 8.436,2

(1) Costos netos de ajustes de intercambio a valores razonables de mercado
Referencia — reporte interno de la Compafiia — “evolucion presupuestaria de los proyectos”.

En la siguiente tabla se muestra la superficie vendible de nuestros proyectos, los que cuentan con una superficie
vendible de 409.629 metros cuadrados, de los cuales 195.382 metros cuadrados quedan en stock. En aquellos casos
en los que una parte del terreno se encuentre actualmente en construccién, la correspondiente superficie vendible en
construccion se resta del total de la superficie vendible, con el fin de mostrar la superficie vendible a ser construida.
Nuestro banco de terrenos actual tiene una superficie vendible potencial de 409.629 metros cuadrados.
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Proyectos

Total superficie
vendible (m2)

Superficie vendida

Superficie en stock

FPN (Forum Puerto Norte) 52.639 52.639 -
FFA (Forum Alcorta) 39.763 39.763 -
FPB (Forum Puerto Buceo) 48.281 48.281 -
ASP (Astor Palermo) 14.763 14.763 -
ASN (Astor Nunez) 20.368 20.368 -
AST (Astor San Telmo) 28.997 - 28.997
MDYV (Metra Devoto) 18.288 - 18.288
MPN (Metra Puerto Norte) 68.613 22575 46.038
PRO (Proa) 65.166 - 65.166
VEN (Venice) 53.053 22.993 30.060
Total 409.929 221.382 188.549

Referencia — reporte interno de la Compafiia.
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Forum

A continuacion se incluye una descripcién de cada uno de nuestros proyectos residenciales bajo nuestra marca Forum
(referencia — Resefia informativa — resumen de nuestros emprendimientos inmobiliarios en los estados financieros

correspondientes).

Proyecto Forum Puerto Norte Forum Alcorta Forum Puerto del Buceo
L Rosario, Santa Fe, Bajo Belgrano, Ciudad .

Ubicacién Argentina de Buenos Aires, Argentina Montevideo, Uruguay

Segmento Alto/Medio-Alto Alto Alto

Tipo Conjunto Urbano Conjunto Urbano Conjunto Urbano

Caracteristicas

Afio de adquisicion
Terreno (m2)

Superficie vendible (m2)

Unidades vendibles

Otras unidades vendibles

VPV total estimado

(millones de $)
VPV lanzado (millones de $)

Superficie vendida al 30/09/17
(m2)

% del total lanzado

Unidades vendidas al 30/09/17

% del total lanzado

Otras unidades vendidas al
30/09/17

Ventas aseguradas al 30/09/17
(millones de $)

% del total lanzado

Ventas aseguradas durante 2017

(millones de $)

Avance de construccién al
30/09/17 (ejecucion del
presupuesto monetario, excl.
Terreno)

Avance de construccion al
30/09/17 (ejecucion del
presupuesto monetario, incl.
Terreno)

Etapa

Costero
2008
43.000
52.639
452
Cocheras: 526

Guarderias nauticas: 88

426,5

426,5

52.639
100%
452
100%

Cocheras: 524

Guarderias nauticas: 88

426,5

100%

100%

100%

Finalizado

Parque
2008
13.000
39.763
154
Cocheras: 381

1.124,8

1.124,8

39.763

100%
154
100%

Cocheras: 361

1.108,3

99%

8,7

98%

98%

Posventa

Costero
2011
10.765
48.487
340
Cocheras: 406

US$ 145,9

US$ 145,9

36.184
75%
267
79%

Cocheras: 311

US$ 99,6

68%

US$ 15,3

79%

79%

En construccion Etapa

2 —Entrega Etapas 1y 3

Forum Puerto Madero
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Finalizado en 2008, Forum Puerto Madero es una de las obras residenciales de mayor calidad de Puerto Madero.
Ubicado en el extremo norte del barrio, se destaca por su magnifico entorno, rodeado por el Museo Fortabat, las
ramblas de Puerto Madero, la reserva ecolégica y el agua que circunda tres de los frentes del edificio.

Se caracteriza por la alta calidad de sus terminaciones y materiales, la amplitud y disposicion de sus ambientes (todos
los departamentos tienen vista exterior y la mayoria cuenta con vista al jardin central de 1.800 metros cuadrados, la
calidad y variedad de sus amenities, una pileta cubierta de 25 metros y otra ubicada en el solarium del Gltimo piso,
una cancha de squash profesional y un gran salon de usos maltiples.

A la fecha del presente Prospecto no hay reclamo de compradores en relacién con los hechos, defectos de
construccién y administracion provisoria en relacion con esta propiedad.

Con una superficie total de construccion de 47.993 metros cuadrados, y una superficie vendible de 34.000 metros
cuadrados, Forum Puerto Madero es un desarrollo de lujo que incluye 184 unidades residenciales, cada una con una
superficie promedio de 185 metros cuadrados, y un total de 368 unidades de estacionamiento. Este proyecto finalizé
y todas las unidades del proyecto han sido entregadas. Las fotografias de este proyecto se presentan a continuacién.

Forum Puerto Norte

Estratégicamente situado en la orilla costera del rio Parana, Forum Puerto Norte se encuentra a pocos minutos del
centro de la ciudad de Rosario en la provincia de Santa Fe, Argentina.

Con un érea total de construccion bruta de 74.105 metros cuadrados, y una superficie vendible de 52.639 metros
cuadrados, Forum Puerto Norte es un desarrollo de lujo compuesto por 11 edificios, incluyendo nueve edificios
residenciales, dos edificios de oficinas modernas y un dique seco con capacidad para 87 barcos, sobre un lote de 4,5
hectareas de terreno. Los nueve edificios residenciales comprenden 353 unidades residenciales, con una superficie
media de 116 metros cuadrados. Los dos edificios de oficinas incluyen 75 unidades de oficina, con una superficie
media de 75 metros cuadrados y 24 unidades de venta al por menor, incluyendo seis tiendas. El desarrollo cuenta con
un total de 526 unidades de estacionamiento situados en dos niveles subterraneos. El proyecto cuenta con una
variedad de servicios que incluyen piscinas al aire libre y piscina cubierta, canchas de tenis, un gimnasio, un salén de
baile, un centro de negocios y 10.300 metros cuadrados de jardines.

El proyecto consiste en una restauracion importante del edificio histérico de la Malteria SAFAC, que fue disefiado
por la firma arquitectonica de MSGSSS (Manteola, Sanchez Gdémez, Santos, Solsona, Sallaberry, Vinson
Arquitectos). A MSGSSS se le adjudicé el contrato como resultado de un proceso de licitacion que se llevo a cabo
con el fin de restaurar la belleza arquitectdnica de la antigua fabrica de cerveza. Con ambos criterios estéticos y
funcionales en mente, MSGSSS arquitectos se dedico a recuperar el valor arquitectdnico de una estructura que se
remonta a 1890, cuando el primer barrio obrero de Rosario se desarrollé alrededor del edificio Refineria de
Argentina, la cual fue fundada por Ernesto Tornquist.

A Forum Puerto Norte se le concedio el titulo de “Rescatando Patrimonio” por la Municipalidad de Rosario, en
reconocimiento a la revitalizacion de un barrio que habia sido pasado por alto en gran medida por el bien del puerto y
el desarrollo industrial.

Tenemos una participacion del 100% en el proyecto. A la fecha del presente prospecto todas las unidades han sido
vendidas y entregadas. Las fotografias de este proyecto se presentan a continuacion.
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Forum Alcorta

Forum Alcorta es un emprendimiento ubicado en una de las mejores manzanas de Buenos Aires, en el barrio Bajo
Belgrano, con vistas panoramicas hacia el Rio de la Plata y la Ciudad. El concepto detrds de Forum Alcorta es
proporcionar una vida de lujo en medio de la ciudad.

Fue disefiado por el estudio Manteola, Sdnchez Gomez, Santos, Solsona, Salaberry, Vinsén Arquitectos (MSGSSS),
el cual fue seleccionado luego de un concurso internacional de arquitectura, del cual participaron siete prestigiosas
firmas locales y extranjeras.

El proyecto incluye dos torres de cristal y hormigon, que se elevan en una manzana de 13.000 metros cuadrados y
otro edificio bajo con lofts de gran dimension. Los edificios cuentan con lobbies en triple altura con vista a
superficies verdes. Todas las unidades cuentan con ventanales de piso a techo con doble vidrio hermético (DVH) en
fachadas, lo cual brinda un mayor confort termo-acustico.

El area bruta de construccion total del proyecto es de 74.986 metros cuadrados, con una proyectada superficie
vendible de 39.763 metros cuadrados. El proyecto incluye 154 unidades residenciales, con una superficie media de
258 metros cuadrados y 380 unidades de estacionamiento.

Adicionalmente, el proyecto cuenta con un gran parque central, dos subsuelos de cocheras y un conjunto de més de
1.500 metros cuadrados de amenities que completan la propuesta de unidades residenciales de primer nivel que
pueden tener una superficie de hasta 700 metros cuadrados. El desarrollo cuenta con doble acceso vehicular y
peatonal, con seguridad perimetral y vigilancia central las 24 horas.

Forum Alcorta se puso en marcha en el afio 2009, y la construccion finaliz6 en 2016. Hemos vendido la totalidad de
las unidades y entregado en posesion el 99% de las mismas.
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Forum Puerto del Buceo

Ubicado indiscutiblemente en el mejor lote de Montevideo, Uruguay, Forum Puerto del Buceo esta situado en un
predio de aproximadamente 11.000 metros cuadrados. Todas las unidades residenciales estan disefiadas para tener
vistas Unicas hacia la rambla y los jardines centrales del desarrollo.

Disefiado por el estudio Carlos Ott Arquitectos en asociacion con Carlos Ponce de Ledn Arquitectos, la propuesta
formal del edificio apela a un lenguaje de formas nauticas y organicas, con proas de fachadas sinuosas y curvas, con
una arquitectura en forma de claustro con parque central, rodeado de espacios verdes que se integran a los espacios
recreativos, comerciales y turisticos de toda la zona.

Nuestros planes actuales para el proyecto incluyen departamentos de 1 a 4 dormitorios y exclusivos penthouses en los
altimos niveles, con terrazas y jardines propios. Ademas, incluye un conjunto de amenities cubiertos y descubiertos
con una propuesta Unica en la ciudad y un jardin central privado de 3.500 metros cuadrados.

Forum Puerto del Buceo fue lanzado en 2013. Habiendo comenzado la entrega en noviembre de 2016, ya se dieron en
posesion 103 unidades de la primera etapa del proyecto (84% del total). En la etapa 2, ya se han entregado 21
unidades a la fecha. El resto del proyecto se espera sea entregado entre 2017 y 2018. Al 30 de septiembre de 2017,
267 unidades han sido vendidas. Tenemos una participacion del 100% en el proyecto, que se lleva a cabo a través de
nuestra subsidiaria TGLT Uruguay S.A. Imagenes o representaciones de este proyecto generadas por computadora se
presentan a continuacion.
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Astor

A continuacion se incluye una descripcion de cada uno de nuestros proyectos residenciales bajo nuestra marca Astor
(referencia — Resefia informativa — resumen de nuestros emprendimientos inmobiliarios en los estados financieros

correspondientes).

Proyecto Astor Palermo Astor Nufiez Astor San Telmo

Ubicacion Palermo, Ci_udad de Ndfiez, Cigdad de San Tel_mo, Buenos
Buenos Aires Buenos Aires Aires

Segmento Medio-Alto Medio-Alto Medio

Tipo Multifamiliar Multifamiliar Multifamiliar

Caracteristicas Urbano Urbano Urbano

Afio de adquisicion 2010 2011 2016

Terreno (m2) 3.208 4,759 6.110

Superficie vendible (m2) 14.763 20.368 28.997

Unidades vendibles 210 298 433

Otras unidades vendibles

Cocheras residenciales:
180

Cocheras comerciales:

Cocheras residenciales:

274

Cocheras comerciales:

Cocheras: 310

179 20
;()PV total estimado (millones de 394,0 591.9 1.408.8
VPV lanzado

394,0 591,9 1.408,8
(millones de $)
Superficie vendida al 30/09/17 14.607 20291 13.681
(m2)
% del total lanzado 99% 99% 47%
Unidades vendidas al 30/09/17 210 297 238
% del total lanzado 99% 100% 55%

Otras unidades vendidas al
30/09/17

179 20
Ventas aseguradas al 30/09/17
(millones de $) 377,7 568,0 583,2
% del total lanzado 96% 96% 41%
Ventas aseguradas durante 2017 ) 20,6 2251
(millones de $)
Avance de construccion al
30/09/17 (ejecucion del presupuesto 99% 95% -
monetario, excl. Terreno)
Avance de construccion al
30/09/17 (ejecucion del presupuesto 99% 95% -
monetario, incl. Terreno)
Etapa Posventa Entrega Comercializacion

Cocheras residenciales:
175

Cocheras comerciales:

Cocheras residenciales:

247

Cocheras comerciales:

Cocheras: 193

Astor Palermo
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Astor Palermo es una torre de 26 pisos con vistas privilegiadas a la ciudad, en una excelente ubicacion en el corazén
de Palermo, barrio de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, rodeado de parques, plazas, restaurantes y centros
comerciales.

Con un lobby de doble altura, cuenta con unidades de uno, dos y tres dormitorios, entre ellas dos duplex con terraza
propia y una excelente alternativa de amenities con propuestas para chicos, estacionamiento de cortesia y grupo
electrdgeno en areas comunes.

El proyecto cuenta con una superficie total de construccion de 30.076 metros cuadrados, y una superficie vendible de
14.763 metros cuadrados. El proyecto incluye 210 unidades residenciales, de una superficie media de 70 metros
cuadrados, y 180 unidades de estacionamiento, asi como un estacionamiento comercial para 179 vehiculos con una
entrada independiente (de la cual no somos duefios).

Astor Palermo inicialmente fue lanzado en 2011 y fue relanzado en 2013, después de que una orden judicial suspenda
la construccién, la cual finalizé en 2015. Tenemos una participacién del 100% en el proyecto. Las fotografias de este
proyecto se presentan a continuacion.
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Astor Nufez

Astor Nufiez es un edificio residencial de 30 pisos de altura, en un predio localizado en el barrio de Ndfiez, Ciudad
Autonoma de Buenos Aires, en la Avenida Cabildo. Cuenta con una planta baja libre en triple altura, con vistas
despejadas hacia el rio y la ciudad y con 4.220 metros cuadrados de areas comunes, entre las que se destacan una
extensa area parquizada, piscinas y salones para diferentes usos. Tiene dos subsuelos de cocheras.

Con una superficie total de construccién de 37.526 metros cuadrados, y una superficie vendible proyectada de 20.368
metros cuadrados, nuestros planes actuales del proyecto incluyen 298 unidades funcionales con un area de 66 metros
cuadrados y 12 unidades comerciales. Este proyecto cuenta con amenities tales como piletas para adultos y nifios,
gimnasio, area para nifios, sector de parrillas y jardines amplios.

Astor NUfiez actualmente se encuentra en etapa de entrega habiendo comenzado en noviembre de 2016, ya se dieron
en posesion el 84% de las unidades del proyecto. Esperamos finalizar este proceso durante 2017. Tenemos una
participacién del 100% en el proyecto. Las fotografias de este proyecto se presentan a continuacion.
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Astor San Telmo

La propiedad esta compuesta por un conjunto de depositos industriales ubicados en el barrio de San Telmo, en la
parte sur de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina.

El disefio del proyecto estd siendo realizado por el Estudio Aisenson con una gran sensibilidad por la insercién de
este edificio dentro de su entorno, un prestigioso estudio de arquitectura seleccionado a través de un proceso de
licitacion en el que participaron cuatro empresas. El proyecto contempla la construccién de nueve pisos en forma de
"L" que se espera se construya en tres fases. La moderna arquitectura del proyecto contrastara con las fachadas
clésicas que predominan en el barrio. El plan incluye grandes patios interiores que emulan los edificios tradicionales
de Buenos Aires.

Las tres fases del proyecto en conjunto comprenden un area de construccion total bruta de 45.193 metros cuadrados y
una superficie vendible proyectada de 28.997 metros cuadrados. Los planes actuales del proyecto incluyen 435
unidades residenciales, con una superficie media de 63 metros cuadrados, y 21 unidades destinadas a locales
comerciales, asi como una terraza en la azotea con piscina para adultos y para nifios, jardines internos, una zona de la
parrilla al aire libre y un gimnasio.

En diciembre de 2015 se inici6 una pre-venta, mientras que a mediados de noviembre del 2016 se concretd el
lanzamiento del proyecto al mercado con la apertura de una oficina de ventas en el terreno.

Tenemos una participacion del 100% en el proyecto. Las fotografias de este proyecto (generadas por computadora) se
presentan a continuacion.
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Metra y Complejos Urbanos (Masterplans)

A continuacion, una descripcion de cada uno de nuestros proyectos residenciales bajo nuestra marca Metra, asi como
nuestros complejos urbanos (referencia — Resefia informativa — resumen de nuestros emprendimientos inmobiliarios

en los estados financieros correspondientes).

Proyecto Metra Devoto Meth?tZuerto Proa Venice
(Etapa 1)
Ubicacién B'\ljl;nngg i?rsetgo’ Rosario, Santa Fe Rosario, Santa Fe Tigz&ei:,rel?;uenos
Segmento Medio Medio Alto/Medio-Alto Alto/Medio-Alto
Tipo Multifamiliar Conjunto Urbano Conjunto Urbano Urbanizacion
Caracteristicas Urbano Costero Costero Costero
Afio de adquisicion 2014 2011 2011 2007
Terreno (m2) 6.228 46.173 37.827 320.000
Superficie vendible (m2) 18.288 68.613 65.166 53.052
Unidades vendibles 338 1299 510 639

Otras unidades vendibles

Cocheras: 217

Cocheras: 881

Cocheras: 691

Cocheras: 750

Amarras: 76

VPV total estimado 9773 3.099,2 3.594,7 2.637,0
(millones de $)
VPV lanzado

] 977,3 1.095,1 - 1.326,6
(millones de $)
Superficie vendida al
30/09/17 (m2) 1.122 14.034 - 21.928
% del total lanzado 5% 62% - 64%
Unidades vendidas al
30/09/17 18 271 - 320
% del total lanzado 5% 63% - 50%
Otras unidades vendidas Cocheras: 12 Cocheras: 172 - Cocheras: 295
al 30/09/17 Amarras: 18
Ventas aseguradas al
30/09/17 (millones de $) 439 6690 i 6155
% del total lanzado 5% 61% - 46%
Ventas aseguradas
durante 2017 ; 32,7 B, 15,4
(millones de $)
Avance de construccion
al 30/09/17 (eJecumo_n del ) 28% ) 46%
presupuesto monetario,
excl. Terreno)
Avance de construccion
al 30/09/17 (eJecumo_n del ) 31% ) 46%
presupuesto monetario,
incl. Terreno)

Disefio y En construccion Disefio y

Etapa

Obtencion de
Aprobaciones

Etapa 1

Obtencidn de
Aprobaciones

En construccion
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Metra Devoto

Hemos contratado los servicios de Dujovne-Hirsch & Asociados, uno de los estudios de arquitectura con mayor
trayectoria en el pais, para disefiar un proyecto donde se integra el edificio original de la vinagrera Huser con tres
nuevos edificios de arquitectura contemporanea. El resultado es un centro residencial innovador que creemos
satisface la necesidad de preservacion del valor patrimonial, el respeto por el medio ambiente y la eficiente
asignacion de recursos para que las generaciones venideras puedan maximizar su calidad de vida.

Metra Devoto esta ubicado en Villa Devoto, uno de los barrios mas tradicionales de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, apodado historicamente “el Jardin de la Ciudad” por sus calles arboladas. La apacible escala urbana, el caracter
familiar de su vida vecinal y el rapido acceso a la Ciudad y a la Av. General Paz le dan una ubicacion estratégica para

la vida en Buenos Aires.
Con una superficie de construccion total de 35.520 metros cuadrados, y superficie vendible proyectada de 18.288

metros cuadrados, el proyecto incluye tres edificios. Nuestros planes para este proyecto actualmente incluyen 338
unidades residenciales de una superficie media de 54 metros cuadrados y tendra una piscina de exterior, gimnasio,

plaza para los nifios entre otras amenities.
Actualmente, continuamos trabajando en la definicion de la estrategia comercial para lanzar el proyecto al publico.
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Metra Puerto Norte

Metra Puerto Norte es parte de una obra maestra de 8.4 hectéreas en el antiguo predio de la Federacién Argentina de
Cooperativas Agricolas, o FACA, ubicado en el area Puerto Norte de la ciudad de Rosario, Provincia de Santa Fe. La
primera etapa del proyecto incluye cuatro edificios ubicados en dos manzanas completas. Su arquitectura
contemporanea orientada al rio, asi como el novedoso plan de pagos en cuotas a diez afios, definen un proyecto pleno
de energia, que contribuird a activar el crecimiento del area. Los edificios se entregan diferidos en el tiempo, lo que
permite a cada propietario acomodar un plan de cuotas en funcién a sus necesidades.

El proyecto total cuenta con una superficie construible aproximada de 106.980 metros cuadrados construibles (68.613
metros cuadrados vendibles) que se divide en tres etapas. La primera etapa fue lanzada comercialmente en 2013 y
serd entregada a en cuatro fases. Tiene una superficie total de construccion de 35.032 metros cuadrados, y superficie
vendible proyectada de 22.575 metros cuadrados. Esta conformada por 416 unidades residenciales, con una superficie
media aproximada de 50 metros cuadrados y 12 locales retail, asi como una terraza en la azotea con piletas para

adultos y nifios, jardines internos y zoom.

Tenemos una participacion del 100% en el proyecto. Imagenes o representaciones de este proyecto generadas por
computadora se presentan a continuacion.
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Proa

Hemos contratado los servicios de la firma internacional de arquitectura Foster + Partners para disefiar el plan
maestro para un proyecto estratégicamente situado en una de las parcelas mas atractivas de Puerto Norte, en la costa
del rio Parand, Provincia de Santa Fe, Argentina. El proyecto contempla una nueva area para la interaccién urbana,
compuesta de dos planes principales: (i) el plan maestro general del sitio, con una superficie de 84.000 metros
cuadrados v, (ii) edificios residenciales y de oficinas premium cercanas al rio.

El plan maestro no solo tuvo en cuenta el disefio y los factores estéticos, sino también una perfecta interaccion del
proyecto con el resto de la ciudad, mediante la incorporacion de consideraciones fundamentales como el medio
ambiente, la sustentabilidad, la conservacién de los recursos naturales y el espacio. El desarrollo esta disefiado para
ser visto como un paradigma de un nuevo nivel de vida en el barrio mas vanguardista de Rosario, asi como también
un legado a la ciudad y a su gente.

El plan maestro, Brisario, contempla la construccion y comercializacion escalonada de unos 120.000 metros
cuadrados vendibles, incluyendo Metra Puerto Norte y Proa, asi como una franja de terreno para espacios publicos. El
proyecto incluye una calle peatonal como punto focal para la cultura y los negocios, asi como espacios recreativos
abiertos a la comunidad. Los edificios residenciales incluyen una amplia variedad de servicios, incluyendo piscina
exterior e interior, salén de baile, saléon gourmet, gimnasio, spa y laundry.

Tenemos una participacion del 100% en el proyecto. Imagenes o representaciones de este proyecto generadas por
computadora se presentan a continuacion.
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Venice

Ubicado sobre un predio privado de 32 hectéreas y con un frente sobre el Rio Lujan en el partido de Tigre, epicentro
de la vida nautica de la provincia de Buenos Aires, este proyecto se presenta como un desarrollo urbano novedoso,
bajo el concepto de “ciudad navegable”. Su planificacion urbana, disefiada por las firmas de arquitectura Duany
Plater-Zyberk & Company (USA) y BMA (Argentina), incluye un extenso programa residencial, con locales
comerciales y una marina propia. En sus areas comunes se encuentran canales, espacios verdes, y una amplia red de
servicios y amenities vinculados a un estilo de vida sostenible. Este proyecto se encuentra en desarrollo junto con
Metro 21.

El anteproyecto de la primera etapa, denominado Las Rias, fue disefiado por el Estudio McCormack & Asociados y
lo est4 ejecutando Obras y Sistemas S.R.L. EI mismo prevé la realizacién, sobre aproximadamente 8 hectareas del
predio, de un complejo de 13 edificios con 639 departamentos (con éareas que van desde 48 metros cuadrados a 244
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metros cuadrados), 850 cocheras, 76 amarras y 149 bauleras. Asimismo contara con un area de esparcimiento
exterior, formada por un parque central, canales, senderos peatonales y deck, e interior con 2.270 metros cuadrados.

La primera etapa actualmente en construccidn, contempla 302 unidades en 5 edificios. Asimismo, se estan realizando
las obras viales y de infraestructura solicitadas por la Municipalidad. Esperamos iniciar la etapa de entregas durante
el primer semestre de 2018.

Hemos obtenido todos los permisos necesarios de las autoridades de la Municipalidad de Tigre, asi como de la
Provincia de Buenos Aires. No obstante, recientemente la construccion fue suspendida por una medida cautelar la
cual a la fecha del presente Prospecto fue dejada sin efecto. Si bien la construccion se reinici6 el 27 de septiembre de
20186, el litigio en el marco del cual dicha medida preventiva fue dictada sigue en curso. (Ver “Nuestras Lineas de
Negocios- Procedimientos legales- Proyecto Venice”)

Tenemos una participacion del 49,99% en el proyecto, que llevamos a cabo a través de nuestra subsidiaria MRL y
Marcelo Gémez Prieto, un individuo argentino que posee una participacion del 49,99% en el proyecto, con la
participacién restante en un fideicomiso. Imagenes o representaciones de este proyecto generadas por computadora se
presentan a continuacién.

Adgquisicién control directo de Caputo S.A.I.C.y F.

El 19 de enero de 2018, adquirimos un total de 138.267.491 acciones ordinarias escriturales, de valor nominal $1 y
un voto cada una, representativas del 82,32% del capital social y de los votos de Caputo S.A.I.C. y F. (“Caputo”),
anteriormente bajo la titularidad de distintos accionistas de dicha sociedad. El precio acordado fue de US$ 0,7914 por
accion (lo que equivalia a la fecha de cierre de la transaccion a $15,116 por accion), resultando en un valor total por
las acciones de US$ 109.424.891 (equivalente a $ 2.090.051.363,7). En consecuencia, en virtud de esta transaccion,
TGLT se constituyd en controlante directa de Caputo.

Adicionalmente, de conformidad con lo dispuesto en los articulos 87 y ss. de la Ley de Mercado de Capitales y
normas aplicables de la CNV, anunciamos con fecha 26 de enero de 2018 (ver pagina web de la CNV
(www.cnv.gob.ar) bajo la seccion “Informacién Financiera” correspondiente a la Sociedad donde se encuentra
publicado bajo el ID 4-554242-D del 26 de enero de 2018) la promocién de una oferta publica de adquisicién
obligatoria en efectivo y una oferta puablica de canje voluntario de acciones (ambas ofertas, conjuntamente, la
“Oferta”) dirigidas a todos los accionistas tenedores de acciones ordinarias, escriturales, de valor nominal $1 cada
una y un voto por accion, actualmente emitidas y en circulacion de Caputo, y en los términos y condiciones que se
indicaran en el prospecto que se publicard oportunamente y en los demas documentos de la Oferta. Asimismo, a
través del anuncio de la promocién de la Oferta, informamos que nos encontramos evaluando la posibilidad de
fusionarnos con Caputo, siendo TGLT la sociedad absorbente, con posterioridad al perfeccionamiento de la Oferta,
todo lo cual serd, una vez concluido el andlisis exhaustivo, sometido a consideracion de los directorios y asambleas
de accionistas de ambas sociedades.

La adquisicién de Caputo se encuadra en nuestra estrategia de negocios al permitirnos:

- Integracion vertical de la Sociedad, posibilitando incrementar la estabilidad y flexibilidad operativa junto
con la captura de margenes:

- Continuar con la participacion en el negocio de la construccidn, incluyendo la participacion de Caputo en
los proyectos de participacion pablicos y privados y en los servicios de mantenimiento edilicio;

- Continuar con los negocios inmobiliarios en desarrollo de Caputo y otros negocios;
- Consolidar del perfil financiero de la Sociedad, al incorporar una base de flujos de fondos estable;
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En el contexto de incentivo al ahorro y los créditos a largo plazo con la creacion de nuevos esquemas de ajuste por
inflacién (UVA-UVI), se espera un crecimiento exponencial de la demanda de viviendas en la medida que la clase
media tenga acceso a créditos hipotecarios. Desde el punto de vista de la demanda de inmuebles comerciales, se
espera un aumento de la misma, fomentado por un incremento de la actividad sostenible en el marco de la creacién de
las condiciones necesarias para una tasa de crecimiento del PBI entre el 3,5% y 4% en el largo plazo. Caputo cuenta
con aproximadamente 117.000 metros cuadrados para la venta.

Dentro del contexto planteado, resulta critico mejorar nuestros margenes a través de la reduccion de los costos de
construccién. Esperamos lograr esto con la compra de Caputo. Adquirida la constructora, con afios de experiencia en
el mercado, no solo se capturan los margenes de ganancia de la etapa de construccion, sino que también se incorpora
flexibilidad en los proyectos, mejorando tanto los potenciales precios de venta, como disminuyendo los costos de
construccidn frente a los cambios en los proyectos.

Por otro lado, el amplio knowhow de Caputo nos permitira incorporar a la cartera de proyectos obras publicas
edilicias dentro del programa de participacion pulblico privada. Las mismas se sumaran a otros proyectos de
construccidn ya existentes de Caputo, como:

- fabricacion, construccidon y montaje de fundaciones, cafierias enterradas y cafieros de la planta DIESEL
HYDROTREATER (“DHT”), ubicado dentro de la Refineria de AXION Energy Argentina S.A., en la
Ciudad de Campana, Provincia de Buenos Aires, Argentina. Obra aprobada en septiembre de 2017, por un
monto de $ 201,5 millones mas IVA, siendo el plazo de ejecucién de 10 meses;

- ejecucion de los trabajos de obra himeda, cumpliendo ademas el rol de contratista principal, en la obra de
construccidn del edificio de usos mixtos ubicado en la Av Callao y Marcelo T de Alvear de la Ciudad de
Buenos Aires para América Pavilion S.A. El monto de la obra es de $ 474,1 millones mas IVA, con un plazo
de ejecucion de 36 meses, habiendo sido aceptada la oferta en agosto de 2017;

- Contrato con la Union del Personal Civil de la Nacién firmado en mayo de 2017 para la ampliacion del
Sanatorio Itoiz, ubicado en la calle Plaggio Nro 163/165 de la Ciudad de Avellaneda, Provincia de Buenos
Aires. La obra consiste en la provision de mano de obra y materiales para la construccion de 8500 m2 en un
subsuelo y 12 pisos. EI monto de la obra es de $ 441,5 millones IVA incluido, a ejecutar en un plazo de 24
meses.

- construccién de un emprendimiento inmobiliario en el barrio de Puerto Madero, en la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires para Hotel 1Q S.A. Se trata de un proyecto de usos mixtos con residencias y hotel denominado
SLS Lux. El precio fijado de la obra fue de $ 720 millones méas IVA, siendo el plazo de ejecucién de 28
meses. Al 30 de septiembre de 2017 el grado de avance era de 16%;

- gejecucion de la ingenieria, provision, montaje, terminaciones civiles, y puesta en marcha de los sistemas de
edificio para el almacenamiento en seco de los elementos combustibles quemados (ASECQ) de la CNAI, en
la localidad de Lima, provincia de Buenos Aires. El contrato firmado con Nucleoeléctrica Argentina S.A en
enero del 2017 fue por un monto de $ 495,8 millones IVA incluido, con un plazo de ejecucion de 20 meses.
Al 30 de septiembre el grado de avance era de 7%;

- ejecucion de la obra excavaciones, demoliciones, y estructura de hormigén armado, fundaciones, y
subsuelos del Edificio Harbour Tower ubicado en el Dique 1 de Puerto Madero, en la Ciudad de Buenos
Aires. El precio de la obra fijado con Madero Harbour S.A. asciende a $ 215,4 millones més IVVA a valores
de abril de 2016. El plazo de ejecucién es de 16 meses. Al 30 de septiembre el grado de avance era de 29%;

- ejecucion de obras civiles correspondientes al reactor de investigacion multipropésito RA-10 encargadas por
la Comision Nacional de Energia Atémica (CNEA) en enero de 2016. Dicho reactor estd destinado a
aumentar la produccion de radiois6topos con fines medicinales en la localidad de Ezeiza, Provincia de
Buenos Aires. Las instalaciones cuentan con el edificio principal del reactor con una estructura de hormigén
especial, edificios de guia de neutrones, edificios auxiliares, torres de enfriamiento, agua de incendio y
reservas. La superficie de la misma es de 24.570 m2, el plazo de ejecucion es de 42 meses y el monto es de $
796,7 millones IVA incluido. Al 30 de septiembre 2017, el grado de avance era del 34%.

- obra para Macro Fiducia S.A. por el sistema de coste y costas consistente en la construccion de dos torres de
treinta pisos cada una de ellas, con tres subsuelos y areas de esparcimiento y pileta, denominado
comercialmente como The Link Towers. EI monto estimado de la obra es de $ 570,3 millones mas IVA
(coste) méas una retribucion de $ 57,2 millones (costas) mas IVA, con una finalizacion prevista para febrero
de 2020. Al cierre 30 de septiembre el avance de la obra era del 30%;

Adicionalmente se incorporan ciertos proyectos realizados a través de las subsidiarias de Caputo, entre los cuales
podemos identificar:
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Urbanizadora del Sur S.A. (participacién del 35%): sociedad que suscribié un contrato de fideicomiso de
administracion en su caracter de fiduciaria del Fideicomiso Nuevo Quilmes, con el objeto de organizar y desarrollar
la construccion de un barrio cerrado en el inmueble compuesto de cuatro parcelas, con una superficie de
aproximadamente 100 hectareas, ubicado en inmediaciones de la estacidn Don Bosco, Partido de Quilmes, Provincia
de Buenos Aires. La responsabilidad de la fiduciaria comprende la adquisicion del inmueble en el 60% indiviso,
conjuntamente con Asociacién Civil Nuevo Quilmes S.A. que adquiere la parte restante y su incorporacion al
patrimonio fiduciario, asi como organizar y desarrollar en el inmueble el proyecto inmobiliario. Por otra parte,
Urbanizadora del Sur S.A. suscribié contratos de administracion con el Fideicomiso Aquaterra y con el Fideicomiso
Qualia. Los fideicomisos Aquaterra y Qualia tienen como objeto el desarrollo dentro del predio del barrio cerrado
Nuevo Quilmes de complejos edilicios destinados a viviendas, dentro del régimen de propiedad horizontal, bajo la
modalidad de Fideicomiso al Costo. Los edificios de Aquaterra se encuentran terminados y entregados, el de Qualia
en construccion.

Desarrollos Caballito S.A. (participacion del 25%): la sociedad participa en la propiedad inmueble ubicada en la
Circunscripcion Séptima de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, con frente a la calle Federico Garcia Lorca
nameros 210, 234, 250, 254, 260, 284 y 290, esquina calle General Martin de Gainza nimeros 209, 253, 279, 281,
283, 287 y 291 con una superficie total de 10.447,25 metros cuadrados. EI mismo fue destinado a un proyecto de
inversién y venta correspondiente a la construccion de un complejo de departamentos de vivienda multifamiliar,
conformado por dos torres de 33 pisos cada una y amenities. En marzo de 2008, Desarrollos Caballito S.A. realizé el
lanzamiento comercial del proyecto “Dos Plaza”. Al 30 de septiembre de 2017, se han entregado 263 unidades
funcionales, de un total de 264 de la Torre I. En agosto de 2014 se lanzd la preventa de la Torre Il. Al 30 de
septiembre de 2017, se han firmado 112 boletos de compraventa de esta nueva Torre, las cuales seran entregadas en
posesion en el primer trimestre del presente afio.

S.E.S. S.A. (participacion del 50%): la sociedad se halla en ejecucidn de los siguientes contratos:

e  Gestion y Operacidn del Recurso Fisico en Salud, con tratamiento de las diversas especialidades en el area
de prestacion de servicios de alta complejidad en los Hospitales Ramos Mejia, Tornu, Moyano, Ameghino y
Duenias, dependientes del Gobierno de la Ciudad de la Buenos Aires.

e  Ministerio de Educacion del GCBA Mantenimiento Integral de varios edificios escolares de Comunas 1A 'y
1B - CABA.

e Mantenimiento de centros periféricos y locales de promocién del Hospital Italiano de Buenos Aires

e Completamiento del Bloque Avellaneda 1° y 2° piso - Hospital Thompson — de la Municipalidad de Gral.
San Martin — Provincia de Buenos Aires

e Remodelacién Integral Medicina Nuclear y obras varias en Hospital Gral. de Agudos Dr. José Maria Ramos
Mejia de CABA.

e Demolicién de morgue y edificacion de una nueva en el Hospital General de Agudos, Dr. Ramos Mejia

e Servicio Integral de Operacion, Mantenimiento y Limpieza a ser prestado en la Usina del Arte — CABA.

e Provision, Instalacién y Puesta en Servicio de un sistema de Cableado integral de datos en efectores de
salud. Grupo A: Hospitales Elizalde, Santa Lucia, Ramos Mejia y Ameghino - CABA.

e Construccion de la primera etapa de la Obra Edificio Torre Il, sita en 25 de mayo y Francia, para la
Universidad Nacional de Gral. San Martin — Pcia. de Buenos Aires.

o Infraestructura eléctrica para alimentar 6 manzanas de la Villa Olimpica, sita en Av. Escalada 4502 e/A. FF
de la Cruz y Av. Roca - CABA.

e Continta la ejecucion de la obra del emprendimiento propio en el terreno de la sociedad consistente en el
proyecto y construccion de una cuarta torre de 11 pisos, 73 Unidades de Vivienda en el denominado
Conjunto Parque Bernal, sito en Bernal Provincia de Buenos Aires

e  Construccion de un Centro Regional de Hemoterapia en el partido de 3 de febrero como parte del Proyecto
de Funciones Esenciales y Programas de Salud Publica Il — FESP Il dependiente del Ministerio de Salud de
la Nacion

e Ejecucion de Obra Civil en el Subsuelo de la Fundacién Argentina de Nanotecnologia

Limp Ar Rosario S.A. (participacion del 40%): La misma tiene por finalidad la prestacion de servicios de higiene
urbana y gestion de residuos en la zona norte de la Ciudad de Rosario, los cuales comprenden la recoleccion de
residuos domiciliarios y el barrido de calles y espacios publicos. La duracion de la concesién es de ochenta y cuatro
meses, contados desde el 27 de mayo de 2013.

Finalmente, consideramos que la adquisicion de Caputo consolida la posicion financiera de TGLT al incorporar un
flujo de fondos estable. Al 30 de septiembre de 2017, Caputo habia generado un flujo de fondos operativo de $40,31
millones, mostrando tenencias de efectivo y equivalentes de efectivo a la suma $45,15 millones. Durante los
gjercicios 2016, 2015 y 2014 Caputo habia acumulado un flujo de fondo operativo de $97,25 millones.
Adicionalmente, Caputo ha Ilevado a cabo una politica de distribucion de dividendos en efectivo, bajo la cual durante
los afios 2017, 2016, 2015 y 2014 ha distribuido $30, $60, $22 y $8 millones respectivamente.
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A continuacion presentamos un resumen de la informacién contable de Caputo obtenida de los estados financieros a
las fechas y para cada uno de los periodos y/o ejercicios indicados a continuacion. La siguiente informacion contable
de Caputo no ha sido preparada por la Compafiia ni ha sido revisada o auditada por sus auditores, sino que ha sido
extraida de los estados financieros oportunamente presentados por Caputo ante la CNV y que se encuentran
disponibles en la Autopista de informacion Financiera (“AlF”).

(Cifras expresadas en miles de pesos.)

Informacion del Estado de Situacion Financiera

Sep 30, 2017 Dic 31, 2016 Dic 31, 2015 Dic 31, 2014

ACTIVO

ACTIVO NO CORRIENTE

Propiedad, planta y equipo 28.075 31.660 32.098 18.726
Activos Intangibles 1.322 1.249 1.621 1.460
Inversiones 269.241 168.240 143.274 116.477
Otros Créditos 49.819 49.975 42.056 8.867
Créditos por Obras 61.803 47.504 - -
TOTAL DEL ACTIVO NO CORRIENTE 410.260 298.628 219.049 145.530
ACTIVO CORRIENTE

Inventarios 147 170 2.670 10.588
Otros Créditos 163.058 105.865 92.609 93.222
Créditos por Obras 578.030 437.792 258.631 215.101
Inversiones 75.319 - 28.617 4711
Efectivo y equivalentes de efectivo 97.066 67.359 133.137 68.419
TOTAL DEL ACTIVO CORRIENTE 913.620 611.186 515.664 392.041
TOTAL DEL ACTIVO 1.323.880 909.814 734.713 537.571
PATRIMONIO NETO

Capital 167.958 83.979 55.986 55.986
Reservas 149.640 119.880 107.761 71.909
Otros Resultados Integrales 579 579 563 -203
Resultados Acumulados 180.455 143.739 100.112 65.851

TOTAL PATRIMONIO NETO ATRIBUIBLE

A LOS PROPIETARIOS 498.632 348.177 264.422 193.543
PASIVO

PASIVO NO CORRIENTE

Otras Deudas 8.594 8.796 7.985 104
Pasivos por Impuestos Diferidos 14.637 17.224 15.083 16.027
Cargas Fiscales 30 125 244 327
Préstamos y Deudas Bancarias y Financieras 21.590 9.328 12.212 5.513
TOTAL DEL PASIVO NO CORRIENTE 44.851 35.473 35.524 21971
PASIVO CORRIENTE

Otras Deudas 146.153 22.545 34.136 25.613
Anticipos de Clientes 196.683 148.852 185.713 109.200
Previsiones 2.999 2477 1541 3.840
Cargas Fiscales 44,567 53.347 26.144 16.109
Remuneraciones y Cargas Sociales 26.389 22.886 15.174 9.254
Préstamos y Deudas Bancarias y Financieras 95.708 24.349 18.215 23.639
Comerciales 267.898 251.708 153.844 134.402
TOTAL DEL PASIVO CORRIENTE 780.397 526.164 434.767 322.057
TOTAL DEL PASIVO 825.248 561.637 470.291 344.028
I;I-A?S-II-C(IS DEL  PATRIMONIO NETO Y 1.323.880 909.814 734.713 537.571
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Informacion del Estado de Resultado
Para el periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre 2017 y 2016; vy los ejercicios finalizados 2016 y 2015
conforme a las NIIF

Sep 30, Sep 30, Dic 31, Dic 31, Dic 31,
2017 2016 2016 2015 2014

Ingresos Operativos Netos 1624198 1.075921 1564.025 1.107.064  783.386

Costo de Ventas y Gastos Operativos (1.402.074) (916.118) (1.320.072) (933.548) (668.404)

Resultado Bruto 222124  159.803 243953 173516  114.982

Gastos de Administracion

y Comercializacion (101.052)  (69.034)  (94.782)  (76.373)  (49.059)

Otros Gastos Operativos (23761)  (16580)  (26.659)  (24.692)  (13.886)

Otros Ingresos y Egresos 1.398 7.602 8.298 1.017 2073

Resultado Sucursales _ 886 607 R R

Resultado Inversion Sociedades Art. 33 114.379 27 452 54771 36.391 26.295

Resultado Operativo 213088 110129 186188  109.859  81.036

Resultados Financieros y por Tenencia
Generados por activos

-Diferencia de Cambio 7157 20071 20458 33160 12531

-Venta de Bonos

4.964 6.244 6238  (1.600)  (2.209)
-Intereses 6.835 1.765 4.046 934 5.332

Generados por pasivos
-Diferencia de Cambio (2.438)  (10.479)  (2.947)  (2.423) (785)

-Intereses (14.078)  (11.820)  (17.166)  (6.929)  (6.238)

Resultado del periodo/ejercicio antes del

Impuesto a las Ganancias
215.528 115.910 196.817 133.001 89.668

Impuesto a las Ganancias (35.073)  (31795)  (53.078)  (32.889)  (23.879)

Resultado del periodo/ejercicio 180.455 84.115 143739  100.112 65.789

Otros Resultados Integrales

Resultado Sucursales

- 296 25 1.179 (217)
Efecto en el impuesto a las ganancias ) (104) ) (413) 76
Otros Resultados Integrales, neto del impuesto
a las ganancias

- 192 16 766 (141)

Resultado Integral total del periodo, neto del

impuesto a las ganancias
180.455 84.307 143.755 100.878 65.648

Informacion del Estado del Estado de Flujo de Efectivo

Dic 31, Dic 31, Dic 31,
Sep 30,2017  Sep 30, 2016 2016 2015 2014
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las
actividades operativas 40.309 (91.884) (60.733) 126.275 31.712
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Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las

o . . (64.223) 42.900 51.706 (40.832) (20.631)
actividades inversion
Flujo neto de efectivo generado por (utilizado en) las 1.702 (67.067) (55.185) (9.452) (8.921)
actividades de financiacion ' ' ' ' '
(Disminucién) Aumento neta de efectivo (22.212) (116.051) (64.212) 75991 2 160

Sep 30,2017 Sep 30,2016 Dec 31,2016 Dec 31,2015 Dec 31,2014

292.29 147.70 236.28 146.22 100.99
EBITDA o 3 4 4 2 2

(1) Elaborado en base a los estados financieros consolidados de Caputo, disponibles en la AIF. Por no considerarse significativo, se incluyd
en el EBTIDA los resultados netos de America Pavilion S.A., Asociacion Civil Nuevo Quilmes S.A., Fideicomiso Nuevo Quilmes,
Urbanizadora del Sur S.A. y de Desarrollos Caballito S.A.

Catalinas

El dia 26 de octubre de 2017 resultamos ganadores de la subasta publica N°33/17 Proyecto “Catalinas Norte”,
realizada por la Agencia de Administracion de Bienes del Estado (AABE), organismo descentralizado en el ambito
de la Jefatura de Gabinete de Ministros del Estado Nacional Argentino, respecto del inmueble ubicado en Avenida
Eduardo Madero s/N°, entre Boulevard Cecilia Grierson y calle San Martin, de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
de una superficie aproximada de 3.200 metros cuadrados. La adjudicacion del inmueble fue aprobada por el Jefe de
Gabinete de Ministros con fecha 2 de febrero de 2018, notificandose dicha resolucion a TGLT con fecha 5 de febrero
de 2018.

El precio ofrecido en la subasta y adjudicado para la compra de este inmueble asciende a la suma de US$ 40.500.000,
de los cuales el 15% fue abonado en concepto de sefia el 8 de noviembre de 2017. El saldo remante se cancelard un
10% a los 20 dias de la fecha de notificacion de la adjudicacion de la subasta y el saldo restante a los 45 dias de la
misma.

La adquisicién del terreno se encuadra dentro de nuestra estrategia comercial, y amplia nuestra cartera de propiedades
Unicas e iconicas. Estamos analizando distintas alternativas de negocio para implementar respecto de este terreno,
incluyendo el desarrollo de usos comerciales y/o residenciales, que puedan ser eventualmente destinados a alquiler o
venta.

Oportunidades de Proyectos Residenciales

Hemos desarrollado una metodologia de puntuacion para asegurar que se haga una evaluacion exhaustiva y objetiva
de cada proyecto del pipeline contra nuestros criterios de inversion. Utilizando un mecanismo detallado y cuantitativo
de clasificacion, evaluamos la calidad de cada proyecto en términos de ajuste de nuestras areas de experiencia es
decir, con relacién al producto, geografia y los recursos requeridos para su desarrollo. Determinamos la viabilidad de
los proyectos dependiendo del periodo de inversion y el tiempo estimado para completar el desarrollo o el tiempo en
lograr la estabilizacion del flujo de efectivo. La oportunidad de mercado esté clasificada con relacion a la cercania a
los segmentos de mercado y ubicacion geogréafica que presenten mayor potencial estratégico. Con relacion a la
financiacion, asignamos una puntuacion a los potenciales proyectos dependiendo del riesgo de obtener palancas de
financiacion y la posible necesidad de capital adicional. Para cada proyecto analizamos la potencial tasa interna de
retorno, margen, tasas de capitalizacién, y tamafio. Asimismo, evaluamos otros posibles factores externos fuera de
nuestro control, tales como zonificacion y socios.

Marcas de Inmuebles Residenciales

Hemos desarrollado marcas reconocidas y de alta calidad que impulsan la demanda de nuestras propiedades y nos
han permitido aumentar la rentabilidad de nuestros proyectos. En el sector residencial, nuestras marcas incluyen:

«  Forum: Forum es la marca premium, a través de la cual comercializamos nuestros proyectos de lujo.
Los sitios que llevan la marca Forum suelen ser de méas de 30.000 metros cuadrados con rangos de
precios de venta que van desde los US$3.000 a US$9.000 por metro cuadrado. Hemos desarrollado la
totalidad de nuestros proyectos Forum ubicados frente a espacios de agua y tenemos el objetivo de
continuar desarrollando este tipo de proyectos ubicados en lugares con vistas excepcionales. Las
unidades tipicamente tienen de 2 a 5 habitaciones y un tamafio que suele oscilar entre 120 a 400 metros
cuadrados, las cuales son suficientemente amplias para acomodar a familias. Los precios por unidad se
ubican normalmente en el rango de US$500.000 a US$5.000.000. Nuestros desarrollos bajo la marca
Forum son proyectos emblematicos, incluyendo Forum Puerto Madero, Forum Puerto Norte, Forum
Alcorta y Forum Puerto del Buceo.
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« Astor: A través de la marca Astor nos centramos en proyectos de primera calidad en el sector de
ingresos medio a alto, incluidos los proyectos que van desde aproximadamente 14.000 a 31.000 metros
cuadrados. Los precios de venta de nuestros proyectos bajo la marca Astor suelen oscilar entre
US$2.500 y US$5.000 por metro cuadrado y las unidades suelen oscilar entre 50 a 120 metros
cuadrados y presentar entre 1 y 3 habitaciones. Las unidades Astor suelen ser buscadas por pequefias
familias, parejas e inversores inmobiliarios, y sus precios se ubican normalmente en el rango de
US$200.000 a US$500.000. Los proyectos Astor incluyen Astor Palermo, Astor Nifiez y Astor San
Telmo.

» Metra: La marca Metra se centra en el sector de ingresos medios del mercado, con precios de venta de
entre US$1.700 y US$3.800 por metro cuadrado y unidades que varian en tamafio de aproximadamente
30 a 180 metros cuadrados y gran participacion de mono ambientes y en general no mas de 2
habitaciones. Los compradores de bienes en nuestros desarrollos Metra generalmente participan en un
esquema de financiacidn cooperativa que les permite pagar a TGLT por sus unidades en cuotas por
periodos de hasta diez afios, incluida la financiacién posterior a la entrega. Los precios por unidad se
ubican normalmente en el rango de US$100.000 a US$200.000. Los proyectos Metra incluyen a Metra
Puerto Norte y Metra Devoto.

Ademas de nuestras marcas Forum, Astor y Metra, actualmente también desarrollamos proyectos de uso mixto, que
incluyen nuestros desarrollos Venice y Brisario, con 53.053 y 133.799 metros cuadrados de superficie total
potencialmente vendible, respectivamente, y que incluyen espacios residenciales, oficinas y locales comerciales
dirigidos a distintos sectores del mercado.

Mercado Inmobiliario Comercial

Tenemos la intencion de ser una compafiia de inversiones inmobiliarias comerciales lider en Argentina mediante la
preparacion de una primera cartera de edificios de oficinas Clase A con fines de alquiler para uso corporativo y de
centros logisticos premium en el pais, principalmente en el Gran Buenos Aires. A tal fin, queremos utilizar parte de
los ingresos que eventualmente deriven de la oferta de Obligaciones Negociables bajo este Programa para la
adquisicion y desarrollo de propiedades de oficinas y logistica y buscar administrar una cartera equilibrada entre la
produccion de dinero en efectivo y la apreciacion de bienes de capital.

Esperamos un aumento en la demanda de propiedades comerciales si el nuevo régimen politico argentino continda
implementando politicas favorables al mercado. La administracion Macri ha introducido una serie de cambios
institucionales y reformas con el objetivo de aumentar la productividad del pais dentro de los distintos sectores de la
economia. Consideramos que muchas empresas y agentes econdmicos, a pesar del crecimiento en las actividades
durante la ultima década, han pospuesto inversiones debido a la falta de confianza en la economia y controles de
capital existentes en ese momento. Ademas, la oferta de suministros para nuevos bienes inmobiliarios ha estado
extremadamente limitada, y creemos que la capacidad de reaccidn actual del mercado es baja debido a la escasez de
actores centrados y bien capitalizados.

Las actuales tarifas de alquiler de propiedades comerciales son depreciadas en relacion con los niveles histdricos y
regionales, y esperamos que aumenten drasticamente tras la aplicacion de las reformas econdmicas previstas. Por
ejemplo, al asumir el presidente Macri en diciembre de 2015, el nuevo equipo econémico de la administracion
encabezado por el ministro Prat Gay (reemplazado posteriormente por Nicolas Dujovne), adopté como una de sus
primeras medidas la liberalizacion del mercado de tipo de cambio, liberando casi todos los controles de cambio que
se implementaron en los afios anteriores. Como consecuencia, el mercado de bienes raices comerciales comenzé el
afio 2016 con un aumento de los alquileres de aproximadamente 35% en comparacién con el afio anterior.

Consideramos que la falta de inversiones de capital a largo plazo y un limitado enfoque de los inversores
internacionales han creado oportunidades a través de la mayoria de los sectores de bienes raices comerciales:

e Oficinas: Nueva produccion limitada y la existencia de stock en desuso est& creando una restriccion de la
oferta;y

e Logistica: La mayoria de los sectores industriales estan trabajando casi a una maxima capacidad y se espera
gue inviertan en expansion, sin dejar de externalizar su logistica.

Oportunidades de Proyectos Comerciales

Contamos con un atractivo pipeline en los sectores comerciales y de logistica, el cual incluye oportunidades tanto
para el desarrollo de nuevos edificios de oficinas y de centros logisticos premium, como para la adquisicion de
edificios de oficinas y de centros logisticos premium ya existentes.

Evaluaremos continuamente oportunidades en el sector comercial de bienes raices procedentes de nuestras propias
relaciones directas con propietarios o con corredores externos. Es posible que Ileguemos a evaluar oportunidades
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inmobiliarias en otras jurisdicciones de América Latina ademas de Argentina y con la aprobacion de nuestro
Directorio, realicemos, obtengamos y manejemos inversiones de bienes raices en esos otros paises.

Proceso de Identificacion y Adquisicién de Tierras y Propiedades

Aproximadamente 15 oportunidades de inversion son recibidas mensualmente por nuestro equipo encargado de la
revision de los nuevos desarrollos. Nuevas oportunidades de inversion provienen de nuestro equipo de exploradores
que buscan dentro de areas geograficas target o que sean remitidas directamente a nosotros por los propietarios y
corredores. Creemos que porgque hemos sido un actor activo y uno de los mayores adquirentes de tierras urbanas para
desarrollo en los Ultimos diez afios, recibimos relativamente mejores oportunidades de terrenos y somos vistos por los
vendedores como contraparte atractiva. Nuestro equipo analiza cada oportunidad de inversién basado en los aspectos
técnicos, econdmicos, legales y comerciales. Sobre una base mensual, se seleccionan dos o tres oportunidades que
coincidan con los criterios de inversién para su posterior analisis por un equipo interdisciplinario formado por
miembros de nuestros departamentos de disefio, construccion, comercial, legales y financiero. Evaluamos la
viabilidad de una oportunidad con un esquema basico del proyecto generado con un andlisis preliminar sobre el
mercado potencial, las tendencias demograficas y socioeconémicas, las regulaciones, la zonificacion, parametros de
construccion y la viabilidad econémico-financiera. En esta etapa, solemos abrir negociaciones preliminares con el
vendedor de la propiedad como parte del proceso de formacién de precios, incluidas las posibles condiciones de
pago.

Si como resultado de este proceso, la oportunidad se considera viable, el andlisis de viabilidad se presenta a nuestro
equipo de gestion que, a su vez, puede decidir continuar explorando la oportunidad de inversion mediante la
realizacion de un proceso de auditoria que consiste en:

e Planificacién: Confirmacion de los parametros de zonificacidn del sitio (zonificacion, densidad,
vecinos, etc.); revision de potencial de puesta en fase de proyecto y la infraestructura necesaria
(acceso a sitios y servicios publicos); confirmacion del concepto del proyecto; estimacién de los
costos del proyecto en base a los valores de mercado; y evaluacion del riesgo de sitio (medio
ambiente, seguridad, beligerancia de vecinos, etc.).

e Comercializacion: Proporcionar inteligencia de mercado preliminar; validar las hipdtesis
comerciales: valores de precio/alquiler, términos del contrato, comisiones, venta/arrendamiento,
mezcla de productos; y recomendacién de terminaciones/servicios.

e Legal e Impositivo: Apoyo a la determinacién de la estructura de operacion mas eficiente;
conduccién de negociaciones con la contraparte; y ejecucion del memorando de entendimiento.

e Desarrollo de negocios y finanzas: provision de inputs pro-forma: gastos generales y
administrativos, gastos de financiacién, comercializacion e impuestos, etc.; evaluacion de la
viabilidad financiera; determinacién de las posibilidades de financiacién y los costes externos; y
desarrollo de la estrategia de inversion.

Con base en los resultados de este andlisis, nuestra gestion prepara un modelo financiero y un memorando de
inversion con una descripcion detallada de la oportunidad de inversion, que se presenta a nuestro Directorio. El
memorando de inversién incluye la siguiente informacion: una descripcion detallada del proyecto, tesis de inversion y
razén de ser en forma estratégica, programacién del proyecto, viabilidad técnica, caso de negocio (incluyendo las
hip6tesis bésicas, comps, financiacion, etc.), retorno y sensibilidades, estados financieros proyectados y préximos
pasos. Si nuestro Directorio opta por proceder con la oportunidad de inversion particular, el proyecto continda con la
etapa de estructuracién de financiamiento y adquisicion del sitio, que incluye la negociacion y ejecucién de la
documentacion final con el vendedor.

Disefio y Construccion

Nos basamos en contratos externos para el disefio, la ingenieria y construccion de nuestros proyectos. Con base en el
andlisis de marketing ya descripto, nuestros equipos de marketing y disefio acuerdan un plan de disefio que establece
la base para el disefio arquitectonico, incluyendo los tamafios de la unidad, terminaciones, instalaciones, etc. Para
proyectos mas grandes que 20.000 metros cuadrados, llamamos a un concurso de arquitectura para seleccionar un
disefio conceptual. Para proyectos mas pequefios, normalmente seleccionamos un estudio de arquitectura que
consideremos apropiado en base a su experiencia con este tipo de proyectos. Nuestro equipo de disefio supervisa el
proceso de disefio y las versiones posteriores de los planos preparados por los estudios de arquitectura seleccionados.
Ademas, nuestro equipo de disefio es responsable de obtener los permisos pertinentes.

Una vez que las versiones avanzadas de los planos y documentacion de ingenieria estan disponibles, nuestro equipo
de construccion comienza el proceso de licitacion de contratista general, invitando al menos cinco empresas
constructoras que creemos tengan las capacidades para construir el proyecto. Dependiendo de varios factores técnicos
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y la complejidad del proyecto, el equipo de construccién puede optar por participar con mas de un contratista, cada
uno de los cuales es responsable de diferentes aspectos de la construccion. Por lo general, las grandes provisiones son
contratadas directamente por nosotros y no incluidas en el contrato general, tales como sistemas de ventanas de
fachada, aire acondicionado y ascensores. Nuestro equipo de construccion es responsable de la contratacién y
supervision de los trabajos relacionados con estos contratos individuales y, en general, de asegurarse que la
construccion se ejecuta de acuerdo con el tiempo presupuestado, costo y calidad.

Marketing

Nuestro equipo de marketing es responsable de la comercializacién de nuestros proyectos, que incluye:

e Estrategia de comercializaciéon y precios: analisis de mercado, incluyendo la evaluacién de
composiciones; el disefio de la estrategia adecuada para la comercializacion del proyecto,
incluyendo la profundidad y amplitud de la campafia de marketing y el grado en que se requiere
depender de intermediarios externos; y el precio de las unidades individuales.

e Las campafias de marketing: preparacion y ejecucion de campafias de marketing (pagina web,
folletos, renders, salas de exposiciones, etc.) en coordinacion con las relaciones publicas y las
empresas de publicidad, segln sea necesario.

e Coordinacidn de venta supervision: Suministro de material de marketing adecuado a los equipos de
ventas, incluyendo los corredores externos, en su caso; control de stock; aprobacién de descuentos
(en funcién de cada proyecto individual, se requieren diferentes niveles de aprobacion para un
cierto descuento); etc.

Patentes, Marcas, Licencias y Contratos

Somos propietarios de todas las marcas y nombres comerciales que se utilizan en nuestro negocio, que estan
debidamente inscriptos en el Instituto Nacional de la Propiedad Intelectual o INPI. Nuestras principales marcas son
TGLT, TGLT Proyectos de Vida, TCP, TGLT Commercial Properties, Forum, Astor, Metra, Venice. Hemos
presentado dichas marcas comerciales, junto con los disefios correspondientes, en varias clases de servicios
relacionados con nuestra actividad.

Seguros

Las polizas de seguro que hemos contratado son adecuadas para su industria y el tamafio de su negocio en Argentina
y Uruguay. Analizamos la adecuacion de la cobertura en virtud de sus p6lizas de seguro con respecto a la magnitud y
los riesgos asociados con cada uno de sus proyectos, analizando las pélizas en relacion con cada operacion especifica.
Sin embargo, no podemos asegurar que el seguro que tenemos alcance para cubrir pérdidas sustanciales. VVéase
“Factores de riesgo—Riesgos relacionados al negocio de la Emisora—Algunas posibles pérdidas no estan cubiertas
por seguros y determinadas clases de cobertura de seguros podrian ser prohibidamente onerosas”.

Para las propiedades residenciales, mantenemos pdlizas de seguros con las principales compafiias de seguros que
cubren nuestras propiedades durante todas sus fases de desarrollo. Estas pélizas de seguros suelen cubrir una amplia
gama de riesgos potenciales relacionados con el dafio fisico, la responsabilidad y la ejecucién del contrato. Para las
propiedades comerciales, esperamos aplicar estandares similares de pdlizas, para las fases de desarrollo y de
operativa. Nuestras pélizas de seguro cubren de la propiedad ciertos riesgos accidentales e imprevistos que causan la
pérdida o el dafio fisico y pérdida consecuente, incluyendo los causados por fuego, terremotos, erupciones volcéanicas,
ciclones, tormentas, inundaciones y otros dafios de agua, y roturas de maquinaria. Asimismo, tenemos un seguro de
responsabilidad civil general, que proporciona cobertura de ciertos riesgos asociados con las actividades realizadas en
nuestras instalaciones, incluyendo incendios, rayos, explosiones, descargas eléctricas, fugas de casa, suministro de
alimentos, efectos causados por agua, ascensores, almacenamiento de vehiculos, construcciones menores o
reparaciones secundarias, contaminacion y polucion. No mantenemos las p6lizas de seguro una vez que las unidades
se entregan a los clientes.

En los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2015 y 2016, nuestro costo por primas de seguros era de
aproximadamente $3,3 millones y $4,4 millones respectivamente. $1,8 millones y $2,3 millones en 2015 y 2016,
respectivamente, han sido capitalizado bajo la partida “Inventario” y, $1,5 millones y $2,1 millones en 2015 y 2016,
fueron reconocidos como gastos en los estados financieros. En 2014, gastamos aproximadamente $3,3 millones por
primas de seguros, de los cuales $1,8 millones se capitalizaron y $1,2 millones fueron reconocidos como gastos.
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Recursos Humanos

Al 31 de diciembre de 2016 teniamos 89 empleados, de los cuales 61 estaban ubicados en nuestras oficinas y
proyectos en Buenos Aires y los restantes 28 empleados, estaban localizados en nuestras oficinas regionales de
Rosario, Tigre y Montevideo, Uruguay. Al 30 de septiembre de 2017, teniamos 74 empleados, todos los cuales se
encuentran fuera de convenio.

El nimero de empleados al 30 de septiembre de 2017 no incluye 155 trabajadores de la construccién que estan
incluidas en la némina de FDB, nuestra subsidiaria en Uruguay. Dichos empleados son seleccionados, supervisados,
administrados y pagados por Norte Construcciones S.A., nuestro principal contratista para la construccion de nuestro
proyecto Forum Puerto del Buceo, de acuerdo con el contrato de construccion. No hemos registrado gastos de
personal en relacién a estos empleados en nuestros estados financieros consolidados.

La siguiente tabla muestra el nimero de empleados por ubicacion y sector al 30 de septiembre de 2017 (referencia —
Resefia informativa “Datos estadisticos” en los estados financieros correspondientes):

Direccion
Marketing y Procesos, ITy
Ubicacién Ventas Operaciones Finanzas RRHH Otro Total general

Buenos Aires 6 12 18 12 2 50
Montevideo - 1

Rosario 2 - -

Tigre 1 1 2 3 -

Total general 9 24 22 16 3 74

Tenemos la intencién de crear un equipo de gestién de activos para manejar la gestion de las propiedades
comerciales, incluyendo su comercializacion, operaciones, mantenimiento y venta de estas propiedades. Este equipo
estaria formado por un director de gestion de activos y dos altos directivos para las funciones de marketing y
operaciones. Consideramos que la contratacion de nuevos empleados se concentrara en un nivel junior para dar apoyo
al equipo sénior. Como consecuencia de ello, los gastos generales y administrativos probablemente disminuirén
relativamente a medida que la Compafiia crece.

Siempre que sea posible, intentamos cubrir nuevas posiciones con personal ya existente con el fin de ofrecer
oportunidades de desarrollo y crecimiento a nuestros empleados. Ademaés, continuamos intentando facilitar el
desarrollo profesional de los empleados a través de actividades especificas de formacién académica. Por ejemplo,
actualmente ofrecemos financiar parte de los programas educativos para nuestros empleados, incluidos los titulos de
postgrado, programas técnicos y ejecutivos, entre otros, sujeto a determinadas condiciones.

Los beneficios que ofrecemos a nuestros empleados permanentes incluyen seguros de vida, planes médicos,
programas de salud y un plan de bonos de incentivo. Ademas, sujeto a ciertas condiciones, nuestros empleados
pueden adquirir unidades en los proyectos residenciales de la Compafiia con términos y condiciones favorables.

Ver seccién “Directores, Comisién Fiscalizadora, Gerencias y Empleados—Gerentes” para mayor informacion
sobre la gerencia de la Compafiia.

Asuntos Medioambientales

Nuestras actividades estan sujetas a las leyes federales, estatales y municipales y reglamentos, autorizaciones y
licencias requeridas con respecto a la construccién, zonificacion, uso de la tierra, proteccion del medio ambiente,
proteccion del patrimonio histdrico entre otros requisitos, todos los cuales son considerados a la hora de evaluar la
adquisicion de tierras y el desarrollo de edificios. Tenemos la obligacién de obtener licencias y autorizaciones de
distintas autoridades gubernamentales con el fin de llevar a cabo los proyectos (véase “Marco Regulatorio—
Normativa en Materia Ambiental”).

A la hora de desarrollar nuevos proyectos, consideramos mantener los edificios histéricos sobre los terrenos
adquiridos y combinar aquellas estructuras con nuevos edificios modernos, logrando proyectos innovadores que
preservan el patrimonio arquitectonico de la ciudad, protegiendo el medio ambiente y utilizando los recursos de
manera eficiente. Forum Puerto Norte y Metra Devoto son proyectos que ponen de relieve la importancia que le
damos a estos principios. Sus disefios toman en consideracion factores estéticos y de disefio en adicion a una perfecta
interaccion de cada proyecto con el barrio y la ciudad en la que esta ubicado, al tener estos en cuenta factores tales
como el medio ambiente, la sustentabilidad, la conservacion de los recursos naturales y el espacio. En los proyectos
de uso mixto como Venice y Brisario, estas consideraciones son especialmente importantes.
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A fin de reducir la huella de carbono de nuestros proyectos y optimizar los metros vendibles, nuestros proyectos
residenciales maximizan el uso de electricidad y el uso de luz de bajo consumo. Asimismo, para el segmento
comercial, buscamos desarrollar o adquirir propiedades que, entre otros requisitos, son certificadas o certificables
LEED.

Un informe preliminar sobre la caracterizacion de los suelos de las tierras donde se desarrollara Venice ha revelado
que ciertas areas de suelo y aguas subterraneas contienen elementos (minerales pesados y/o hidrocarburos) que
exceden los permitidos de la ley. Estas areas de las tierras no estan localizadas en donde se encuentra la Fase 1 en
desarrollo del proyecto. Hemos estimado el costo para la extraccion, transportacién y disposicion de dichos
elementos en aproximadamente $56.3 millones. Consideramos que tenemos incluido en el presupuesto para el
proyecto, una asignacion suficiente para la inversion en infraestructura que incluye dicha limpieza ambiental.

La Compafiia no ha resultado afectada en forma negativa a la fecha ni por la existencia o potencial existencia de
dichas sustancias ni por la falta de aprobaciones regulatorias. En la actualidad, no hay acciones legales o procesos
administrativos sustanciales en relacion con cuestiones ambientales contra la Compafiia.

Procedimientos legales

Salud y Seguridad Industrial

Durante el Gltimo trimestre del ejercicio fiscal 2013, Malteria del Puerto S.A. (“Malteria™), luego fusionada con
Canfot S.A. (“Canfot”), fue citada tres veces en su calidad de garante y co-deudora solidaria de Constructora
Sudamericana S.A. (“COSUD”) por una supuesta violacién por parte de un subcontratista a las Normas de Seguridad
e Higiene. La empresa presento las respectivas contestaciones. A la fecha de este Prospecto, el Ministerio de Trabajo
y Seguridad Social de la Provincia de Santa Fe no ha emitido ninguna resolucion respecto a ello.

A la fecha de este Prospecto, no podemos determinar si las partes seran declaradas responsables, o si habrd una
resolucion adversa en contra de Malteria. Si se imponen multas, se deberan pagar incluso si se presenta una apelacion
ante la Corte de Apelaciones del Trabajo en la Provincia de Santa Fe, bajo pena de cobro por medio de la coercion y
la paralizacion de las obras de construccién.

Nuestro Directorio y sus asesores legales estiman que dicha resolucion no nos va a generar pérdidas materiales
importantes. Como resultado de ello, al 30 de junio de 2017, no se han reconocido cargos en relacion con este asunto
en nuestros estados financieros.

Concursos del Contratista IGM

En febrero de 2012, IGM (una empresa contratada para la prestacion de los servicios de hormigén y mamposteria
para los proyectos Forum Puerto Norte y Astor Caballito) presenté un pedido de concurso ante el Juzgado Civil y
Comercial N° 1 en la ciudad de Olavarria, en los autos “Ingeniero Guillermo Milia SA s/ concurso preventivo”.

Malteria y TGLT comparecieron como acreedores quirografarios, reclamando sus créditos por la suma de $9.085.156
y $1.293.689, respectivamente. El 12 de septiembre de 2012, y el 17 de diciembre de 2014, el Tribunal declaré los
créditos admisibles y aprobd una quita del 60%. En virtud del crédito declarado admisible y la propuesta de pago el
crédito, la suma correspondiente a Malteria es de $ 3.336.764,10 y la correspondiente a TGLT es de $ 510.511,20. A
la fecha del presente Prospecto, ya se percibieron 2 cuotas concursales a favor de Malteria y TGLT. Actualmente las
compafiias se encuentran intimando al pago de la tercera cuota.

Reclamos tributarios

Publicidad y Vallado de Obra

El 8 de julio de 2011, la Direccion General de Rentas (Oficina de Ingresos Generales, dependiente de la
Administracién Gubernamental de Ingresos Publicos de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires) redacté una
resolucion para las obras en las que se desarrolla el proyecto urbanistico “Forum Alcorta”, debido a una supuesta
falta de pago de las tarifas de publicidad en relacién con la valla que rodea el sitio y la supuesta falta de pago de la
tasa por ocupacion de la calle a la derecha del cerco. Argumentando que el mismo se habia colocado en la vereda (a
una distancia de aproximadamente 35 centimetros de la linea municipal). EI 3 de noviembre de 2011, Canfot acord6
un plan de pagos por el importe total de $601.800 (incluyendo capital e intereses), pagadero en 60 cuotas mensuales.
A la fecha del presente Prospecto se encuentra totalmente cancelada.

Proyecto Astor Caballito

Por resolucion de fecha 14 de agosto de 2012, la Camara de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo y
Tributario de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, rechazd nuestra peticion para revocar las medidas cautelares en
los siguientes procedimientos ante el Juzgado contencioso administrativo y tributario No. 14 de la Ciudad Autdnoma
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de Buenos Aires: “Asociacion Civil y Vecinal SOS Caballito ¢/GCBA medida cautelar” y “Asociacion Civil Basta de
Demoler ¢/GCBA medida cautelar”. Dichas medidas cautelares suspendieron la construccion en las instalaciones de
Astor Caballito en Buenos Aires. Presentamos acciones que buscan la revocacion de estas decisiones, que fueron
denegadas por la Camara de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo, y luego por el Tribunal Superior de
Justicia de la Ciudad de Buenos Aires. Como resultado de ello, las obras en este proyecto se encuentran actualmente
suspendidas.

El 30 de noviembre de 2015 fuimos notificados de la decision del juez a favor de nuestras contrapartes. El 3 de
diciembre de 2015 apelamos esa decision, y en mayo de 2016, la Camara de Apelaciones dicté sentencia a favor de
nuestras contrapartes. En consecuencia, el 16 de junio de 2016 se interpuso un recurso de inconstitucionalidad, a los
efectos de que se pronuncie sobre el tema el Tribunal Superior de Justicia de la Ciudad de Buenos Aires. La
concesion del mismo fue rechazada con fecha 10 de noviembre de 2016 por Camara Contencioso Administrativo y
Tributario de la Ciudad de Buenos Aires. Con fecha 24 de noviembre de 2016 se presentd una queja por recurso de
inconstitucionalidad denegado. A la fecha del presente, la queja no fue resuelta. Si éste tribunal (y eventualmente, la
Corte Suprema de Justicia de la Nacién) decide a favor de las contrapartes vamos a tener que redisefiar el proyecto
para adaptarlo a las directrices establecidas por el codigo de construccién actual de la Ciudad de Buenos Aires, que
limita la altura de los nuevos edificios en el area a siete plantas mas un planta baja, con un estimado de superficie
vendible total de 15.000 metros cuadrados. Nuestros acuerdos de permuta contraidos con IRSA en relacién con la
adquisicion de la propiedad establecen que si el tamafio potencial del proyecto se reduce debido a un conflicto con los
planos, los derechos de IRSA sobre futuras unidades en el proyecto se reducen proporcionalmente. Véase “
Contratos Relevantes—Propiedades Adquiridas bajo Acuerdos de Permuta—Propiedad Astor Caballito” para una
descripcion de los acuerdos de permuta con IRSA.

El 24 de noviembre de 2016 notificaron a TGLT el traslado de la demanda promovida por Orlievsky Julieta y Guido,
en donde se reclama la escrituracion de las Unidades Funcionales 433 y 427, y la baulera de la Torre Colpayo, Astor
Caballito, o en su defecto la restitucion de las sumas abonadas ($704.944.-) méas intereses y costas, con una
indemnizaci6n por los dafios y perjuicios. Cabe destacar que en ambos casos, los actores han suscripto un boleto de
compraventa con TGLT a los fines de adquirir las unidades mencionadas del proyecto Astor Caballito. A la fecha del
presente, no existe un monto determinado que deba pagar TGLT, y resulta probable la procedencia del reclamo. Con
fecha 15 de noviembre de 2017 la partes alanzaron un acuerdo conciliatorio dando por finalizados la accién y los
reclamos pretendidos.

Asimismo, con fecha 14 de julio de 2016 la Administracion Gubernamental de Ingresos Publicos (la “AGIP”), intimo
por el plazo de 5 dias a la presentacion de la declaracion jurada correspondiente al Impuesto a la Generacion de
Avridos, Residuos y Afines y al pago del impuesto, en virtud del emprendimiento Astor Caballito. EI monto reclamado
asciende a la suma de $4.289.382. Con fecha 21 de julio de 2016 se presentd el descargo ante la Direccién de otros
Recursos planteando la nulidad de la notificacion de la AGIP, asi como la improcedencia de la intimacién a la
presentacion de la declaracién jurada y al cobro, con fundamento, entre otras razones, en la irretroactividad de la ley
tributaria y a que en virtud de la medida cautelar recaida en la causa “Asociacion Civil y Vecinal SOS Caballito Por
Una Mejor Calidad De Vida ¢/ GCBA s/ Amparo” (Expte. No. 42.929), anteriormente relacionada, la obra se
encontraba suspendida. Posteriormente, la AGIP labr6é con fecha 4 de agosto de 2016, el Acta mediante la cual se
informé la inexigibilidad del cobro del impuesto reclamado hasta que recayera sentencia en la causa judicial
previamente indicada. En atencidén a ello, con fecha 16 de agosto de 2016, se realiz6 una presentacion solicitando
aclaratoria respecto del alcance de la afectacion de la partida, interponiendo subsidiariamente recurso de revocatoria.
A la fecha del presente, la AGIP no ha emitido una resolucion formal respecto de la aclaratoria solicitada.

Proyecto Venice

El 1 de julio de 2016 el Juzgado Federal en lo Criminal y Correccional de San Isidro No. 1 (el “Juzgado Federal”)
decidi6 suspender preventivamente la construccion de nuestro proyecto Venice hasta que hayamos acreditado la
obtencion de la autorizacion de impacto ambiental del Organismo Provincial de Desarrollo Sustentable de la
Provincia de Buenos Aires, (el “OPDS”). El Juzgado Federal tom6 dicha decision en el contexto de un reclamo
general contra todos los desarrollos inmobiliarios en el area por varias infracciones, incluyendo presuntos dafios al
medio ambiente. El dia 6 de julio de 2016, Marina Rio Lujan presentd una apelacion para que se revoque la medida
cautelar vigente. EI 8 de septiembre de 2016, la Camara Federal de Apelaciones de San Martin resolvio dejar
automaticamente sin efecto la suspensién a partir del 27 de septiembre de 2016. Ademas, el fallo de la Camara de
Apelaciones también declaré la incompetencia del Juzgado Federal para conocer en el caso y ordené su remision al
Tribunal en lo Criminal de San Isidro. El litigio continuara en la Corte provincial en lo criminal y no puede haber
certeza de que la medida cautelar no sera reinstituida por dicha corte. ElI 21 de septiembre, la OPDS emiti6 el
certificado de impacto ambiental. El dia 28 de septiembre, hemos reiniciado los trabajos de obra en el proyecto.
Finalmente el 26 de diciembre de 2016, la Camara Federal de Casacion Penal resolvié no hacer lugar al recurso
extraordinario federal interpuesto por la querella, atacando el decisorio de fecha 27 de septiembre de 2016 dictado
por la Camara Federal de Apelacion de San Martin mediante el cual se declaro la incompetencia de la justicia federal
para seguir entendiendo en el expediente. La resolucion fue recurrida, y finalmente el 9 de mayo de 2017, la Corte
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Suprema de Justicia de la Nacion resolvi6é desestimar por inadmisible la queja por recurso extraordinario denegado
(esto es, sin expedirse respecto del asunto de fondo) presentada por la querella en el marco del incidente donde la
Cémara Federal de San Martin decliné la competencia en favor de la Justicia Provincial. De tal suerte, se encuentra
superada la discusién suscitada entre la Jueza Federal y el Magistrado Provincial relativa a la firmeza y ejecutoriedad
de la declinatoria de competencia, siendo que actualmente la causa se encuentra a estudio del Juez de Garantias para
decidir si acepta o rechaza la competencia atribuida (de rechazarla se trabara contienda negativa de competencia a
resolverse en definitiva por la CSIN).

Otros Reclamos

El 25 de junio de 2013, TGLT y Malteria iniciaron una mediacion extrajudicial contra Aseguradora de Cauciones
Compafiia de Seguros para reclamar el cobro de polizas de seguros, la que concluyo sin acuerdo el 13 de agosto de
2013. Ante el fracaso de la mediacion se iniciaron dos demandas en contra de la aseguradora por la suma de $
1.769.634 y $ 1.154.880 que tramitan por ante los Juzgado Comerciales N° 26 y N° 24 respectivamente. El objeto de
estos reclamos es la falta de devolucion de parte de Guillermo Milia S.A. (“IGM”) de las sumas de dinero
correspondientes a los adelantos financieros otorgados que fueron cubiertos por polizas de seguro. Estos juicios se
encuentran en etapa probatoria. Asimismo, tales importes fueron verificados en el concurso preventivo de IGM en
tramite por ante el Juzgado Civil y Comercial N° 1 de Olavarria, Provincia de Buenos Aires, los que fueron admitidos
por el juez del concurso. En marzo de 2016, la Compafiia acordé con Aseguradora de Cauciones por el reclamo de
Malteria recibir un total de US$1.200.000 en cinco cuotas mensuales consecutivas, cuatro de US$250.000 y la dltima
de US$200.000. A la fecha del presente Prospecto, la Compafiia ha cobrado todos los pagos.

El 14 de noviembre de 2013 Malteria fue citada ante el Tribunal de Arbitraje General de la Bolsa de Comercio de
Rosario por el reclamo “Inversora Araberta ¢/ Malteria S.A por incumplimiento del expediente de contratacion
3/2013”, por la suma de US$500.000. La razén de este reclamo se basa en la desnaturalizacion intrinseca de una
unidad funcional vendida por Malteria. Con fecha 10 de agosto de 2015 la Sociedad alcanzé un acuerdo
transaccional, el que no pudo cumplirse por oposicion de los demas propietarios de Forum Puerto Norte. El reclamo
esta tramitando ante el Tribunal de Arbitraje General de la Bolsa de Comercio de Rosario y se encuentra en etapa
probatoria.

El 2 de diciembre de 2013 Malteria fue notificada sobre un reclamo ante el Tribunal de Arbitraje General de la Bolsa
de Comercio de Rosario por incumplimiento contractual iniciado por el Sr. Victor Cammarata. El motivo del reclamo
es por una supuesta demora en la entrega de una unidad y la falta de calefaccion por losa radiante en dicha unidad. El
9 de junio de 2016, las partes acordaron un pago por Canfot de US$982.491 concluyendo el reclamo. Como
consecuencia, la Compafiia ha utilizado la asignacion de US$587.250, y la diferencia de US$395.241 fue registrada
en Otros Ingresos y Gastos.

En febrero de 2014 Malteria fue notificada de una orden judicial relacionada con el reclamo de Abelrik Edgardo
Elias, ante el Juzgado Civil y Comercial No. 4 por el cual el demandante alegé que Forum Puerto Norte no cumplia
las condiciones para cumplir con la entrega de su unidad. Hemos respondido en marzo de 2014. En diciembre de
2015, la unidad fue entregada a la demandante y la demandante pagé la suma de US$150.000 poniendo fin al litigio

En agosto de 2014 las audiencias de mediacion en relacién a Blegger David a/ Malteria llegaron a su fin sin que las
partes llegaran a un acuerdo. El motivo del reclamo se debe a la presencia de fugas y roturas en algunas unidades, y la
suma reclamada es de $150.000. A la fecha del presente, el demandante se encuentra preparando la demanda. El
demandante ha solicitado una medida cautelar, que hemos apelado y sustituido por una péliza de caucidn. El proceso
se encuentra actualmente en la etapa probatoria.

En autos: “Creciente, Marcela Araceli y otros ¢/ TGLT S.A. y otros / medida cautelar autdbnoma o anticipada”, que
tramita por ante el Juzgado Contencioso Administrativo N° 2 de San Isidro, de la Provincia de Buenos Aires, los
actores solicitaron una medida cautelar autbnoma o anticipada contra la Sociedad. Fundaron su reclamo en la
amenaza que los habitantes del barrio EI Garrote podrian verse afectados por la obra de la Sociedad y el consecuente
desplazamiento del agua pluvial. La demanda no tiene un importe especificado. EI Tribunal interviniente hizo lugar
parcialmente a las medidas y orden6 a TGLT en forma cautelar a presentar, en el plazo de 10 dias, informacion
relativa a la construccién de Venice, como el Estudio de Impacto Ambiental expedido por autoridad competente v el
estudio de inundacidn, entre otros. EI 25 de noviembre de 2014 TGLT apelé la medida argumentando que la
propiedad a la que se refiere el reclamo no es de su propiedad, sino de Marina Rio Lujan S.A., la que se encuentra en
curso. A la fecha el plazo para contestar demanda se encuentra suspendido.

El 12 de marzo de 2015 la Compafiia inicié un reclamo contra Escalum Investment S.A. por dafios relacionados con
la entrega de un contenedor dafiado, por la suma de aproximadamente $71.753. En noviembre de 2016 se dicto
sentencia haciendo lugar a la demanda. A la fecha de este Prospecto ya se ha dictado sentencia favorable a TGLT por
$71.753 més intereses y costas y la ejecucion de la sentencia esté en tramite.
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El 10 de diciembre de 2015, Canfot notific6 a Chubb S.A. (“Chubb”) de una demanda en relacion con las pélizas de
seguros que cubren el avance y el rendimiento de bonos financieros relacionados con el incumplimiento del
contratista Nema Tecnica S.R.L. El 4 de febrero de 2015 Chubb contest6 la demanda. Con fecha 10 de noviembre de
2016 las partes arribaron a un acuerdo por la que Chubb se comprometié a pagar a Canfot la suma de $ 1.100.000. Al
31 de diciembre de 2016 dicho importe ya fue cancelado.

Con fecha 6 de julio de 2016, Canfot (fusionada con TGLT) fue notificada de una demanda iniciada por Garéfalo
Sierra Sabrina inici6 en virtud del siniestro ocurrido en una unidad funcional del proyecto Forum Puerto Norte a fines
de 2015. Canfot comparecio en la causa, contest6 la demanda y también notificé a la aseguradora como citada en
garantia. Como se nego la citacion de COSUD, el estudio de arquitectura M/SG/ S/S/S (Manteola, Sanchez Gomez,
Santos, Solsona y Salaberry). SA, del ingeniero Rodolfo Carlos Seminario y de Seminario y Asociados S.A., no
otorgandose la participacion de éstos terceros como participes necesarios, planteamos inicialmente un recurso de
revocatoria, que fue denegado, y sucesivamente un recurso de queja, que fue concedido y en consecuencia se abri6 la
apelacion. A la fecha del presente Prospecto se ha elevado el expediente y se nos corrio traslado para expresar los
agravios sobre la denegacidn de la citacion de los terceros como participes necesarios.

Paralelamente a eso, la actora Garé6falo Sierra Sabrina inicié un juicio de tutela anticipada en el cual reclamé a cargo
de Canfot el pago del contrato de alquiler hasta tanto se resuelva el juicio principal de dafios. El juicio fue resuelto
favorablemente por el juez y abonado por TGLT durante un plazo de 6 meses mas gasto de comision inmobiliaria. El
auto interlocutorio que ordeno la medida se dict6 el 25 agosto 2016 y se nos notificd el 29 agosto 2016 con eficacia
hasta enero del 2017. Posteriormente la actora pretendié ampliar la medida solicitada por el plazo de dos afios. La
peticion fue denegada por el juez de primera instancia y apelada por la actora. A la fecha del presente Prospecto la
apelacion de la actora se encuentra pendiente.

En octubre de 2016 se recibid la demandan caratulada “Tevez Frutoso Ariel ¢/ Consangas S.A. y otro”. El Sr. Frutoso
Tevez manifiesta que comenzé a trabajar en fecha 13 de mayo de 2014, como medio oficial plomero en el proyecto
Astor Nufiez. El actor a raiz del despido directo por parte de la empresa Consagas S.A. reclama las indemnizaciones
derivadas de incorrecta registracion y falta de entrega de fondo de desempleo conforme ley 22.250, como asi la
supuesta falta de pago de salarios de quien fuera su empleador (Consagas S.A.). La demanda fue contestada por
TGLT el 26 de octubre de 2016. A la fecha de este Prospecto se encuentra pendiente la notificacién de Consagas S.A.
a los efectos de integrar la litis.

En noviembre de 2016 se recibio6 la demanda caratulada “Bacigalupo Alejandro C/ Malteria Del Puerto S.A. S/ Dafios
Y Perjuicios” en la cual se reclamaba la suma de $123.800 por dafios en la unidad producto de la entrada de agua,
méas una ampliacion de demanda por un monto indeterminado en concepto de dafio psicoldgico. La demanda fue
contestada el 9 de noviembre de 2016. En dicha causa comparecimos, contestamos la demanda y citamos a COSUD
en calidad de tercero. También COSUD contest6 la demanda planteando excepciones procesales respecto de la
prescripcién de su responsabilidad que contestamos oportunamente. A la fecha del presente Prospecto, mientras esta
para abrirse la causa a prueba, nos encontramos ante la negociacion de cerrar la causa con la parte actora.

En noviembre de 2016 se recibid la demandan caratulada Basualdo Marcos Nicolas ¢/ Mareco Mario y otros.
Basualdo reclama las indemnizaciones derivadas del despido indirecto en el que se colocara con motivo de la
supuesta falta de pago de salarios y maltratos recibidos de quien fuera su empleador. Reclamaba la suma de
$305.000. En la audiencia mantenida con fecha 12 de diciembre de 2016 se arrib6 a un acuerdo conciliatorio por la
suma de $110.000. Dicho monto se encuentra provisionado al 31 de diciembre de 2016 y a la fecha de los estados
financieros para el ejercicio 2016 se encontraba totalmente cancelado.

En autos “Commoditis S.A. ¢/ Malteria del Puerto S.A. y otros s/ accién preventiva de dafios”, en tramite por ante el
Juzgado de Distrito Civil y Comercial No. 11 de la Ciudad de Rosario, se reclama a Malteria, continuar con el
mantenimiento de la barranca del predio sobre el cual Commoditis S.A., tiene un derecho de sobre elevacion. El
tribunal les concedi6 la medida cautelar previa contra cautela por la suma de $3.000.000, que al ser notificados de la
misma, Malteria apeld. Después que fueron expresados los agravios en la alzada, a la fecha del presente Prospecto
Commoditis S.A. se encuentra con plazo para expresar sus agravios y se prevé que posteriormente pasara a resolverse
la cautelar.

Asimismo, en autos “Equistica Defensa Del Medio Ambiente Asoc Civil C/ Ingeconser Y Otro S/ Acciéon Meramente
Declarativa”, en tramite por ante el Juzgado Federal Nro. 2 de la ciudad de Rosario, Provincia de Santa Fe, se
reclamé la inconstitucionalidad de la ordenanza que autorizé, entre otros emprendimientos, Forum Puerto Norte, en
especial aduciendo que el emprendimiento no respeté el camino de sirga. La demanda fue contestada el 3 de marzo
de 2016. En esa causa fueron citadas en el reclamo el Estado Nacional y/o su Secretaria de los Rios Navegables y la
Provincia de Santa Fe. Todas las partes comparecieron y contestaron la demanda y el Juzgado Federal Nro. 2 al
resolver las excepciones previas se considerd incompetente y ordend remitir los autos a los tribunales provinciales lo
cual, a la fecha del presente Prospecto, ain no ha ocurrido.
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Contratos Relevantes

Acuerdo de Accionistas

En mayo de 2015, Federico Weil, Bienville y PointArgentum celebraron un acuerdo que regula sus relaciones como
accionistas de TGLT, (el “Acuerdo de Accionistas”). Al 30 de septiembre de 2017, dichos accionistas poseen
conjuntamente el 46,8% de nuestras acciones emitidas. Véase “Accionistas Principales y Transacciones con partes
relacionadas—Acuerdo de Accionistas”.

Acuerdo de Accionistas Marina Rio Lujan S.A.

El 27 de diciembre de 2007, celebramos el Acuerdo de Marina Rio Lujan S.A., 0 “MRL” con Marcelo Gémez Prieto,
su accionista, para regir nuestra relacion como accionista de MRL. Entre otros, el Acuerdo MRL establece normas
para la eleccion de los directores y el funcionamiento del Directorio de MRL, incluyendo las autorizaciones
necesarias para la aprobacion de determinadas decisiones, tanto en el Directorio y en el nivel de los accionistas.
Ademas, el Acuerdo MRL establece las politicas de inversion, las pautas de adquisicion y reglas para la financiacién,
estableciendo determinados eventos donde tanto el Sr. Gomez y TGLT estan obligados a proporcionar financiamiento
por hasta US$2.000.000, cada uno, a una tasa de interés anual igual a 15%.

El Acuerdo MRL establece las reglas de salida para el Sr. Gomez y nosotros para dejar MLR, incluidos los mutuos
derechos de first refusal y first offer. Ademas, se acordd que Federico Weil, junto con algunos otros inversores,
mantendra el control conjunto de TGLT y permanecera como nuestro CEO.

Para garantizar el cumplimiento de nuestras respectivas obligaciones en virtud del Acuerdo, MRL, TGLT y el Sr.
Gbmez Prieto transfirieron sus respectivas participaciones accionarias a favor de Carlos Marcelo D'Alessio, como
fiduciario en virtud del contrato de fideicomiso de garantia celebrado el 27 de diciembre de 2007 y han concedido
compromisos reciprocos sobre el capital restante.

Acuerdo de Division entre Marcelo Gémez Prietoy TGLT

El 27 de diciembre de 2007, la Compafiia celebré un acuerdo con el Sr. Gémez estableciendo los términos por los
cuales la division y particion del inmueble de propiedad de MRL va a tener lugar en el caso de una reorganizacion de
la empresa.

De conformidad con este acuerdo, una vez que el inmueble propiedad de MRL esté legalmente autorizado para ser
particionado, dos entidades separadas a ser formadas seran asignadas unidades separadas, cada una de
aproximadamente 20% de la superficie total de la propiedad, con lotes designados para actividades combinadas
incluyendo, el uso residencial o comercial.

Otros lotes designados para viviendas unifamiliares, areas comunes y un club house serén asignados a MRL, o a los
compradores de tales propiedades como resultado de la comercializacion del proyecto.

Las parcelas restantes se asignaran a MRL. Esperamos que estos lotes, en conjunto con los lotes designados para
viviendas unifamiliares, comprendan aproximadamente el 60% de la superficie total del inmueble, actualmente
propiedad de MRL.

Propiedades Adquiridas bajo Acuerdos de Permuta

En ocasiones, compramos terrenos mediante acuerdos de permuta en los que el propietario de un terreno nos
transfiere la escritura de propiedad a cambio de una promesa otorgada por nosotros de entregar unidades terminadas
en el proyecto a desarrollar en ese terreno. El precio en un contrato de permuta se negocia entre las partes y se
establece sobre la base de (a) el valor de mercado de los terrenos adquiridos y (b) el precio esperado de las unidades a
entregar a cambio. El precio de los terrenos adquiridos se registra como inventario en nuestros activos con su pasivo
correspondiente en cuentas por pagar. Cuando la construccion de las unidades (o el edificio que contendra las
mismas) comienza, el saldo correspondiente en las cuentas por pagar se reclasifica como anticipos de clientes. De
acuerdo con el parrafo 12 de la NIC 18, cuando activos son vendidos o servicios prestados recibiendo como pago
otros bienes o servicios de naturaleza diferente, el intercambio se considera como una transaccion que produce
ingresos que debera valorarse por el valor razonable de la contraprestacion recibida o por recibir. Por lo tanto, durante
el periodo de construccion, el pasivo (y el correspondiente activo, inventario) se ajusta al final de cada ejercicio, a su
valor razonable, que se obtiene en base a la lista de precios que esta vigente en el dia de medicion.

Propiedad Astor Palermo

Con fecha 13 de octubre 2010, celebramos con IRSA Propiedades Comerciales S.A. (previamente Alto Palermo
S.A.), en adelante “IRSA”, un acuerdo para la adquisicion del inmueble sito en la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, con frente a la calle Beruti entre las calles Bulnes y la Avenida Coronel Diaz. Nos encontramos construyendo
un edificio de departamentos con cocheras residenciales y cocheras comerciales.
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Como contraprestacion por la adquisicion del inmueble, nos hemos comprometido a transferir a IRSA: (i) un nimero
a determinar de unidades residenciales que representen en su conjunto el 17,33% de los metros cuadrados propios
vendibles de departamentos en el edificio a construir; (ii) un nOmero a determinar de unidades
complementarias/funcionales (cocheras), que representen en su conjunto el 15,82% de los metros cuadrados propios
de cocheras del mismo edificio; (iii) la totalidad de las unidades funcionales con destino a cocheras comerciales; y
(iv) la cantidad de US$ 10.700.000, los cuales hemos cancelado el 5 de noviembre de 2010.

Con fecha 16 de diciembre de 2010, se otorgd la escritura traslativa de dominio sobre dicho inmueble entre IRSA
como enajenante y nosotros como adquirentes.

Como consecuencia de la adquisicion del inmueble, y en garantia del cumplimiento de todas las obligaciones
comprometidas con IRSA, gravamos con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio a favor de IRSA el
mencionado inmueble. EI monto de la hipoteca asciende a US$8.143.231.

Asimismo, el mencionado inmueble se encuentra afectado a tres servidumbres gratuitas, perpetuas, continuas y no
aparentes como predio sirviente a favor del inmueble donde funciona el centro comercial denominado “Alto Palermo
Shopping” como fundo dominante, relativa a las construcciones que se efectiien en el predio sirviente y al destino de
las unidades funcionales que se construyan sobre el inmueble del fundo sirviente.

La posesion de las unidades se acordd inicialmente por 36 meses después de la fecha del otorgamiento de la escritura
de transferencia, es decir, 6 el de diciembre de 2010. Este término se retrasd, entre otras causas, debido al dictado de
la medida cautelar que se describe a continuacién. La entrega de posesion de las unidades a IRSA se retraso, entre
otras cosas, debido a la medida cautelar concedida el 9 de junio de 2011 por el Juzgado N° 9 en lo Contencioso
Administrativo y Tributario de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, Secretaria No. 18, en la causa No. 41.544
“Asociacion Amigos Alto Palermo ¢/ Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires s/ Amparo” puesto que el
tribunal habia ordenado la suspension de parte de las obras de construccion en la propiedad del proyecto Astor
Palermo.

El 26 de abril de 2012, la Cdmara de Apelaciones revoco la decision tomada por el tribunal inferior y levant6 la
medida cautelar. Como resultado, se reinicié la construccién y comercializacion del proyecto Astor Palermo. El 30 de
junio 2015, el juez decidié desestimar las actuaciones. El dia 30 de diciembre de 2016, entregamos exitosamente las
unidades.

Propiedad Brisario

Con fecha 15 de marzo de 2011, llegamos a un acuerdo con Servicios Portuarios S.A. (en adelante “SP”) para la
adquisicion de un lote de terreno sito en la ciudad de Rosario, Provincia de Santa Fe, lindero con el terreno en donde
se desarrolla el emprendimiento Forum Puerto Norte que pertenece a Malteria del Puerto S.A, nuestra subsidiaria. En
el mismo se desarrollaran 2 proyectos: Proa y Metra Puerto Norte.

Como consecuencia de la adquisicion del inmueble, y en garantia del cumplimiento de todas las obligaciones, lo
hemos gravado con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio a favor de SP. EI monto de la hipoteca
asciende a US$24.000.000.

El mencionado inmueble se encuentra afectado a una servidumbre de acueducto a favor de la Administracion General
de Obras Sanitarias del Estado argentino Nacional y a una servidumbre real, continua, como fundo sirviente, de
acueducto a favor de la planta potabilizadora de agua de Aguas Provinciales como fundo dominante, situacion esta
Gltima no inscripta en el Registro de la Propiedad Inmueble.

Como contraprestacion de la compraventa del lote, entregaremos a SP, en concepto de permuta, i) de la fase | (Proa):
9.540 metros cuadrados exclusivos de unidades destinadas a vivienda y/o tiendas (incluyendo las bauleras de cada
una de ellas) o el 18% de los metros cuadrados destinados a dicho fin, segin cual sea mayor; 96 cocheras o el 18%
del total de las cocheras o el 18% del total de los metros cuadrados destinados a cocheras, segun cual sea mayor, y el
18% de las marinas, amarres y guarderias, y ii) de la fase Il (Metra Puerto Norte): 12.240 metros cuadrados
exclusivos de unidades funcionales destinados a vivienda y/o comercios (incluyendo las bauleras de cada una de
ellas) o el 18% de los metros cuadrados destinados a dicho fin, segin cual sea mayor; 153 cocheras o el 18% del total
de las cocheras o el 18% del total de los metros cuadrados destinados a cocheras, segun cual sea mayor, y 18% de las
marinas, amarres y guarderias.

Del total de productos a entregar, se descontaran: i) de la etapa I: 864,30 metros cuadrados propios y exclusivos
correspondientes a 5 unidades de Forum Puerto Norte, con sus respectivas cocheras y bauleras y ii) de la etapa Il:
462,5 metros cuadrados propios y exclusivos correspondientes a 6 unidades de Forum Puerto Norte, que ya fueron
instrumentadas mediante sus respectivos boletos de compraventa de fecha 31 de marzo de 2011.

Asimismo, con fecha 10 de diciembre de 2013, TGLT y SP firmaron una carta oferta en la cual TGLT, a los fines de
reintegrar a SP los fondos invertidos por la misma en la obra de la Avenida Candido Carballo, otorgd a SP el derecho
a adquirir en propiedad 7 unidades de Forum Puerto Norte, de las cuales 5 unidades fueron instrumentadas mediante
sus respectivos boletos de compraventa el 31 de marzo de 2011 y las 2 unidades restantes fueron documentados en
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los contratos de venta el 10 de diciembre de 2013. En consecuencia, TGLT, con la conformidad de Malteria, acordd
pagar la totalidad del precio de compra, habiendo abonado a la fecha del presente Prospecto, 5 de las unidades
involucradas.

Propiedad Astor Caballito

Con fecha 29 de junio de 2011, la Compafiia celebré una operacién de adquisicion en permuta con IRSA para la
adquisicion de un lote sito en la ciudad Auténoma de Buenos Aires identificado con la siguiente nomenclatura
catastral: Circunscripcion: 7; Seccion 45; Partida: 179.579-02.

Como contraprestacion por la adquisicion de la propiedad, nos comprometimos a transferirle a IRSA: (i) un nimero a
determinar de unidades residenciales que representen en su conjunto el 23,10% de los metros cuadrados de superficie
vendible de departamentos en el edificio a construir; (ii) un nimero a determinar de cocheras que representen en su
conjunto el 21,10% de los metros cuadrados propios de las cocheras ubicadas en los dos subsuelos del
emprendimiento edilicio que construiremos en el edificio; (iii) para el caso de que construyamos unidades de
almacenamiento, un nimero a determinar de unidades equivalentes al 21,10%, de los metros cuadrados propios de las
bauleras de los edificios que construiremos en el edificio; y (iv) la cantidad de US$159.375 pagaderos dentro de las
48 horas del otorgamiento de la documentacion de la operacion. Los porcentajes especificados en el punto (i) anterior
se verian reducidos hasta un 21% de los metros cuadrados de superficie vendible de departamentos en el caso de que
la posesion de las unidades objeto de la permuta se realice con anterioridad a los plazos acordados en la
documentacion contractual. En garantia del cumplimiento de nuestras obligaciones bajo la permuta, hemos
constituido a favor de IRSA una hipoteca en primer lugar y grado de privilegio sobre la propiedad por hasta la suma
de US$12.750.000 de capital con més los intereses, costos y gastos que pudieren corresponder. Véase “Proyecto
Astor Caballito/Medida Cautelar” para obtener un resumen de las medidas cautelares en relacion con Astor
Caballito.

Asimismo el dia 30 de diciembre de 2016, IRSA y TGLT, suscribieron un acuerdo mediante el cual se conviene
otorgar una escritura de distracto de la permuta, sujeto al cumplimiento de una serie de condiciones. De cumplirse las
mismas, IRSA abonara a la Sociedad en concepto de indemnizacién, la suma de US$ 3.300.000, a abonar de la
siguiente forma:

a) La suma de US$ 300.000 simulténeamente con la firma del distracto.
b) La suma de US$ 2.000.000 a los 18 meses de la firma del mismo.
) La suma de US$ 1.000.000 a los 18 meses de la firma del distracto o una vez que TGLT cumpla con las

obligaciones que surgen de la permuta firmada el 16 de diciembre de 2010.

Adicionalmente, al suscribirse la escritura de distracto de la permuta, TGLT debera restituir el inmueble e IRSA
debera recibirlo libre de gravdmenes y derechos de tercero sobre el mismo. Ademas TGLT tendra el derecho de
registrar los importes descriptos anteriormente.

Cabe mencionar que a la fecha del presente Prospecto la escritura de distracto no se encontraba firmada.

El costo incurrido en el inmueble a la fecha del acuerdo fue reclasificado al rubro “Otros activos”, por un valor de $
78.191.027, el cual incluye el costo histdrico de la compra del terreno més los costos incurridos en la obra hasta la
suspension de la construccion. Dicho activo, se encuentra neto del pasivo que la Sociedad mantenia en especie con
IRSA, por un valor de $ 51.747.468. A la fecha de emisidn de los presentes estados financieros no existe otra
obligacion monetaria a cancelar por parte de TGLT, salvo aquellos costos que deban incurrirse para el mantenimiento
del terreno, siendo al 30 de septiembre de 2017 y 31 de diciembre de 2016 su importe neto de $ 26.443.545y $
24.779.680, respectivamente.

Las obras del proyecto se encuentran actualmente suspendidas. Véase “Procedimientos Legales- Proyecto Astor
Caballito” del presente capitulo para una mayor descripcion.
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Acuerdo de compra de acciones relacionadas con la propiedad Metra Devoto

Con fecha 2 de diciembre de 2014, TGLT adquirio el 100% del paquete accionario de la Sociedad “Green Urban
Homes S.A.” (GUHSA). GUHSA tenia como principal activo un inmueble con una superficie total de 6.227 metros
cuadrados, ubicado en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. El precio de la compra de las acciones de GUHSA por
TGLT totalizé6 US$ 4.800.000, importe que se abona de acuerdo al siguiente plan: (a) US$ 500.000 el 6 de enero de
2015; (b) US$ 700.000 el 5 de enero de 2016; (c) US$ 1.200.000 el 5 de enero de 2017; (d) US$ 1.200.000 el 5 de
enero de 2018 y (e) US$ 1.200.000 el 5 de enero de 2019. A la fecha de emisidn de los estados financieros de fecha
30 de septiembre 2017, TGLT habia cancelado US$ 2.400.000.

Propiedad Astor San Telmo

El 30 de noviembre de 2015 la sefiora Marta Eugenia Ortiz Fissore y H.C. & Asociados emitieron en favor de la
Compafiia una oferta irrevocable para vender una propiedad con una superficie vendible bruta de aproximadamente
23.300 metros cuadrados, ubicado entre las calles Per y Caseros, en el barrio de San Telmo, Ciudad Auténoma de
Buenos Aires. Hemos aceptado la oferta el 1 de diciembre de 2015 y el 28 de diciembre de 2015 acordamos con los
vendedores los términos y condiciones finales para la compra de la propiedad. La escritura de dominio fue transferida
a la Compaiiia el 8 de agosto de 2016.

Respecto de esta propiedad, acordamos pagarle a los vendedores US$1,5 millones en efectivo y nos comprometimos
a transferirle a ellos: (i) 52 unidades residenciales por un total de 3.173,72 metros cuadrados y sus bauleras en caso de
corresponder; (ii) una propiedad comercial con una superficie total de 494,47 metros cuadrados, integrado por cuatro
unidades funcionales; y (iii) 60 cocheras.

En caso de que el proyecto se modifique y la superficie vendible total bruta, modificada, sea superior a 23.158 metros
cuadrados, los vendedores tendran derecho a recibir unidades que representen el 15% de los metros cuadrados pari
passu con TGLT. Como se verificO esta circunstancia con fecha 29 de septiembre de 2017 firmamos con los
Vendedores una escritura complementaria por los metros cuadrados indicados.

Como garantia de cumplimiento en virtud de este acuerdo, hemos constituido una hipoteca en primer grado de
privilegio sobre la propiedad en favor de los vendedores por hasta la suma de US$10.500.000, la que podra ser
sustituida por una hipoteca en primer grado por un monto igual o superior (de acuerdo a tasacion de terceros) sobre
otros terrenos de TGLT u otra garantia a entera y total satisfaccion de los transmitentes, asumiendo TGLT a su cargo
todos los impuestos, gastos y honorarios que dicha sustitucion implique.

De cara al desarrollo del proyecto cabe indicar que la empresa se encuentra finalizando las tareas de demolicion para
empezar con la construccién y desarrollo del proyecto Astor San Telmo.

Asimismo, la Compafiia es parte de varios préstamos. Véase la seccion “Resefia y Perspectiva Operativa y
Financiera”.
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VIIL. RESENA Y PERSPECTIVA OPERATIVA Y FINANCIERA

El presente capitulo contiene declaraciones de hechos futuros que encierran riesgos e incertidumbres. Los resultados
reales pueden diferir incluso hasta sustancialmente de los resultados mencionados como consecuencia de diversos
factores, en particular de aquellos mencionados en los capitulos “Informacion Relativa a Hechos Futuros”,
“Informacion sobre la Emisora”, “Factores de Riesgo” y, en general, todos los demas capitulos que se mencionan
en el presente Prospecto.

El analisis siguiente se basa en los estados contables de la Compafiia y sus notas respectivas, contenidos en este
Prospecto, asi como en los capitulos “Reseiia y Perspectiva Operativa y Financiera”, “Informacion sobre la
Emisora” y la demas informacion contable que aparece en otros capitulos del presente Prospecto.

Comentario sobre las Operaciones de la Compafiia

En noviembre de 2010, concluimos nuestra Oferta Publica Inicial colocando acciones por aproximadamente $420
millones y completando la restructuracién de la Compafiia que involucr6 la adquisicion de participaciones
mayoritarias en las sociedades Malteria del Puerto S.A., Canfot S.A. y Marina Rio Lujan S.A. Luego de estas
transacciones, el patrimonio neto de la Compafiia se incrementd a $435,6 millones al cierre del ejercicio 2010 de los
$28,6 millones al cierre del ejercicio 2009, proporcionando a la Compafiia una posicion financiera que le permitio
acelerar radicalmente su curva de crecimiento.

El primer uso de esos recursos fue la adquisicion del terreno donde la Compafiia estd actualmente desarrollando el
emprendimiento Astor Palermo, cuyo pago se realiz6 mediante una combinacion de dinero en efectivo y una permuta
de unidades funcionales y complementarias a ser construidas como parte del emprendimiento. EI mismo afio, la
Compafiia obtuvo su primer préstamo por $30 millones, destinado a financiar obras de construccién de Forum
Alcorta. En 2010, TGLT consigui6é duplicar el volumen de lanzamientos para alcanzar aproximadamente $441
millones en Valor Potencial de Ventas (“VPV”) y ventas aseguradas por $162 millones.

En 2011, la Compafiia volvid a incrementar el tamafio de sus operaciones respecto de 2010. En el ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2011, la Compaiiia lanzé $936 millones en VPV vy registré6 ventas aseguradas por $431
millones habiéndose sumado los proyectos Astor Palermo, Astor Caballito (véase “Contratos Relevantes - Propiedad
Astor Caballito™), Astor Ndfiez, Venice y Forum Puerto del Buceo a los proyectos iniciados en ejercicios anteriores.

Durante 2012, a pesar del desafiante contexto econdmico, con una industria en retraccion a partir de las restricciones
cambiarias impuestas a lo largo del afio, TGLT logrd un crecimiento sélido con récord de ventas: las ventas
aseguradas del afio totalizaron $542 millones, un aumento de 26% respecto del afio anterior. En términos de unidades,
las ventas del afio crecieron 8% vs. 2011, y un 24% si se excluyen las ventas por canje en la compra de terrenos.

La Compariia se adapté rapidamente al ambiente de volatilidad y cambio continuo alterando sus mecanismos de
precio para protegerse de la inflacion en la construccion, poniendo foco en la eficiencia operativa, fortaleciendo sus
equipos y sistemas, ajustando sus gastos de estructura con recortes agresivos y esforzandose por proteger su
franquicia a largo plazo y posicion de caja. La nueva estrategia de precios le permitio a la Compafiia obtener
incrementos significativos: el precio promedio de ventas aumentdé un 18% en 2012, impulsado por inflacion e
incrementos en las listas de precios, parcialmente compensado por mix (a medida que los productos de la marca
Astor, posicionada por debajo de Forum, fue ganando relevancia). Asimismo, el consumo de caja mejord 23%
respecto del afio anterior. Ademas, durante 2012 la Compafia realiz6 su primera emisién de Obligaciones
Negociables en el mercado local — Clases | y Il —, por un total de $59 millones, expandiendo sus fuentes de
financiamiento. Por altimo, dentro de una estrategia conservadora en cuanto a lanzamientos debido a las condiciones
de mercado imperantes, durante 2012 la Compafiia pospuso algunos de los lanzamientos proyectados para ese afio
hacia 2013, hasta tanto los indicadores de demanda potencial estuviesen mas claros.

En el afio 2013, los lanzamientos totalizaron $930,5 millones en VPV, lo que representa un incremento del 242%
respecto del afio pasado. Los lanzamientos para el afio incluyeron la Gltima fase del edificio Forum Puerto del Buceo
($441,6 millones), los cuatro edificios simultaneamente lanzados en el proyecto Metra Puerto Norte ($391,7
millones), y la extensién de las superficies (por incorporacion de pisos adicionales) de edificios lanzados en ejercicios
anteriores en el proyecto Venice ($97,2 millones). EI VPV promedio por m2 crecié un 52% respecto de los
lanzamientos de 2012, producto del impacto de la inflacion y de los mejores precios observados en la etapa mas
premium de Forum Puerto del Buceo y en los nuevos y mas altos pisos de Venice.

En un afio con mejor contexto macroeconémico que el de 2012, las ventas aseguradas durante el afio alcanzaron los
$937,7 millones, significativamente por arriba de los niveles del afio anterior y distribuidas en todos nuestros
proyectos activos. Un total de 414 unidades fueron vendidas, con un incremento del 19% frente al afio anterior, y con
un ticket promedio se incrementé un 37%, creciendo a un ritmo mayor que nuestros costos de construccion.

En el afio 2014, los lanzamientos totalizaron $501 millones en VPV. Durante este afio, la Compafiia se focaliz6 en los
proyectos ya en marcha, buscando optimizar procesos y avanzar con obras ya comprometidas de manera de cumplir
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con los plazos comprometidos. En el marco de un contexto macroeconémico menos favorable que el 2013, las ventas
aseguradas durante el afio alcanzaron los $749,3 millones, en medio de un mercado inmobiliario deprimido (la
cantidad de escrituras de compra-venta reportadas desde el colegio de escribanos de la capital federal, estas se
encontraron en los niveles mas bajos de la Gltima década). Un total de 243 unidades fueron vendidas, con un ticket
promedio que se incrementd un 53%, logrando incrementos de precios superiores a la inflacion en costos de
construccion. Por otro lado, durante el afio 2014 TGLT lanz6 su primer proyecto bajo el esquema Metra en Capital
Federal enfocado a segmentos medios en las inmediaciones del barrio de Devoto.

En el afio 2015 se concreto la entrega de casi la totalidad de las unidades de Astor Palermo y las torres 1y 2 de
Forum Alcorta permitiendo el reconocimiento de ingresos por ventas de $829,0, un 99,6% superior al indicador del
afio anterior, y resultando en un resultado bruto de $173,8 millones, un 160,6% por encima del registrado en 2014,
por el mayor margen bruto de los proyectos entregados en relacion al afio anterior. Las ventas aseguradas se
incrementaron 40,5% a $1.052,4 millones, principalmente debido a un incremento de 24,0% en la superficie vendida
y un 13,0% en el precio promedio por metro cuadrado vendido. Las tablas debajo muestran la evolucién de las ventas
aseguradas de la Compafiia asi como informacion relativa al nimero de unidades y superficie vendida en los periodos
indicados.

En el afio 2016, se concretd la entrega de 38 unidades del proyecto Forum Alcorta (25% del proyecto total), 46
unidades del proyecto Astor Palermo (22% del proyecto total), 104 unidades de Astor NUfiez (35% del proyecto total)
y 44 unidades de Forum Puerto del Buceo (13% del total). Esto implicé la entrega del 98% de Astor Palermo
incluyendo las unidades adeudadas por la adquisicién del terreno con el duefio anterior y haber dado a posesion el
96% de las unidades vendibles en Forum Alcorta. Estas entregas generaron un ingreso por ventas de $720,3 millones
y un resultado bruto de $60.3 millones, por debajo del registrado en 2015 de $173.8 millones. La principal
explicacion para esta caida subyace en la caida de los margenes brutos de nuestros proyectos terminados,
principalmente afectados por la dificil situacion del mercado en el Gltimo afio que nos obligd a otorgar mayores
descuentos que los proyectados, y asi mantener un nivel de ventas y preventas para financiar las obras en curso. Las
ventas aseguradas se incrementaron 27,7% a $1.344,2 millones que surge de una caida de 26,1% en la superficie
vendida pero un aumento del 72,9% en el precio promedio por metro cuadrado. Esta Gltima suba se explica por la
fuerte devaluacion del Peso frente al ddlar iniciada en diciembre 2015, que generd una revaluacion en las ventas
pasadas de Forum Puerto del Buceo, nuestro proyecto en Uruguay que registra las ventas en esa moneda. De hecho,
el aumento del precio por metro cuadrado en las ventas aseguradas antes de ajustes fue del 33%, en linea con la
inflacién de los costos de construccion en el periodo. Las tablas debajo muestran la evolucion de las ventas
aseguradas de la Compafiia asi como informacion relativa al nimero de unidades y superficie vendida en los periodos
indicados.

Durante los primeros nueve meses del afio 2017 se continu6 con el proceso de entrega de unidades a propietarios en
Astor Nufiez, alcanzando a la fecha el 84% del total, y en nuestro proyecto en Uruguay, Forum Puerto del Buceo, que
entregd 103 unidades de la primera etapa, alcanzando el 84% del total, junto con tercera etapa del proyecto, que a la
fecha ha entregado 21 unidades. Asimismo, se continué con la entrega de las Gltimas unidades y servicios de
posventa en Forum Alcorta, restando la entrega de un sola unidad, y en Astor Palermo, con un 98% del total de las
unidades ya entregadas. Estas entregas registraron un ingreso por ventas a septiembre de $852,5 millones, lo que se
tradujo en un resultado bruto de $78,2 millones, el cual asciende a $141,6 al ajustar el costo de mercaderia vendida
por los intereses activados en inventario, alcanzando un margen del 17%. Las ventas aseguradas del acumulado de
nueve meses (excluyendo ajustes sobres periodos anteriores) finalizaron en $562,7, un 19% por debajo de igual
periodo del afio anterior. Es importante resaltar que, luego de asegurarnos el ingreso del flujo proveniente de la
emision de Obligaciones Negociables convertibles del 3 de agosto de 2017, ajustamos nuestra estrategia comercial y
decidimos incrementar los precios en la mayoria de los proyectos, con el objetivo de maximizar la creacion de valor
de nuestro portfolio actual y ampliar nuestros margenes, dado el atractivo dinamismo que estd empezando a
evidenciarse en el mercado local, gracias entre otros factores al incipiente pero sostenido crecimiento de los
préstamos hipotecarios.

Ventas aseguradas® Ventas aseguradas antes de ajustes®
Sep 2016 Sep 2017 Variacion Sep 2016 Sep 2017 Variacion
(en millones de $) (en millones de $)
Forum Puerto Norte - - % 0,4 - %
Forum Alcorta 91,3 (2,6) (100)% 74,6 8,7 (88)%
Forum Puerto del Buceo 451,2 281,8 37, 1)% 1418 259,9 83,0%
Astor Palermo 19,6 (5,9) (100)% 21,7 - (100)%
Astor Nfiez 128,1 29,6 (76)% 137,4 20,6 (85,0)%
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Venice 102,9 55,4 (46)% 68,6 15,4 (78,0)%

Otros® 3531 526,2 49% 2478 257,8 4,0%
Total 1.146,4 884,5 (22,8)% 691,9 562,7 (19)%
(1) Incluye ajustes a ventas aseguradas en periodos anteriores que resultan de cambios en el indice CAC y en el tipo de cambio.

2) Contratos de venta aseguradas en el periodo, calculados al precio indicado en el contrato de venta correspondiente.

3) Incluye Metra Puerto Norte, Metra Devoto y Astor San Telmo.

Referencia — reporte interno de la Compafiia — “performance financiera por emprendimiento”.

Unidades vendidas Superficie vendida

Sep 2016 Sep 2017 Variacion Sep 2016 Sep 2017 Variacién
(unidades) (m?)
FPN - - -% - - -%
FFA 7 1 (86,0)% 1.212 117 (90,0)%
FPB 17 42 147,0% 2478 4512 82,0%
ASP 5 - (100)% 341 - (100)%
ASN 45 4 (91,0)% 3.227 712 (75,1)%
VEN 31 5 (84,0)% 1.696 371 (78)%
Otros® 15 8 (46,6)% 6.526 5.371 17,7%
Total 215 137 (36,00% 6.326 3.959 (29,0)%
(1) Incluye Metra Puerto Norte, Metra Devoto y Astor San Telmo.

Referencia — reporte interno de la Compafiia — “ventas en unidades y superficie por emprendimiento”.

Precio promedio® Precio promedio antes de ajustes®

Sep 2016 Sep 2017 Variacién Sep 2016 Sep 2017 Variacion
($/m?) ($/m?)
FPN - - -% - - n.a.
FFA 75.330 - (100)% 61.581 74.684 -%
FPB 182.082 62.455 (65,7)% 57.224 57.609 1,0%
ASP 57.478 - (100)% 63.732 - (100)%
ASN 39.696 41.573 4,7% 42.581 28.906 (32)%
VEN 60.672 149.326 146,1% 40.243 41.527 3%
Otros® 54.106 98.026 81% 30.770 24.515 (20,3)%
Total 78.227 87.845 12,2% 40.745 70.451 72,9%
(1) Incluye ajustes a ventas aseguradas en periodos anteriores que resultan de cambios en el indice CAC y en el tipo de cambio.
2) Contratos de venta aseguradas en el periodo, calculados al precio indicado en el contrato de venta correspondiente.
3) Incluye Metra Puerto Norte, Metra Devoto y Astor San Telmo.

Referencia — reporte interno de la Compafiia — “evolucion precio promedio por emprendimiento”.

Resumen de las principales politicas contables aplicadas

Normas contables aplicables

Nuestros estados financieros consolidados han sido preparados de acuerdo a las NIIF para cada tipo de activo, pasivo,
ingresos y gastos. Las bases de medicion se describen en forma completa a continuacion.

Las informaciones consolidadas e individuales adjuntas, se presentan en pesos ($), moneda de curso legal en la
Republica Argentina, preparadas a partir de los registros contables de TGLT y de sus sociedades controladas. La
preparacion de las informaciones financieras, cuya responsabilidad es del Directorio de la Compafiia, requiere que
este efectle ciertas estimaciones contables y utilice su juicio al aplicar determinadas normas contables.
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Bases de consolidacion

Los estados financieros consolidados de TGLT, incluyen la informacién financiera de la Compafiia y la de sus
sociedades controladas.

Los estados financieros de las sociedades controladas (excepto TGLT Uruguay S.A.) fueron confeccionados de
acuerdo a otras normas contables. Por lo expuesto, y con el objeto de aplicar normas contables uniformes con TGLT,
se realizo una conciliacion entre las normas utilizadas por las sociedades controladas y las resultantes de aplicar la
Resolucion Técnica No. 26, para las siguientes partidas: a) total del patrimonio neto y b) resultado neto del
gjercicio/periodo (segin norma aplicada) a resultado neto de ejercicio/periodo (segin NIIF) y de ese monto al
resultado total integral del ejercicio/periodo.

Los Directorios que aprobaron los referidos estados financieros de las sociedades controladas estuvieron sujetos a la
aplicacion de mecanismos de monitoreo y confirmacion a nivel gerencial de que contemplan todas las partidas
significativas con tratamiento diferente entre las normas utilizadas y las NIIF, de acuerdo a lo establecido por la
Resolucién General No. 611 de la CNV. Por lo tanto, los montos reportados en los estados financieros individuales
de las Subsidiarias han sido ajustados donde se necesitaba una medicion consistente con las politicas contables
adoptadas por TGLT.

En el caso de TGLT Uruguay S.A. y su subsidiaria FDB S.A., los activos y pasivos fueron convertidos a pesos
argentinos a los tipos de cambio vigentes a la fecha de esos estados financieros. Las cuentas de resultados fueron
convertidas a pesos argentinos utilizando los tipos de cambio vigentes a las fechas de las transacciones.

En todos los casos, los créditos y deudas y operaciones entre entidades del grupo consolidado se eliminan en la
consolidacion. Los resultados originados por operaciones entre miembros del grupo consolidado y no trascendidos a
terceros y contenidos en los saldos finales de activos se eliminan totalmente.

Las sociedades controladas cuyos estados financieros han sido incluidos en los estados financieros consolidados son
las siguientes (referencia: Nota 1.4 “Estructura Corporativa” de los estados financieros correspondientes):

. Tipode 500012017  31/12/2006 31122015 311202014  31/12/2013 Metodode
Sociedad control consolidacion
Canfot S.A. ® - - - 91,67 % 91,67 % 90,91 % Integral
Malteria del Puerto S.A. - - - - - 90,00 % Integral
()]
Marina Rio Lujan Exclusivo 49,99 % 49,99 % 49,99 % 49,99 % 49,99 % Integral
S.A.
TGLT Uruguay S.A. Exclusivo 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % Integral
SITIAS.A. Exclusivo 100,00 % 95,00 % 95,00 % 95,00 % 95,00 % Integral
GUHS.A. @ Exclusivo - - - 100,00 % - Integral
(1) El 16 de junio de 2014, Malteria del Puerto S.A fue absorbida por Canfot S.A.
2) El 25 de septiembre de 2015, la Asamblea General Extraordinaria de TGLT S.A., aprob¢ la fusion mediante la cual Green Urban
Homes S.A. fue absorbida por TGLT S.A.
3) El 13 de octubre de 2016, la Asamblea General Extraordinaria de TGLT S.A. aprob¢ la fusion entre Canfot S.A. y TGLT S.A., efectiva

a partir del 29 de septiembre 2016.

Las participaciones no controladoras, presentadas como parte del patrimonio, representan la porcion de las ganancias
o0 pérdidas y activos netos de una Subsidiaria que no son poseidos por TGLT. La Direccion de la Compafiia atribuye
el total del otro resultado integral o pérdida de las Subsidiarias entre los propietarios de la controladora y las
participaciones no controladoras basadas en sus respectivas participaciones.

Informacién comparativa

En oportunidad de la emision de sus estados contables, el directorio de la Sociedad introdujo algunos cambios en la
exposicion de ciertas partidas. Los estados contables anuales al 31 de diciembre de 2016, 2015 y 2014, que se
presentan con fines comparativos, fueron modificados para incorporar el efecto de los cambios mencionados.

Moneda funcional

Para fines de los sus estados financieros consolidados, los resultados y la situacién financiera de cada entidad estan
expresados en Pesos (moneda de curso legal en la Republica Argentina), la cual es la moneda funcional (moneda del
entorno econdémico principal en el que opera una sociedad) para todas las sociedades con domicilio en la Republica
Argentina, siendo ésta la moneda de presentacion de los estados financieros consolidados. En el caso de TGLT

113



Uruguay S.A. y su subsidiaria FDB S.A., localizadas en la Republica Oriental del Uruguay, sus monedas funcionales
son el Ddlar Estadounidense.

Al preparar los estados financieros de las entidades individuales, las transacciones en moneda distinta de la moneda
funcional de la entidad (moneda extranjera) se registraron utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que
se efectuaron las operaciones. Al final de cada ejercicio/periodo que se informa, las partidas monetarias denominadas
en moneda extranjera se reconvirtieron a los tipos de cambio vigentes a esa fecha.

Las partidas no monetarias registradas al valor razonable, denominadas en moneda extranjera, se reconvirtieron a los
tipos de cambio vigentes a la fecha en que se determind el valor razonable. Las partidas no monetarias calculadas en
términos de costo historico, en moneda extranjera, no han sido reconvertidas. Los resultados imputados dentro de los
Otros resultados integrales relacionados con diferencias de conversion generadas por inversiones en sociedades con
moneda funcional distinta del peso y por la conversion de los estados contables a moneda de presentacién (pesos), no
tienen efecto en el impuesto a las ganancias ni en el impuesto diferido ya que al momento de su generacion dichas
transacciones no tuvieron impacto en la utilidad contable ni impositiva.

Costos por préstamos

Los costos financieros generados por los préstamos obtenidos para aplicar a la financiacién de los proyectos
urbanisticos (en desarrollo) en forma directa, se incluyen formando parte del costo de dichos activos, de acuerdo a lo
establecido por la NIC 23 “Costos por préstamos”. Adicionalmente, en los casos de préstamos genéricos, es decir, sin
asignacion especifica a un proyecto urbanistico determinado, se empled el criterio de asignacién previsto en el
parrafo 14 de la mencionada NIC. El importe de los costos por préstamos capitalizados durante los
ejercicios/periodos que se informan, no excede al total de los costos por préstamos en que se han incurrido durante
ese mismo ejercicio/periodo, respectivamente.

El resto de los costos por préstamos son reconocidos en resultados cuando se incurren.
Impuestos

El cargo por Impuesto a las Ganancias representa la suma del Impuesto a las Ganancias corriente, generado por
quebrantos impositivos, y el Impuesto Diferido originado por las diferencias transitorias entre las mediciones
contables e impositivas.

Impuestos diferidos

El Impuesto Diferido se reconoce sobre las diferencias temporarias entre bases contables de los activos y pasivos
incluidos en los estados financieros y sus correspondientes bases fiscales.

Los Pasivos por Impuesto Diferido se reconocieron, generalmente, para todas las diferencias fiscales temporarias
imponibles en el futuro. Los Activos por Impuestos Diferidos, se reconocieron por todas las diferencias temporarias
deducibles, en la medida en que se estime probable que la entidad disponga de ganancias fiscales futuras contra las
cuales es posible cargar esas diferencias temporarias deducibles. Estos activos y pasivos no se reconocieron cuando
las diferencias temporarias surgieron de la plusvalia o del reconocimiento inicial (distinto al generado en una
combinacion de negocios) de otros activos y pasivos en una operacion que no afectd la ganancia fiscal ni la ganancia
contable.

La medicion de los Pasivos por Impuesto Diferido y los Activos por Impuesto Diferido al final de los
ejercicios/periodos sobre los que se informan reflejan las consecuencias fiscales que se derivarian de la forma en que
la entidad espera, recuperar o liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos.

Los Activos por Impuestos Diferidos se compensaron con Pasivos por Impuestos Diferidos sélo si a) existio
legalmente el derecho de compensarlos frente a la autoridad fiscal y b) los activos y pasivos por impuestos diferidos
devienen del Impuesto a las Ganancias correspondientes a la misma autoridad fiscal teniendo TGLT la intencion de
liquidar sus activos y pasivos como netos. Los cargos por Impuestos Diferidos se reconocieron como ingreso o gasto
y se incluyeron en el resultado integral.

Impuesto a la Ganancia Minima Presunta

El Impuesto a la Ganancia Minima Presunta es complementario del Impuesto a las Ganancias, dado que, mientras
este Ultimo grava la utilidad impositiva de cada ejercicio, el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta constituye una
imposicion minima que grava la renta potencial de ciertos activos productivos al cierre del ejercicio, a la tasa del 1%,
de modo que la obligacion fiscal de la Sociedad coincidird con el mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta Compafiia en un periodo 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 cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

Impuesto a los Bienes Personales — Responsable Sustituto

114



Las personas y entidades extranjeras, asi como las sucesiones indivisas, independientemente si estdn domiciliadas o
con sede en Argentina o en el extranjero, estan sujetas al impuesto sobre los bienes personales del 0,25% del valor de
las acciones emitidos por entidades de Argentina, al 31 de diciembre de cada afio. El impuesto se aplica a los
emisores argentinos de dichas acciones, tales como TGLT, que tiene que pagar este impuesto, en sustitucion de los
accionistas correspondientes, y se basa en el valor de las acciones (valor patrimonial proporcional), o el valor
contable de las acciones derivadas de los Gltimos estados contables al 31 de diciembre de cada afio. De conformidad
con la Ley del Impuesto sobre los Bienes Personales, la Sociedad tiene el derecho a obtener el reembolso del
impuesto pagado por parte de los accionistas a quienes el impuesto mencionado le resultare aplicable, mediante el
mecanismo de reembolso que la Sociedad estime conveniente.

Propiedades de inversion

Las propiedades de inversién son activos desarrollados y mantenidos para obtener rentas, apreciacion del capital o
ambas y se miden a su valor razonable, salvo excepciones que se miden a su valor de costo ya que no puede medirse
el valor razonable con fiabilidad, pero se espera que se pueda medir cuando finalice la construccién.

Propiedades, planta y equipo

Las propiedades, planta y equipo se expresan al costo, neto de la depreciacion acumulada y de las pérdidas
acumuladas por deterioro del valor, si las hubiera. Tal costo incluye el costo de reemplazar parte de las propiedades,
planta y equipo y los costos por préstamos por proyectos de construccién a largo plazo, si se cumplen con los
requisitos para su reconocimiento. Los costos de reparacion y mantenimiento se reconocen en el estado del resultado
a medida que se incurren.

La depreciacidn es calculada por el método de la linea recta, aplicando tasas suficientes para extinguir sus valores al
final de la vida util estimada. Dichas vidas Utiles responden a criterios y estandares razonables en funcion a la
experiencia acumulada por la Direccién de la Compafiia.

Un componente de propiedades, planta y equipo o cualquier parte significativa del mismo reconocida inicialmente, se
da de baja al momento de su venta o cuando no se esperan obtener beneficios econdmicos futuros por su uso o venta.
Cualquier ganancia o pérdida en el momento de dar de baja el activo (calculada como la diferencia entre el ingreso
neto procedente de la venta del activo y su importe en libros) se incluye en el estado de resultados cuando se da de
baja el activo.

Los valores residuales, las vidas Utiles y los métodos y tasas de depreciacion de los activos se revisan y ajustan
prospectivamente a cada fecha de cierre de ejercicio, de corresponder.

Activos intangibles
Marcas y software

Comprende a las erogaciones efectuadas para la adquisicion de software y el registro de marcas. Los activos
intangibles adquiridos se miden inicialmente al costo. Después del reconocimiento inicial, los mismos se contabilizan
al costo menos cualquier amortizacién acumulada y cualquier pérdida acumulada por deterioro del valor.

La amortizacion esta calculada por el método de linea recta, cuya alicuota se determina en base a la vida Util asignada
a los bienes a partir del mes de incorporacion inclusive.

El periodo y el método de amortizacion para un activo intangible con una vida Util finita se revisan al menos al cierre
de cada ejercicio sobre el que se informa. Los cambios en la vida Gtil esperada o el patron esperado de consumo del
activo se contabilizan al cambiar el periodo o el método de amortizacién, segin corresponda, y se tratan como
cambios en las estimaciones contables. El gasto de amortizacion en activos intangibles con vidas Utiles finitas se
reconoce en el estado del resultado en la categoria de gastos que resulte coherente con la funcién de dichos activos
intangibles.

Las ganancias o pérdidas que surjan de dar de baja un activo intangible se miden como la diferencia entre el ingreso
neto procedente de la venta y el importe en libros del activo, y se reconocen en el estado del resultado cuando se da
de baja el activo.

Gastos de investigacion y desarrollo de software

Los gastos de desarrollo de software incurridos en un proyecto especifico se reconocen como activo intangible
cuando la Compafiia puede demostrar:

e la factibilidad técnica de completar el activo intangible para que el mismo esté disponible para su uso
esperado o su venta;

e suintencién de completar el activo y su capacidad de utilizarlo o venderlo;

e cémo el activo generara beneficios econémicos futuros;
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e ladisponibilidad de recursos para completar el activo y;
e la capacidad de medir los desembolsos de manera fiable durante su desarrollo.

Después del reconocimiento inicial del gasto de desarrollo como un activo, se aplica el modelo de costo que requiere
que el activo se contabilice al costo menos la amortizaciéon acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro del
valor. La amortizacion del activo comienza cuando el desarrollo ha sido completado y el activo se encuentre
disponible para ser utilizado. El activo se amortiza a lo largo del periodo en que se espera generara beneficios futuros.
Durante el periodo de desarrollo, el activo se somete a pruebas anuales para determinar si existe deterioro del valor.

La Direccion de la Compafiia ha podido corroborar que estos activos cumplen con todos los requerimientos exigidos
por la NIC 38 para su capitalizacion.

Prueba de deterioro de activos no financieros

La regla general de la NIC 36 establece que al cierre de cada ejercicio sobre el que se informa, la Direccion debe
evaluar si existe algin indicio de que un activo no financiero pudiera estar deteriorado en su valor. Si existe algin
indicio, o cuando se requieran pruebas anuales de deterioro para un activo, se estima el importe recuperable del
mismo. El importe recuperable de un activo es el mayor valor entre el valor razonable menos los costos de venta, ya
sea de un activo o de una Unidad Generadora de Efectivo (UGE), y su valor en uso, y se determina para un activo
individual, salvo que el activo no genere flujos de efectivo que sean sustancialmente independientes de los de otros
activos o grupos de activos. Cuando el importe en libros de un activo o de una UGE exceda su importe recuperable,
el activo se considera deteriorado y se reduce el valor a su importe recuperable.

Al evaluar el valor en uso, los flujos de efectivo estimados se descuentan a su valor presente mediante una tasa de
descuento antes de impuestos que refleja las evaluaciones corrientes del mercado sobre el valor temporal del dinero y
los riesgos especificos del activo. Para la determinacion del valor razonable menos el costo de venta, se toman en
cuenta operaciones recientes del mercado, si las hubiera. Si no pueden identificarse este tipo de operaciones, se utiliza
el modelo de valoracién que resulte méas apropiado.

Para comprobar el deterioro del valor de las plusvalias originadas por las combinaciones de negocios, las mismas
fueron distribuidas entre cada una de las UGE que posee la Compafiia, las cuales se han beneficiado por las sinergias
de las combinaciones de negocios. Ello obliga a la Compafiia a realizar la prueba de deterioro en cada fecha de
emision de estados financieros de las UGE que las contienen.

Dado que los restantes activos que deben someterse a la evaluacion de deterioro establecida en la NIC 36 estan
incluidos en alguna de las UGE a las que se les asigné una plusvalia, la Compafiia debe practicar la prueba de
deterioro en cada fecha de preparacion de estados financieros, con independencia de la existencia de indicios de
deterioro. Por lo recién expuesto, no fue necesario disefiar un procedimiento de monitoreo de indicios, tal como lo
establece la NIC 36.

La Direccion basa su calculo del deterioro del valor en presupuestos detallados y célculos de prondsticos que se
confeccionan por separado para cada una de las UGE del Grupo a las cuales se les asignaron los activos individuales.

Las pérdidas por deterioro del valor de operaciones continuadas, incluido el deterioro del valor de los activos, se
reconocen en el estado del resultado en aquellas categorias de gastos que se correspondan con la funcién del activo
deteriorado. Una pérdida por deterioro reconocida previamente solamente se revierte si hubo un cambio en las
suposiciones utilizadas para determinar el importe recuperable de un activo desde la Gltima vez en que se reconocio la
Gltima pérdida por deterioro del valor.

La reversidn se limita de manera tal que el importe en libros del activo no exceda su monto recuperable, ni exceda el
importe en libros que se hubiera determinado, neto de la correspondiente depreciacion, si no se hubiese reconocido
una pérdida por deterioro para el activo en los ejercicios anteriores. Tal reversion se reconoce en el estado del
resultado, salvo que el activo se contabilice por su valor revaluado, en cuyo caso la reversion se trata como un
incremento de revaluacién. La pérdida por deterioro reconocida para fines de la plusvalia no se revierte en ningln
ejercicio posterior.

De la comparacién del importe en libros de las plusvalias, activos intangibles y propiedades, planta y equipo
identificadas con sus correspondientes importes recuperables, no se ha identificado deterioro asociado a los mismos.

Inventarios

Los inventarios se componen de los proyectos urbanisticos en desarrollo (obras en curso) y de las unidades
terminadas destinadas para la venta.

Proyectos en construccién
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Los inmuebles clasificados como inventarios se valGan al costo de adquisicion y/o construccion, o a su valor de
mercado estimado, el que sea menor. Entre los costos se incluyen el valor del terreno y las mejoras, los costos
directos y gastos generales de construccion, costos por préstamos (cuando se cumplen los requisitos de la NIC 23) e
impuestos inmobiliarios.

Adicionalmente, y como consecuencia de la reexpresion de las combinaciones de negocios llevadas a cabo por la
Compaifiia, en este rubro se expone el mayor valor correspondiente a las diferencias de medicion de activos netos
identificables al momento de efectuarse las combinaciones de negocios mencionadas. Por lo tanto, el mayor valor de
los inventarios se genera principalmente por la comparacion entre los valores de libros y los correspondientes valores
razonables de los principales activos que poseian las sociedades incorporadas en dicho momento.

El valor razonable de los activos netos identificables surgié de los informes practicados por profesionales
independientes peritos en la materia en oportunidad de producirse las combinaciones de negocios.

Proyectos terminados

Las unidades de los proyectos urbanisticos se exponen como “Proyectos terminados” cuando el proceso de
construccidn ha finalizado y las mencionadas unidades se encuentran en condiciones de ser entregadas o vendidas.
Las erogaciones posteriores a la finalizacion de la construccién se reconocen en resultados, en la medida que no
correspondan a gastos post construccion necesarios para que las unidades estén en condiciones de ser entregadas o
vendidas.

El costo de construccion de en unidad funcional es reconocido al momento en que la misma es entregada al cliente,
reduciendo consecuentemente su valor de Inventario. Dicho costo se reconocera como ganancia o pérdida por la
venta determinado por su precio normal de venta menos un margen, calculado este ultimo sobre la base de un
promedio ponderado de las unidades desarrolladas simultaneamente durante el proyecto.

El mencionado margen bruto se obtiene a partir de los ingresos y costos totales estimados para cada edificio
calculado al momento en que la unidad es entregada, considerando los edificios ya lanzados y de esa forma
minimizando el uso de estimaciones.

Arrendamientos

De acuerdo con la NIC 17 “Arrendamientos”, la propiedad econémica del activo en un arrendamiento financiero es
transferida al arrendatario, si el arrendatario obtiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios relacionados con
la propiedad de ese activo en arrendamiento. El activo relacionado es entonces reconocido al inicio del arrendamiento
al valor razonable o bien al valor presente de los pagos minimos por el arrendamiento, si este fuera menor,
determinados al inicio del arrendamiento.

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014, la Sociedad no habia celebrado contratos de arrendamientos financieros. Al 30
de septiembre de 2017 y al 31 de diciembre de 2016, la Sociedad mantiene un arrendamiento financiero por la
adquisicion de un grupo electrégeno, que fue adquirido para instalar en el proyecto Astor Nufiez.

Todos los otros arrendamientos son tratados como arrendamientos operativos. Los pagos en el arrendamiento
operativo son reconocidos como gasto en forma lineal sobre la base del contrato de arrendamiento, y los costos
asociados tales como mantenimiento y seguros son cargados como gastos cuando se incurren en ellos.

Los arrendamientos son clasificados como operativos cuando el arrendador no transfiere al arrendatario
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del bien objeto del mismo.

Los costos vinculados a arrendamientos operativos son reconocidos linealmente en resultados en cada ejercicio en las
lineas “Alquileres y expensas” del Estado de Resultados Integrales.

Reconocimiento de ingresos

En general, los ingresos se reconocen considerando el valor razonable de la contraprestacion cobrada o por cobrar,
teniendo en cuenta el importe estimado de cualquier descuento, bonificacién o rebaja comercial que la entidad pueda
otorgar.

Venta de unidades terminadas (Inventarios)

Los ingresos ordinarios procedentes de la venta de bienes se reconocieron al cumplirse todas y cada una de las
siguientes condiciones:

¢ la Compaiiia transfirio al comprador los riesgos y ventajas, de tipo significativo, derivados de la propiedad
de los bienes;

¢ la Compafiia no conservo para si ninguna implicancia en la gestion corriente de los bienes vendidos, en el
grado usualmente asociado con la propiedad, ni retuvo el control efectivo sobre los mismos;

e el importe de los ingresos ordinarios se midi6 confiablemente;
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e se considerd probable que la Compafiia reciba los beneficios econémicos asociados con la transaccién;

e los costos incurridos, o por incurrir, en relacién con la transaccion fueron medidos confiablemente.

Consideramos que las condiciones mencionadas anteriormente son alcanzadas cuando las propiedades vendidas son
entregadas, momento en el que se produce el reconocimiento de ingresos.

Venta de servicios

Los ingresos por prestacion de servicios, correspondientes a los contratos de gerenciamiento, se reconocen en
resultados en funcién a la prestacion del servicio por parte de la Compaiiia, con independencia del momento de
facturacion de los mismos.

Clasificacion de los rubros en corrientes y no corrientes
La Compaifiia clasifica a un activo como corriente cuando satisface alguno de los siguientes criterios:

a) se espera realizar, o se pretenda vender o consumir, en el transcurso del ciclo normal de la operacién de la
entidad;

b) se mantiene fundamentalmente con fines de negociacion;
c) se espera realizar dentro del periodo de los doce meses posteriores a la fecha de balance; o

d) se trate de efectivo u otro medio equivalente al efectivo (tal como se define en la NIC 7), cuya utilizacién no
esté restringida, para ser intercambiado o usado para cancelar un pasivo, al menos dentro de los doce meses
siguientes a la fecha de balance.

Todos los demas activos se clasifican como no corrientes.

Adicionalmente, los pasivos se exponen como corrientes, cuando satisfacen alguno de los siguientes criterios:
a) se espera liquidar en el ciclo normal de la operacidn de la entidad;
b) se mantenga fundamentalmente para negociacion;
c) debe liquidarse dentro del periodo de doce meses desde la fecha de balance; o

d) la entidad no tenga un derecho incondicional para aplazar la cancelacion del pasivo durante, al menos, los
doce meses siguientes a la fecha de balance.

Todos los demas pasivos se clasifican como no corrientes.

De acuerdo a lo establecido en la NIC 1, el ciclo normal de la operacion de una entidad es el periodo de tiempo que
transcurre entre la adquisicion de los activos materiales, que entran en el proceso productivo, vy la realizacion de los
productos en forma de efectivo o equivalentes al efectivo. En el caso de desarrollos de proyectos inmobiliarios, que
constituyen la actividad principal de la Compafiia, el ciclo normal de operacién es el comprendido entre el
lanzamiento de comercializacién y construccidn, y la entrega de las unidades funcionales.

Combinaciones de negocios

Las combinaciones de negocio registradas por la Compafiia corresponden a combinaciones efectuadas con
anterioridad al ejercicio 2011. Dichas combinaciones de negocios se contabilizan mediante el método de adquisicion.
La contraprestacion de la adquisicion se mide al valor razonable estimado (a la fecha de intercambio) de los activos
cedidos y pasivos incurridos o asumidos y los instrumentos de patrimonio, excepto los activos o pasivos por impuesto
diferido y los pasivos o activos relacionados con los acuerdos de beneficios a los empleados que fueron reconocidos y
medidos de conformidad con la NIC 12 Impuesto a las Ganancias y NIC 19 Beneficios a los empleados
respectivamente. Los costos relacionados con la adquisicion se reconocieron en resultados al ser incurridos.

Plusvalias

Corresponden a las resultantes de las reexpresiones de las combinaciones de negocios anteriores al 31 de diciembre
de 2010. La plusvalia corresponde al exceso de la suma de la contraprestacion transferida, el monto de cualquier
participacién no controladora en la adquirida, en su caso, y el valor razonable de la participacion patrimonial
previamente poseida de la adquiriente (si hubiese) en la entidad sobre el importe neto a la fecha de adquisicion de los
activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos.

La plusvalia no se amortiza sino que se revisa a la fecha de cierre de ejercicio para determinar si es necesario
reconocer algun deterioro. Para ello, las proyecciones de caja para cada Proyecto son llevadas a cabo trimestralmente
y son presentadas al Directorio, responsable de su aprobacidn final. La proyeccion de variables macroecondmicas
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(inflacién, tasa de cambio, tasa de interés, etc.) es proporcionada por nuestros asesores externos. Los flujos de
efectivo son descontados al costo promedio ponderado del capital de la Compafiia (WACC).

Los cambios en las participaciones en la propiedad de una Subsidiaria se contabilizan como transacciones de
patrimonio y no afectan el importe en libros de la plusvalia.

Provisiones

Las provisiones se reconocieron, en los casos en que la Compafiia frente a una obligacién presente (ya sea legal o
implicita) a su cargo originada en un suceso pasado, resulte probable que tenga que desprenderse de recursos que
comporten beneficios econdémicos para cancelar la obligacion, y haya sido posible hacer una estimacion fiable del
importe de la obligacion.

El importe reconocido como provision fue la mejor estimacion del desembolso necesario para cancelar la obligacion
presente, al final del ejercicio/periodo sobre el que se informa, teniendo en cuenta los riesgos y las incertidumbres
correspondientes. Cuando se mide una provision usando el flujo de efectivo estimado para cancelar la obligacion
presente, su importe en libros representa el valor actual de dicho flujo de efectivo.

Cuando se espera la recuperacion de algunos o todos los beneficios econémicos requeridos para cancelar una
provision, se reconocié una cuenta por cobrar como un activo si se consider6 virtualmente seguro que se recibira el
desembolso y el monto de la cuenta por cobrar pudo ser medido con fiabilidad.

Instrumentos financieros
Activos y pasivos financieros
1) Reconocimiento y medicion inicial

Los instrumentos financieros alcanzados por la NIC 39 se clasifican como activos financieros al valor razonable con
cambios en resultados, préstamos y cuentas por cobrar, inversiones mantenidas hasta el vencimiento, activos
financieros disponibles para la venta, 0 como derivados designados como instrumentos de cobertura en una cobertura
eficaz, seglin corresponda. La Compafiia determina la clasificacion de los instrumentos financieros al momento de su
reconocimiento inicial. Todos los activos financieros se reconocen inicialmente por su valor razonable mas, en el
caso de los activos financieros que no se contabilizan al valor razonable con cambios en resultados, los costos de
transaccion directamente atribuibles. Las compras o ventas de activos financieros que requieran la entrega de los
activos dentro de un periodo de tiempo establecido por una norma o convencién del mercado (compraventas
convencionales) se reconocen en la fecha de la compraventa, es decir, la fecha en la que la Compafiia se compromete
a comprar o vender el activo. Los activos financieros de la Compafiia incluyen efectivo y colocaciones a corto plazo,
deudores comerciales, préstamos y otras cuentas por cobrar e instrumentos financieros con y sin negociacion. Los
activos financieros de la Compafiia incluyen efectivo y colocaciones a corto plazo, créditos por ventas, préstamos y
otras cuentas por cobrar e instrumentos financieros. Los pasivos financieros de la Compafiia incluyen deudas
comerciales, préstamos y otras cuentas por pagar, descubiertos en cuentas corrientes bancarias e instrumentos
financieros.

2) Medicién posterior
La medicion posterior de los activos financieros depende de su clasificacion, de la siguiente manera;
a) Activos y pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados

Los activos financieros al valor razonable con cambios en resultados incluyen a los activos mantenidos para negociar
y los activos financieros designados al momento de su reconocimiento inicial como al valor razonable con cambios
en resultados. Los activos financieros se clasifican como mantenidos para negociar si se adquieren con el propdsito
de venderlos o recomprarlos en un futuro cercano.

Los activos financieros al valor razonable con cambios en resultados se contabilizan en el estado de situacién
financiera por su valor razonable y los cambios en dicho valor razonable son reconocidos como ingresos o costos
financieros en el estado de resultados.

b) Préstamos, cuentas por cobrar y préstamos que devengan interés

Los préstamos y las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no
se negocian en un mercado activo. Después del reconocimiento inicial, estos activos financieros se miden al costo
amortizado mediante el uso del método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro del valor. El costo
amortizado se calcula tomando en cuenta cualquier descuento o prima en la adquisicion y las comisiones o los costos
que son una parte integrante de la tasa de interés efectiva. La amortizacion de la tasa de interés efectiva se reconoce
como ingreso financiero en el estado del resultado. Las pérdidas que resulten del deterioro del valor se reconocen en
el estado de resultados como costos financieros.
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¢) Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Los activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y vencimientos fijos se clasifican como
mantenidos hasta el vencimiento, cuando la Compafiia tiene la intencién y la capacidad de mantenerlos hasta su
vencimiento. Después del reconocimiento inicial, las inversiones mantenidas hasta el vencimiento se miden al costo
amortizado mediante el uso del método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro del valor.

3) Compensacidon de instrumentos financieros

Los activos financieros y los pasivos financieros se compensan de manera que se informa el importe neto en el estado
de situacion financiera, solamente si la Compafiia (i) tiene un derecho actual legalmente exigible de compensar los
importes reconocidos; y (ii) tiene la intencién de liquidarlos por el importe neto, o de realizar los activos y cancelar
los pasivos en forma simultanea.

Deudas Comerciales

Las deudas comerciales se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se miden a su costo
amortizado aplicando el método de la tasa de interés efectiva.

Cuentas de Patrimonio Neto

Las partidas del patrimonio neto fueron preparadas de acuerdo con las normas contables vigentes. La contabilizacion
de movimientos del mencionado rubro se efectué de acuerdo con las respectivas decisiones asamblearias, normas
legales o reglamentarias aunque tales partidas no hubieran existido o hubieran tenido un saldo diferente en caso de
haberse aplicado en el pasado las NIIF.

Capital social

Estd compuesto por los aportes comprometidos o efectuados por los Accionistas representados por acciones, y
comprende a las acciones en circulacion a su valor nominal.

Prima de emision

Corresponde a la diferencia entre el monto de suscripcion de los aumentos de capital y el correspondiente valor
nominal de las acciones emitidas.

Acciones en cartera

Se debitara la cuenta “Capital Social” por el valor nominal de las acciones adquiridas, exponiéndose dicho valor en
“Acciones Propias en Cartera”. El costo de adquisicion de las acciones propias se debitara a la cuenta “Costo de
acciones propias en cartera”, y debera exponerse dentro del Patrimonio Neto como parte de las cuentas de capital y a
continuacion del Capital Social, Ajuste del Capital Social y las Primas de Emision. Este asiento se revertira en
oportunidad de la enajenacion de las acciones.

TGLT imputé el costo de adquisicién al Aporte Irrevocable del 30 de septiembre de 2016 que contaba con destino
especifico para la compra de dichas acciones.

Reserva Legal

De acuerdo con las disposiciones de la Ley General de Sociedades, la Compafiia debe efectuar una reserva legal no
inferior al 5% del resultado positivo surgido de la sumatoria algebraica del resultado del ejercicio, los ajustes de
gjercicios anteriores, las transferencias de otros resultados integrales a resultados acumulados y las pérdidas
acumuladas de ejercicios anteriores, hasta alcanzar el 20% de Capital Social.

Aportes Irrevocables

Corresponden a aportes de accionistas La Asamblea General de Accionistas de la Sociedad que dé tratamiento al
Aporte podra decidir su capitalizacion por el total o en forma parcial. Los aportes en moneda nacional se encuentran a
su valor nominal. Los aportes en moneda extranjera son convertidos a pesos al tipo de cambio comprador
correspondiente al cierre de las operaciones del Banco de la Nacién Argentina de la fecha de aceptacion del Aporte
por parte de la Sociedad conforme a lo establecido en la Resolucion General de la CNV N° 622/2013.

Resultados Acumulados

Comprende a las ganancias o pérdidas acumuladas sin asignacion especifica, que siendo positivas pueden ser
distribuibles mediante decision de la asamblea de accionistas, en tanto no estén sujetas a restricciones legales, como
la mencionada en el parrafo anterior. Comprende el resultado de ejercicios anteriores que no fueron distribuidos, los
importes transferidos de otros resultados integrales y los ajustes de ejercicios anteriores por aplicacion de las normas
contables.
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Adicionalmente, de acuerdo a lo establecido por las Normas de la CNV, cuando el saldo neto de los otros resultados
integrales sea positivo, éste no podra ser distribuido, capitalizado ni destinado a absorber pérdidas acumuladas;
cuando el saldo neto de estos resultados al cierre de un ejercicio sea negativo, existira una restriccion a la distribucién
de resultados acumulados por el mismo importe.

Para la absorcion del saldo negativo de la cuenta “Resultados Acumulados”, en su caso, al cierre del ejercicio a
considerar por la asamblea de accionistas, debera respetarse el siguiente orden de afectacion de saldos:

a) Ganancias reservadas (voluntarias, estatutarias y legales, en ese orden);

b) contribuciones de capital;

c) primas de emisién y primas de negociacion de acciones propias (cuando este rubro tenga saldo acreedor);
d) otros instrumentos de patrimonio (cuando ello fuera legal y societariamente factible);

e) ajuste de capital y;

f) capital social.

Interés no controlante

Corresponde al porcentaje sobre los activos netos adquiridos y resultados representativos de los derechos sobre las
acciones que no se encuentran en propiedad de la Compafiia.

Juicios, estimaciones contables y suposiciones significativas

La preparacion de los estados financieros de la Compafiia requiere que la Direccion de la Compariia deba realizar
juicios, estimaciones contables y suposiciones significativas que afectan los importes de ingresos, gastos, activos y
pasivos informados y la revelacion de pasivos contingentes, al cierre de cada ejercicio sobre el que se informa

En este sentido, la incertidumbre sobre tales suposiciones y estimaciones puede dar lugar a resultados que requieran
en ejercicios futuros un ajuste significativo al importe en libros del activo o del pasivo afectado.

En el proceso de aplicacion de las politicas contables de la Compafiia, la Direccidén no realizd juicios que podrian
tener un potencial efecto significativo sobre los importes reconocidos en los estados financieros consolidados,
excepto por lo mencionado en relacion al reconocimiento de créditos por Impuestos.

A continuacién se describen las principales estimaciones contables y suposiciones subyacentes contenidas en los
estados financieros consolidados de la Sociedad al 31 de marzo de 2017. Las mismas son revisadas periddicamente
por la Direccidn. Los efectos de las revisiones de las estimaciones contables son reconocidos en el ejercicio/periodo
en el cual las estimaciones son revisadas, ya sea en el ejercicio actual o futuro.

a) Estimacion de vidas utiles

A continuacion se describen los afios de vida atil en los cuales la Direccion estima que los bienes agotaran su uso o
dejaran de generar beneficios econdmicos a la Sociedad: a) Muebles y Utiles 10 afios, b) Hardware 5 afios, c)
Inmuebles 50 afios, d) Mejoras en inmuebles propios 3 afios, ) Mejoras en inmuebles de terceros 5 afios, f)
Instalaciones 5 afios, g) Showrooms, para estimar la vida Gtil de los distintos showroom se ha tenido en cuenta el
lanzamiento de los proyectos y el tiempo estimado de venta, h) Marcas 10 afios, i) Software 3 afios, j) Desarrollo de
software 3 afios.

La Direccidn revisa sus estimaciones sobre las vidas Utiles de los activos depreciables o amortizables a la fecha de
cada ejercicio, basandose en la utilidad esperada de los activos. La incertidumbre en estas estimaciones se relaciona
con la obsolescencia técnica que podria cambiar la utilidad de ciertos activos como software o equipos de tecnologia.

En relacién a la plusvalia, la misma se ha clasificado como de vida Util indefinida y esta sujeta a analisis de deterioro.
b) Estimacion del deterioro del valor de activos no financieros

Existe deterioro del valor cuando el importe en libros de un activo o de una unidad generadora de efectivo excede su
importe recuperable, que es el valor razonable menos los costos de venta, o su valor de uso, el que sea mayor. El
calculo del valor razonable menos los costos de venta se basa en informacién disponible sobre operaciones de venta
similares, hechas en condiciones entre partes independientes para bienes similares, o en precios de mercado
observables, menos los costos incrementales de disposicion del bien.

El célculo del valor de uso se basa en un modelo de flujos de efectivo descontados. Los flujos de efectivo surgen del
presupuesto para los proximos cinco afios y no incluyen las actividades de reestructuracion a las que la Compafiia ain
no se ha comprometido, ni las inversiones futuras significativas que aumentaran el rendimiento del bien o de la
unidad generadora de efectivo que se somete a prueba. El importe recuperable es muy sensible a la tasa de descuento
utilizada para el modelo de flujos de efectivo descontados, y a los ingresos de fondos futuros esperados a la tasa de
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crecimiento utilizada con fines de extrapolacion, por lo que la incertidumbre se relaciona con dichas variables de
estimacion.

c) Impuestos

La Compafiia establece provisiones sobre la base de estimaciones razonables. EI importe de tales provisiones se basa
en varios factores, como la experiencia en inspecciones fiscales anteriores y las diferentes interpretaciones de la
normativa fiscal realizadas por la entidad sujeta al impuesto y la autoridad fiscal responsable. Diferencias de
interpretacion pueden surgir en una gran variedad de cuestiones segln las condiciones imperantes en el lugar de
domicilio de la entidad del grupo econémico.

El Activo por Impuesto Diferido originado en quebrantos impositivos se reconoce para todas las pérdidas impositivas
no utilizadas en la medida que sea probable que haya una ganancia impositiva disponible futura contra la cual puedan
utilizarse tales pérdidas.

La determinacion del importe del Activo por Impuesto Diferido que se puede reconocer requiere un nivel
significativo de juicio por parte de la gerencia, sobre la base de la oportunidad y el nivel de la ganancia impositiva
futura y de las estrategias futuras de planificacién fiscal.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Comprende efectivo, depo6sitos bancarios junto con otros a corto plazo, inversiones altamente liquidas que son
facilmente convertibles en montos de efectivo y que se encuentran sujetas a un riesgo minimo de cambio de valor. El
efectivo y equivalentes de efectivo se expone en moneda nacional y a su valor nominal. En moneda extranjera: se
convirtieron al tipo de cambio vigente al cierre de los ejercicios aplicable para la liquidacién de las respectivas
operaciones. Las diferencias de cambio fueron imputadas al resultado de cada ejercicio. Los activos financieros tales
como bonos Y titulos publicos, fondos comunes inversion y pagarés sin garantia fueron clasificados como “Activos
Financieros al valor razonable con cambios en los resultados” teniendo en cuenta la naturaleza y propdsito
determinado al momento del reconocimiento inicial. La ganancia o pérdida neta por cualquier resultado obtenido
originado en el activo financiero se reconocié en los resultados y clasificandose como resultados financieros en el
estado consolidado del resultado integral.

A los fines del estado de flujos de efectivo, no se consideran los plazos fijos en moneda extranjera porque tienen un
vencimiento mayor a noventa dias.

Utilidad neta por accion

La utilidad neta por accion bésica es calculada dividiendo el resultado neto del ejercicio atribuible a los accionistas de
la sociedad controlante por el promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio, netas,
de corresponder, de las recompras realizadas. La utilidad neta por accion diluida es calculada dividiendo el resultado
neto del ejercicio por el promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion, y cuando son diluibles,
incluyendo las opciones de compra de acciones, se ajustan por el efecto de todas las acciones potencialmente
diluibles, como si hubieran sido convertidas.

Al computar la utilidad neta por accién diluida, los ingresos disponibles para los accionistas comunes, utilizados en el
calculo del resultado por accién basico, son ajustados por aquellos resultados que resultarian de la potencial
conversion en acciones ordinarias. La cantidad promedio ponderada de acciones en circulacion se ajusta para incluir
la cantidad de acciones ordinarias adicionales que hubieran estado en circulacion, si se hubieran emitido las acciones
ordinarias potencialmente diluibles. La utilidad neta por accién diluida se basa en la tasa de conversion o precio de
gjercicio mas beneficioso durante todo el plazo del instrumento desde el punto de vista del tenedor de dicho
instrumento. El céalculo de la utilidad neta por accion diluida excluye las potenciales acciones ordinarias si su efecto
es antidiluible.

Al 30 de septiembre de 2017, TGLT ha emitido instrumentos de patrimonio que dan lugar acciones ordinarias
potenciales (considerando asimismo la intencién de TGLTde cancelar los planes de beneficios en acciones mediante
la recompra en el mercado), por lo que el célculo de la utilidad neta diluida por accion difiere con el célculo de la
utilidad neta béasica por accion.

Distribucién de dividendos

Los dividendos a pagar de la Compafiia se contabilizan como un pasivo en el ejercicio en el cual son aprobados por la
asamblea de accionistas. De acuerdo con la legislacién argentina, los dividendos s6lo pueden ser pagados con
ganancias realizadas y liquidas que resulten de un balance anual auditado y confeccionado de acuerdo con las normas
contables vigentes en Argentina y las Normas de la CNV, aprobado por la asamblea de accionistas. El Directorio de
una sociedad argentina que hace oferta publica de sus acciones puede declarar dividendos provisorios, en cuyo caso
los miembros del Directorio y de la Comisién Fiscalizadora seran ilimitada y solidariamente responsables del pago de
ese dividendo si los resultados no asignados al cierre del ejercicio en que se hubiera declarado el dividendo no
hubieran sido suficientes para permitir el pago de ese dividendo.
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De acuerdo con la Ley General de Sociedades y conforme a lo previsto en nuestro Estatuto Social, debemos efectuar
una reserva legal no menor del 5% de las ganancias realizadas y liquidas que arroje el estado de resultados del
gjercicio hasta alcanzar el 20% del capital social en circulacion. La reserva legal no estd disponible para su
distribucion a los accionistas.

Nota sobre Nuevas Normas e Interpretaciones emitidas no adoptadas a la fecha

Nota sobre Nuevas Normas e Interpretaciones emitidas no adoptadas a la fecha

A continuacién se enumeran las normas por el IASB emitidas pero que no se encontraban en vigencia al 30 de
septiembre de 2017. En este sentido, solamente se indican las Normas emitidas que la Sociedad prevé que resultaran
aplicables en el futuro.

NIIF 9 Instrumentos financieros (aplicables en los ejercicios que se inicien el 1° de enero de 2018)

La NIIF 9 Instrumentos Financieros emitida en noviembre de 2009 y modificada en octubre de 2010 introduce
nuevos requerimientos para la clasificacion y medicién de activos y pasivos financieros y para ser dados de baja. La
NIIF 9 requiere que todos los activos financieros que estan dentro del alcance de la NIC 39 Instrumentos financieros
(Reconocimiento y medicién) sean medidos posteriormente a costo amortizado o valor razonable. Especificamente,
las inversiones en deuda que son mantenidas dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es cobrar los flujos de
efectivo contractuales, y que tienen flujos de efectivo contractuales que son sdlo pagos de capital o interés sobre el
capital vigente, son por lo general medidos al costo amortizado al cierre de los periodos contables posteriores. Todas
las demas inversiones de deuda o patrimonio son medidas a los valores razonables al cierre de los ejercicios contables
posteriores.

El efecto mas significativo de la NIIF 9 en relacidn a clasificacién y medicién de pasivos financieros se refiere a la
contabilizacion de los cambios en el valor razonable de pasivos financieros (designados como pasivo financieros al
valor razonable con cambios en resultados) atribuibles a cambios en el riesgo crediticio de dicho pasivo.

Especificamente, de acuerdo con la NIIF 9, para pasivos financieros que son designados como pasivos financieros al
valor razonable con cambios en resultados, el monto del cambio en el valor razonable del pasivo financiero que es
atribuible a los cambios en el riesgo crediticio de esa deuda es reconocido a través de otros resultados integrales, a
menos que el reconocimiento de los cambios en el riesgo crediticio de la deuda en otros resultados integrales creara
un desajuste contable. Los cambios en el valor razonable atribuibles al riesgo crediticio de un pasivo financiero no
son posteriormente reclasificados a resultados.

Anteriormente, de acuerdo con la NIC 39, el monto total del cambio en el valor razonable del pasivo financiero
medido a valor razonable con cambios en resultados, era reconocido en pérdidas y ganancias.

En noviembre de 2013, el IASB emiti6 una enmienda a la NIIF 9, como parte de la etapa de la contabilizacion de
coberturas en el proyecto de contabilizacion de instrumentos financieros. Los cambios incluyen la eliminacién de la
fecha de vigencia (que era a partir del 1° de enero de 2015), para darle al IASB mas tiempo para finalizar otros
aspectos del proyecto de contabilizacion de instrumentos financieros. El 24 de julio de 2014 el IASB publicé la
version final de la NIIF 9 que incluye la clasificacion y medicion, el deterioro y la contabilidad de cobertura del
proyecto del IASB para reemplazar a la NIC 39. Esta versién afiade un nuevo modelo de deterioro de la pérdida
esperada y modificaciones limitadas a la clasificacion y medicidn de activos financieros. La norma sustituye a todas
las versiones anteriores de la NIIF 9 y es efectiva para los ejercicios que comiencen en o después del 1° de enero de
2018.

El Directorio anticipa que las modificaciones seran adoptadas en los estados financieros de la Sociedad para el
ejercicio anual que comienza en 1° de enero de 2018. A la fecha, el Directorio no ha medido el efecto que este
cambio va a tener sobre los estados financieros de la Sociedad.

NIIF 15 Ingresos por contratos con clientes (aplicables en los ejercicios que se inicien el 1° de enero de 2018)

La NIIF 15 Ingresos por contratos con clientes fue emitida en mayo de 2014 y aplicable para los ejercicios iniciados a
partir del 1° de enero de 2018. Esta norma especifica como y cudndo se reconoceran ingresos, asi como la
informacién adicional que la Sociedad debe presentar en los estados financieros. La norma proporciona un modelo
Unico de cinco pasos basado en principios que se aplicara a todos los contratos con los clientes.

El Directorio anticipa que las modificaciones serdn adoptadas en los estados financieros de la Sociedad para el
gjercicio anual que comienza en 1° de enero de 2018. A la fecha, el Directorio no ha medido el efecto que este
cambio va a tener sobre los estados financieros de la Sociedad.

NIIF 16 Arrendamientos (aplicables en los ejercicios que se inicien el 1° de enero de 2019)

La NIIF 16 Arrendamientos fue emitida en enero 2016 y aplicable para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero
de 2019. La NIIF 16 elimina el modelo de contabilidad dual para arrendatarios que distingue entre los contratos de
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arrendamiento financiero que se registran dentro del balance y los arrendamientos operativos para los que no se exige
el reconocimiento de las cuotas de arrendamiento futuras. En su lugar, se desarrolla un modelo Unico, dentro del
balance, que es similar al de arrendamiento financiero actual.
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Informacidn del Estado de Situacion Financiera

Sep 30.2017  Dic 31, 2016 Dic 31,2015  Dic 31, 2014
ACTIVO
Efectivo y equivalentes de efectivo 2.078.656.777 84.278.114 95.073.323 56.369.468
Otros Activos financieros 708.685 - - 4.107.049
Créditos por ventas 16.065.797 24.039.550 31.119.108 18.021.017
Otros créditos 366.726.826 324.495.857 265.525.202 205.277.389
Créditos con partes relacionadas 6.836.246 6.398.297 7.952.268 10.635.922
Otros activos 26.443.545 24.779.680 - -
Inventarios 3.336.088.705 3.466.637.999 3.105.485.926 2.376.299.432
Total del activo corriente 5.831.526.581 3.930.629.497 3.505.155.827 2.670.710.277
Otros créditos 785.807 886.520 829.405 2.090.895
Propiedades de inversién en construccion 890.671.297 876.630.575 45.424.451 33.982.480
Propiedades, planta y equipo 6.634.097 8.273.916 9.849.355 9.428.093
Activos intangibles 644.345 967.785 1.245.509 956.836
Activos por impuestos 81.447.530 75.749.069 78.894.319 316.202.979
Plusvalia 26.050.287 80.752.236 111.445.604 111.445.604
Total del activo no corriente 1.006.233.363 1.043.260.101 247.688.643 474.106.887
Total del activo 6.837.759.944 4.973.889.598 3.752.844.470 3.144.817.164
Deudas comerciales 490.813.252 525.504.434 408.190.892 245.294.477
Préstamos 853.723.904 594.576.664 392.037.742 291.379.211
Instrumentos financieros - - - 6.245.796
Remuneraciones y cargas sociales 10.285.204 15.026.370 19.789.322 11.389.224
Pasivos por impuestos corrientes 8.955.667 4.135.987 7.412.394 5.854.872
Otras cargas fiscales 27.005.013 74.919.680 38.980.268 10.110.333
Saldos con partes relacionadas - 25.634.359 332.855.202 285.030.570
Anticipos de clientes 2.584.069.202 2.881.315.654 2.200.959.381 1.592.639.577
Provisiones 17.541.091 7.628.507 - -
Otras cuentas por pagar 33.340.502 43.318.461 12.428.160 6.441.024
Total del pasivo corriente 4.025.733.835 4.172.060.116  3.412.653.361 2.454.385.084
Deudas comerciales 534.337 2.037.683 16.290.850 9.566.478
Préstamos 1.482.312.824 123.559.760 58.717.680 92.917.581
Otras cargas fiscales 15.343.270 3.481.221 3.120.044 103.961
Otras cuentas por pagar 20.891.439 48.168.749 46.944.000 36.808.000
Pasivos por Impuestos Diferidos 139.933.459 223.141.466 - 267.476.178
Total del pasivo no corriente 1.659.015.329 400.388.879 125.072.574 406.872.198
Total del pasivo 5.684.749.164 4.572.448.995 3.537.725.935 2.861.257.282
PATRIMONIO NETO
Capital emitido 70.339.485 70.339.485 70.349.485 70.349.485
Acciones propias en cartera - 10.000 - -
Prima de emisién 123.349.809 123.349.809 378.208.774 378.208.774
Contribucién de capital 957.284.398 - 2.571.110 8.057.333
Aporte irrevocable - 7.237.915 - -
Transacciones entre accionistas (19.800.843)  (19.800.843) - (5.486.223)
Diferencia de conversion inversion neta en el extranjero (42.810.498)  (38.170.765) (21.574.400) (750.855)
Reserva legal 238.828 - 4.000 4.000
Resultados no asignados (205.221.263) 4.776.567 (257.434.075) (212.357.246)
Participacidn atribuible a los propietarios de la controladora 887.832.103 147.742.168 172.124.894 238.025.268
Participaciones no controladoras 265.178.677 253.698.435 42.993.641 45.534.614
Total de patrimonio 1.153.010.780 401.440.603 215.118.535 283.559.882
Total del patrimonio y del pasivo 6.837.759.944 4.973.889.598 3.752.844.470 3.144.817.164

A partir del cierre de diciembre 2015, hemos reclasificado una partida incluida dentro del rubro Deudas Comerciales
al Pasivo Corriente. La partida antes mencionada, corresponde a la deuda por la compra del terreno de Rosario donde
se desarrolla el proyecto Brisario (antes denominado FACA), y acompafia a la exposicion de Bienes de Cambio que
se encuentran en el Activo Corriente. Con el fin de exponer de forma homogénea en los Estados Financieros
comparados, hemos modificado las partidas comparativas del ejercicio 2014.

Referencia: Estados de Situacién Financiera Consolidados de los estados financieros correspondientes.
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Informacidn del Estado de Resultados

Para el periodo de 9 meses terminado el 30 de septiembre 2017 y 2016; y los ejercicios finalizados 2016, 2015 y
2014 conforme a las NI1F

Sep 30, 2017 Sep 30, 2016 Dic 31, 2016 Dic 31, 2015 Dic 31, 2014

852.529.86 447.377.97 720.324.07 829.008. 415.421
Ingresos por actividades ordinarias 3 2 3 092 582
(774.358.1 (404.534.2 (660.010.5 (655.23 (348.67
Costos de las actividades ordinarias 55) 46) 20) 0.877) 7.952)
173.777. 66.743.
Resultado bruto 78.171.708 42.843.726 60.313.553 215 630
(78.961.76 (70.289.65 (114.191.1 (75.730. (46.401.
Gastos de comercializacion 2) 7) 97) 914) 344)
(124.14 (81.600.03 (112.01 (84.119. (60.663.
Gastos de administracion 7.715) 0) 0.788) 234) 340)
(54.701.94 (10.718.50 (30.693.36
Otros gastos operativos 9) 3) 9) - -
(119.764.4 (196.58 13.927.0 (40.321.
Resultado operativo (179.639.718) 64) 1.801) 67 054)
(383.31 (450.55
Otros gastos (417.251) (387.377) (573.087) 3) 1)
Resultados financieros
(48.400.73 4408948  (5.166.955) (34.281. (39.195.
Diferencias de cambio 6) 821) 073)
11.028.9 45.117.4 97.366.
Ingresos financieros 16.687.712 6.868.975 50 60 655
(155.37 (91.145.76 (108.65 (82.579. (40.154.
Costos financieros 4.942) 3) 4.489) 088) 554)
Resultado por valuacion a valor razonable de
propiedades de inversion 47.449.920 94.490.190  757.895.460 - -
Otros ingresos y egresos, netos 6.997.028 498.413 824.597 198.209 8.621.645
43.627. - -
Resultado por venta de propiedades de inversion 000 - -
(269.070.987) (105.031.078) 458.772.
’ o 675 (58.001.48 (14.132.93
Resultado del periodo/ejercicio antes del Impuesto 6) 2)
a las Ganancias
(16.848.66 10.378.6 (3.687.3
Impuesto a las Ganancias 75.436.095 4)  (232.470.830) 84 54)

(193.634.8 (121.879.7
Resultado del periodo/ejercicio 92) 42)  226.301.845  (47.622.802)  (17.820.286)
Otro resultado integral
que se reclasificara en la ganancia o pérdida

Diferencia de conversion de una inversion neta en el (13.066.37 (20.823. (672.87

extranjero (4.639.733) g) (16.596.365) 545) 2)
(16.596.

(13.066.37 365) (20.823. (672.87

Total Otro resultado integral (4.639.733) 8) 545) 2)

(198.274.6 (134.946.1 209.705. (68.446. (18.493.

Resultado integral total del periodo/ejercicio 25) 20) 480 347) 158)

Ganancia (Pérdida) del ejercicio/periodo atribuible

a:

(205.221.2 (112.914.1 4.776.567 (45.076. (18.712.

Propietarios de la controladora 63) 99) 829) 938)
(2.545.9

Participaciones no controladoras 11.586.371 (8.965.543)  221.525.278 73) 892.652
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(193.634.8 (121.879.7 226.301. (47.622. (17.820.
Total de la ganancia (pérdida) del periodo/ejercicio 92) 42) 845 802) 286)

Resultado por accién atribuible a los prop. de la
controladora

Bésico (2,92) (1,61) 0,07 (0,64) (0,27)
Diluido (2,92) (1,61) 0,07 (0,64) (0,27)
Resultado integral total del periodo/ejercicio
atribuible a:
(209.860.9 (125.980.5 (11.819.79 (65.900. (19.385.
Propietarios de la controladora 96) 77) 8) 374) 810)
11.586.371 (8.965.543) 221.525.27 (2.545.9
Participaciones no controladoras 8 73) 892.652
(198.274.6 (134.946.1 209.705. (68.446. (18.493.
Total de la ganancia (pérdida) del periodo/ejercicio 25) 20) 480 347) 158)

Referencia: Estados de Resultados del Ejercicio y Otro Resultados Integrales Consolidados de los estados
financieros correspondientes.

Variaciones en los Principales Rubros del Estado de Resultados

Periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 2017 comparado con el periodo de nueve meses
finalizado el 30 de septiembre de 2016

Resultado bruto

Bajo NIIF la Compafiia reconoce ingresos por ventas — y el correspondiente costo de ventas — sélo cuando las
unidades vendidas son entregadas. Durante el periodo de nueves meses finalizado el 30 de septiembre de 2017 se
entregaron 134 unidades de Astor NUfiez (45% del proyecto total) y 80 unidades de Forum Puerto del Buceo (23%
del total), los dos proyectos que se encuentran en plena fase de entrega, junto con casi la totalidad de las unidades
remanentes de Forum Alcorta y Astor Palermo (ambos en torno al 99% del total de unidades entregadas a la fecha).
Estas entregas generaron un resultado bruto positivo de $78,2 millones en el periodo, el cual asciende a $141,6 si se
ajusta al costo de mercaderia vendida por los intereses financieros activados en Inventario, lo que supone un
incremento del 83.4% respecto a igual periodo del afio anterior. A septiembre de 2017, el margen bruto total estimado
de nuestros proyectos lanzados era de 18% (0 20% excluyendo intereses capitalizados).

Los costos de las actividades ordinarias incluyen principalmente la tierra, los costos de construccion, honorarios por
servicios profesionales, tales como servicios de arquitectura e ingenieria, licencias, los salarios pagados a los
empleados de la Compafiia dedicados a las actividades de construccion, y los costos financieros, incluyendo
préstamos bancarios en pesos y Délares Estadounidenses, los pagos de interés y los gastos cambiarios relacionados
(en el caso de préstamos denominados en Ddlares Estadounidenses), reconocidos como costos al momento de la
entrega de nuestras unidades.

Gastos operativos

El resultado operativo incluye, por otra parte, los impuestos relacionados con las ventas (basicamente 11.BB.), como
asi también todos los gastos de comercializacion y de administracion (incluyendo salarios y cargas sociales)
necesarios para dar soporte a la creciente estructura de la Compafiia.

Los gastos operativos ajustados, esto es, excluyendo impuestos (Ingresos Brutos e Impuesto al Patrimonio en
Uruguay), junto con una serie de ajustes no recurrentes sin impacto en el flujo de caja que fueron realizados en el
tercer trimestre del afio, totalizaron $137,4 millones en los primeros nueve meses de 2017, lo que representa un
aumento del 7% respecto al mismo periodo del afio anterior, muy por debajo de una inflacion promedio del 28%. Esta
mejora en términos reales es un reflejo de las acciones para aumentar la productividad que se han llevado adelante, y
nuevos cambios deberian llegar en el futuro a medida que se avanza con la redefinicion de la estructura operativa de
la Compafiia para dar soporte a la ejecucion de nuestra estrategia.

Los ajustes no recurrentes mencionados en el parrafo anterior, los cuales totalizaron $43,3 millones, se deben a una
postura mas conservadora a la hora de calcular la previsién por reclamos judiciales y los honorarios relacionados al
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proceso de IPO (finalmente no instrumentado) que fueron incurridos en el pasado, los cuales fueron dados de baja en
este trimestre dado que la Compafiia deberia volver a incurrir en gastos similares en caso de retomar el proceso de
IPO en el NYSE en el futuro.

Resultados financieros

El resultado por diferencias de cambio se genera a partir del impacto neto de las variaciones del tipo de cambio en los
activos y pasivos monetarios denominados en una moneda diferente a la moneda funcional de las sociedades que los
posee. La moneda funcional de las sociedades de la Compafiia en Argentina y Uruguay es el Peso y el délar
estadounidense respectivamente. En consecuencia, las fluctuaciones del tipo de cambio del peso respecto al délar
estadounidense generan diferencias de cambio en las sociedades argentinas y las fluctuaciones del tipo de cambio del
Dolar Estadounidense respecto al peso uruguayo generan diferencias de cambio en las sociedades uruguayas. En el
proceso de consolidacion de la sociedad uruguaya en los estados financieros de la Compafiia, pueden surgir
diferencias de cambio adicionales debido a la conversion del activo de la sociedad uruguaya denominada en Ddlares
Estadounidenses, a Pesos. Estas diferencias de cambio se presentan como "otro resultado integral” en los estados
financieros (ver "Otro Resultado Integral™).

Los resultados financieros por diferencias de cambio totalizan una pérdida de $48,4 millones en los primeros nueve
meses de 2017, en contraposicion a una ganancia de $4,4 millones en igual periodo de 2016, lo que se relaciona con
la depreciacién del peso argentino respecto al dolar estadounidense en el periodo.

Los ingresos financieros se generan por inversiones transitorias del saldo de caja en plazos fijos, fondos comunes de
inversion y titulos de renta fija. Estas inversiones son parte de las actividades de manejo de liquidez de la Compafiia.
Los ingresos financieros aumentaron un 72%, de $6,1 millones en 2016 a $16,6 millones en 2017.

Incurrimos en costos financieros por pago de intereses de préstamos, cuotas y comisiones bancarias, y cargos por el
impuesto a los débitos y créditos bancarios, en cada caso relacionado a los gastos que son incurridos luego de
finalizada la construccidn del proyecto al cual se relacionan. La porcion de dichos costos que se incurren antes
durante la etapa de construccion se reflejan en el rubro “Costos de las actividades ordinarias”. Los gastos financieros
se incrementaron un 76%, de $72,4 millones en 2016 a $127,8 millones en 2017.

Resultados por valuacion a valor razonable de propiedades de inversion

Este concepto se vio principalmente impactado porque en el mes de diciembre de 2016 el Directorio de la Sociedad
resolvié un cambio estratégico en el uso del predio en el que se desarrolla el proyecto Venice, que consiste en reducir
la superficie edificable afectada al proyecto de desarrollo urbanistico a 52.772,70 metros cuadrados, es decir el 21%
de la superficie del total vendible del predio y mantener asi los 199.950 metros cuadrados restantes con el objetivo de
acrecentar su valor, es decir el 79% de la superficie total vendible del predio. Esta decision se basé en el analisis
realizado por la gerencia de la Sociedad sobre las caracteristicas del predio y las perspectivas del mercado
inmobiliario en la zona geografica en la que se encuentra ubicado.

Como consecuencia del mencionado cambio, la parte proporcional de los mismos incluida en los inventarios fue
transferida al rubro “Propiedades de Inversion”. El 30 de septiembre de 2017, la Sociedad realiz6 una actualizacion
de la medicién del valor razonable de esta propiedad, basada en una tasacion realizada por un perito independiente
con capacidad profesional reconocida y experiencia en esta categoria de propiedades. La propiedad de inversion fue
ajustada a su valor razonable reconociendo una ganancia de $12,4 millones en el tercer trimestre del afio, acumulando
$47,4 millones en el periodo de nueve meses.

Resultado por venta de propiedades de inversion

El dia 25 de noviembre de 2016, la Sociedad suscribi6 la venta del 11,66% de la participacion en la propiedad del
inmueble Monroe, clasificada como propiedad de inversion de la cual se tenia un 31,66% de participacion, por un
valor total de US$ 3.381.400.

Adicionalmente, el dia 20 de diciembre de 2016, se acordé la venta del saldo de la participacién adquirida por un
valor total de US$ 5.800.000.

Del total del precio de venta, el 29,84% se encontraba condicionado a la obtencion de la disposicion final de la
Direccién General de Interpretacion Urbanistica del Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires, la que fue emitida por el
organo competente el 1° de marzo de 2017, por lo tanto la TGLT reconocid durante el primer trimestre de 2017 un
ingreso por venta de propiedades de inversion por la suma de $ 43.627.000. Finalmente, el 10,13% del precio total de
venta esta sujeto a la Registracion de los Planos de Obra para el proyecto previsto para dicho predio.

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 comparado con ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015

Resultado bruto
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Bajo NIIF la Compafiia reconoce ingresos por ventas — y el correspondiente costo de ventas — sélo cuando las
unidades vendidas son entregadas. TGLT se encuentra actualmente en plena fase de crecimiento, habiendo entregado
durante el ejercicio 2016, 38 unidades del proyecto Forum Alcorta (25% del proyecto total), 46 unidades del proyecto
Astor Palermo (22% del proyecto total), 104 unidades de Astor Nufiez (35% del proyecto total) y 44 unidades de
Forum Puerto del Buceo (13% del total). Estas entregas generaron un resultado bruto positivo de $60,3 millones
($117,3 millones ajustado por intereses financieros incluidos en el costo), con un margen bruto del 9% (16% ajustado
por intereses financieros incluidos en el costo). Este resultado bruto result6 inferior al registrado en el ejercicio 2015,
principalmente explicado por dos factores: en primer lugar por el mix de unidades entregadas en 2015, que incluia
una mayor proporcion de producto premium el cual presenta un margen bruto superior al resto y en segundo lugar, se
explica por una caida en los margenes brutos de entrega en 2016, debido a la débil dindmica en el mercado que a su
vez se tradujo en una menor demanda, la cual obligé a la Compafiia a otorgar descuentos superiores a los previstos en
periodos anteriores. A diciembre 2016, el margen bruto total estimado de nuestros proyectos lanzados era de 18%
(21% excluyendo Forum Puerto Norte).

Los costos de las actividades ordinarias incluyen principalmente la tierra, los costos de construccion, honorarios por
servicios profesionales, tales como servicios de arquitectura e ingenieria, licencias, los salarios pagados a los
empleados de la Compafiia dedicados a las actividades de construccion, y los costos financieros, incluyendo
préstamos bancarios en pesos y Délares Estadounidenses, los pagos de interés y los gastos cambiarios relacionados
(en el caso de préstamos denominados en Délares Estadounidenses), reconocidos como costos al momento de la
entrega de nuestras unidades.

Gastos operativos

El resultado operativo incluye, por otra parte, los impuestos relacionados con las ventas (basicamente 11.BB.), como
asi también todos los gastos de comercializacién y de administracion necesarios para dar soporte a la creciente
estructura de la Compafiia.

Los gastos de comercializacion aumentaron un 50,8%, de $75,7 millones en 2015 a $114,1 millones en 2016, debido
principalmente a los siguientes factores: la proporcidn de los gastos totales de consorcio correspondiente a unidades
gue aun no han sido entregadas o vendidas en los proyectos en desarrollo, se incrementaron de $11,5 millones en
2015 a $20,7 millones en 2016, debido a que en 2015, s6lo se pagaron gastos de consorcio por unidades no
entregadas en Forum Puerto Norte durante todo el afio y por Forum Alcorta y Astor Palermo en el Gltimo trimestre,
mientras que en 2016 se abonaron gastos de consorcio por unidades no entregadas en los tres proyectos durante todo
el ejercicio. Los gastos relacionados con las ventas aumentaron de $9,3 millones en 2015 a $23,1 millones en 2016,
impulsado por un incremento en las comisiones por venta que incluye el pago de una prima de $15,1 millones por el
ejercicio de una opcion que le permitié a TGLT cambiar las unidades incluidas en un paquete ya vendido.

Los gastos de administracién se incrementaron un 33,2%, en linea con la inflacion del afio, de $84,1 millones en 2015
a $112,0 millones en 2016, explicado principalmente por los sueldos y cargas sociales que aumentaron un 23,9%, de
$49,2 millones en 2015 a $61,0 millones en 2016, debido a ajustes salariales por inflacion en toda la compaifiia,
compensados con una estructura mas eficiente. Asimismo, en 2016 hubieron gastos relacionados con el
mantenimiento de propiedades de inversion en construccién por $3,1 millones, los cuales debieron enviarse a
resultado por la venta de dicha propiedad, ya que en 2015 se incluian en el activo.

Resultados financieros

El resultado por diferencias de cambio se genera a partir del impacto neto de las variaciones del tipo de cambio en los
activos y pasivos monetarios denominados en una moneda diferente a la moneda funcional de las sociedades que los
posee. La moneda funcional de las sociedades de la Compafiia en Argentina y Uruguay es el peso y el dolar
estadounidense respectivamente. En consecuencia, las fluctuaciones del tipo de cambio del peso respecto al délar
estadounidense generan diferencias de cambio en las sociedades argentinas y las fluctuaciones del tipo de cambio del
délar estadounidense respecto al peso uruguayo generan diferencias de cambio en las sociedades uruguayas. En el
proceso de consolidacién de la sociedad uruguaya en los estados financieros de la Compafiia, pueden surgir
diferencias de cambio adicionales debido a la conversion del activo de la sociedad uruguaya denominada en Ddlares
Estadounidenses, a pesos. Estas diferencias de cambio se presentan como "otro resultado integral” en los estados
financieros (ver "Otro Resultado Integral™).

Las pérdidas financieras por diferencias de cambio disminuyeron un 84,9%, como resultado de una pérdida de $34,3
millones en 2015, comparado con una pérdida de $5,2 millones en 2016. El impacto més significativo se debi6 al
resultado por la venta de instrumentos financieros de corto plazo denominados en Délares Estadounidenses, emitidos
por el Banco Central del Uruguay, que la Compafiia utiliza con fines de cobertura de divisas. Se adquirieron estos
instrumentos en marzo de 2015 y se vendieron en septiembre de 2015, lo que resulté en una pérdida de $24,4
millones durante 2015. También se experimentd una disminucion en las pérdidas por diferencias de cambio
procedentes de cobranzas realizadas en nombre de TGLT Uruguay, en las ganancias generadas por diferencias de
cambio en los créditos por ventas e ingresos y pérdidas derivados de las fluctuaciones del tipo de cambio que afectan
a las inversiones en moneda extranjera.
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Los ingresos financieros se generan por inversiones transitorias del saldo de caja en plazos fijos, fondos comunes de
inversion vy titulos de renta fija. Estas inversiones son parte de las actividades de manejo de liquidez de la Compafiia.
Los ingresos financieros disminuyeron un 75,6%, de $45,1 millones en 2015 a $11,0 millones en 2016,
principalmente como resultado de la disminucion en ingresos por inversiones transitorias. Durante 2015, se vendieron
instrumentos de cobertura de corto plazo y bonos publicos que en cartera desde diciembre 2014 los cuales generaron
ingresos financieros por $17,1 millones, mientras que en 2016 no se verificaron este tipo de operaciones. Estas
disminuciones fueron parcialmente compensadas por un aumento de $5,3 millones en los ingresos por intereses
financiero de préstamos realizados y otras inversiones en monedas extranjeras.

Incurrimos en costos financieros por pago de intereses de préstamos, cuotas y comisiones bancarias, y cargos por el
impuesto a los débitos y créditos bancarios, en cada caso relacionado a los gastos que son incurridos luego de
finalizada la construccion del proyecto al cual se relacionan. La porcién de dichos costos que se incurren antes
durante la etapa de construccion se reflejan en el rubro Costos de las actividades ordinarias. Los gastos financieros se
incrementaron un 31,6%, de $82,6 millones en 2015 a $108,7 millones en 2016, principalmente debido a un
incremento de $19,9 millones en el pago de intereses por deudas contraidas para fines corporativos, al igual que
deudas contraidas para el financiamiento de la construccion. En relacién a lo Gltimo, que una gran parte de nuestros
préstamos en pesos esta ligada a la fluctuacion de la tasa de interés de referencia BADLAR privada. EI promedio de
esta tasa para los afios fiscales 2014 y 2015 fue de 22,54% vy 21,49%, respectivamente. En 2016, la nueva
administracion del Banco Central endurecidé su politica monetaria en un esfuerzo por reducir las presiones
inflacionarias, lo que dio lugar a que la BADLAR privada aumentara considerablemente, resultando en un promedio
de 25,84% durante el 2016, alcanzando picos de 38%.

Resultados por valuacion a valor razonable de propiedades de inversion

Este concepto se vio principalmente impactado porque en el mes de diciembre de 2016 el Directorio de la Sociedad
resolvié un cambio estratégico en el uso del predio en el que se desarrolla el proyecto Venice, que consiste en reducir
la superficie edificable afectada al proyecto de desarrollo urbanistico a 52.772,70 metros cuadrados, es decir el 21%
de la superficie del total vendible del predio y mantener asi los 199.950 metros cuadrados restantes con el objetivo de
acrecentar su valor, es decir el 79% de la superficie total vendible del predio.

Esta decision se baso en el analisis realizado por la gerencia de la Sociedad sobre las caracteristicas del predio y las
perspectivas del mercado inmobiliario en la zona geografica en la que se encuentra ubicado.

Como consecuencia del mencionado cambio, la parte proporcional de los mismos incluida en los inventarios fue
transferida al rubro Propiedades de Inversién. El 26 de diciembre de 2016 la Sociedad realizd la medicion fiable del
valor neto de realizacién de esta propiedad, basada en una tasacion realizada por un perito independiente con
capacidad profesional reconocida y experiencia en esta categoria de propiedades. La propiedad de inversion fue
ajustada a su valor razonable reconociendo resultados $735,2 millones.

Periodo finalizado el 31 de diciembre de 2015 comparado con periodo finalizado el 31 de diciembre de 2014
Resultado bruto

La utilidad bruta fue de $173,8 millones en el afio 2015, un aumento del 160.6 % en comparacion con $66,7 millones
en 2014. El margen bruto aumento cinco puntos porcentuales, de 16 % en 2014 al 21% en 2015, debido al aumento
de nuestra participacion en proyectos con margenes mas altos en 2015, en comparacion a 2014, como Forum Alcorta
y Astor Palermo que tenia un mayor margen bruto de Forum Puerto Norte que represent6 la mayor parte de los costos
en el afio 2014.

En 2014, los ingresos ascendieron a $415,4 millones, generados a partir de la entrega de 32.787 metros cuadrados a
un precio promedio por metro cuadrado de $12.671. En 2015, los ingresos ascendieron a $829,0 millones, generado a
partir de la entrega de 33.577 metros cuadrados a un precio promedio por metro cuadrado de $24.690. Este aumento
del 99,6 % en los ingresos en 2015 en comparacion al 2014 fue impulsado principalmente por el aumento del 94,9 %
en el precio promedio de las unidades funcionales, como consecuencia de la entrega de un mayor nimero de unidades
en los proyectos con precios promedio mayores como lo son Forum Alcorta y Astor Palermo. El aumento de los
ingresos también fue el resultado de un aumento de 2,4 % del area entregada, en particular del proyecto Astor
Palermo.

Los costos aumentaron un 87.9% de $348.7 millones en 2014 a $655.2 millones en 2015, principalmente debido al
incremento en el nimero de entregas en Forum Alcorta y Astor Palermo.

Gastos operativos

El resultado operativo incluye, por otra parte, los impuestos relacionados con las ventas (basicamente 11.BB.) como
asi también todos los gastos de comercializacion y administrativos necesarios para dar soporte a la creciente
estructura de la Compafiia.
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Los gastos por comercializacion aumentaron 63,2%, pasando de $46,4 millones en 2014 a $75,7 millones en 2015,
debido principalmente a factores como (i) sueldos y cargas sociales, que crecieron un 100,6% debido al efecto de la
inflacién aplicada en los sueldos y a aumentos relacionados a la performance de los empleados, (ii) impuestos, tasas y
contribuciones, se incrementaron el 50,1%, debido principalmente a un aumento en el Impuesto a los Ingresos Brutos
producto de un aumento del 117,1% en nuestras cobranzas e incremento en las tasas impositivas aplicadas por la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, (iii) gastos de consorcio, o la proporcion de los gastos totales de consorcio
correspondiente a unidades que aun no han sido entregadas o vendidas en los proyectos en desarrollo, debido a los
gastos relacionados a unidades terminadas que ain no han sido entregadas, (iv) gastos de publicidad, que aumentaron
un 34,6%, principalmente por la campafia de décimo aniversario, y las campafias iniciadas para Metra Puerto Norte y
Forum Puerto del Buceo y (v) los gastos de ventas, aumentaron un 78,8%, por incrementos en las comisiones de
ventas resultantes de un aumento correspondiente en las ventas contratadas.

En cuanto a los gastos de administracion, aumentaron 38,7% de $60,7 millones en 2014 a $84,1 millones en 2015,
debido principalmente a (i) sueldos y cargas sociales que crecieron un 34,3%, debido al efecto de la inflacion
aplicada en los sueldos y aumentos relacionados a la performance de los empleados, (i) impuestos, tasas y
contribuciones, aumentaron por 392,5%, principalmente como resultado de un incremento de $7,2 millones en el
Impuesto al Patrimonio uruguayo Y (iii) los honorarios de los directores aumentaron de $0,5 millones en 2014 a $2,3
millones en 2015, debido a un incremento del 30,5 % en los honorarios de los directores independientes y al pago de
honorarios a directores no independientes a partir de marzo de 2015.

Resultados financieros

El resultado por diferencias de cambio disminuy6 en un 12,5%, pasando de una pérdida de $39,2 millones en 2014 a
una pérdida de $34,2 millones en 2015, principalmente por los ingresos de diferencias de cambio generados por las
cobranzas en nombre de terceros, egresos por diferencias de cambio generados por terceras partes a nombre de la
Compaiiia, ingresos por diferencias de cambio generados por deudores por ventas de unidades, ingresos o egresos por
el impacto en la variacion de los tipos de cambio en las inversiones a corto plazo en moneda extranjera.

Los ingresos financieros se generan de la inversion de los saldos de efectivo en depdsitos bancarios, plazos fijos,
fondos comunes de inversion y bonos y titulos pablicos. Los ingresos financieros disminuyeron un 53,7 %, de $97,4
millones en 2014 a $45,1 millones en 2015, principalmente producto del recupero de la provision de anticipos de
clientes en moneda extranjera por $38,9 millones en 2014, no existiendo recupero en el 2015 y una disminucién de
$27,6 millones en el resultado por tenencia de inversiones transitorias en 2015 en comparacion con 2014. Estas
disminuciones fueron parcialmente compensadas por un aumento de $14,5 millones en el resultado por venta de
inversiones transitorias en 2015

Los costos financieros son producto de intereses pagados de préstamos, comisiones bancarias, cargos por el impuesto
a los débitos y créditos bancarios. Los costos financieros aumentaron un 53,7%, de $40,2 millones en 2014 a $82,6
millones en 2015, debido principalmente a un aumento de $34,7 millones en los intereses generados por los
préstamos obtenidos para fines corporativos, asi como los préstamos obtenidos para la financiacion de la construccion
de los proyectos. El interés en ciertos préstamos obtenidos para la financiacién de la construccion fue registrado en
2015, mientras que los intereses se capitalizaban en el 2014, ya que el préstamo en 2014 se relacionaba con los
proyectos que estaban en plena construccion.

Endeudamiento

A continuacion se detallan los préstamos mas importantes obtenidos por la Compafiia o las Subsidiarias (Nota 14
“Prestamos” de los estados financieros correspondientes”):

1. Préstamos recibidos

A continuacidn se resumen las principales caracteristicas de los préstamos celebrados con Bancos y terceras partes,
por parte de TGLT y/o las Subsidiarias:

1.1 Préstamos bancarios con garantia hipotecaria
Monto pendiente de cancelacién

Sep 30, 2017 Dic 31, 2016 Dic 31, 2015

N

No o]

Préstamos corriente corri

Banco Monto Vencimiento  Desembolso Devolucién Corriente Corriente ente  Corriente No corriente

30.000.00 26.9
Hipotecario (a) 0 @) 26.124.600 (26.124.600) - - - - 09.465
Hipotecario 30.000 30.9
@) .000 @) 30.000.000 (30.000.000) - - - - 01.295
Ciudad de 71.000 50.844.25 7.800.5 425
Buenos Aires (b) .000 (b) 5 (50.844.235) - - 64 - 03.882
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Santander Rio 1
y  Ciudad de 260.00 150.118.0 35.14 97.617.
Buenos Aires (c) 0.000 (c) 00 (18.146.132) 6.471 = 323

35.14 105. 100.

Total en moneda nacional 6.471 - 417.887 - 314.642

105.41
7.887

Hipotecario (a)

BBVA (d)

Itad (d)

= = 25.7
12.000.000 9.906.007 (9.906.007) - - 29.155

15.000 09.94 122.
.000 23.258.500 (14.100.000) 9.186 110.654

1 -
15.000 09.00 112.
.000 11.216.000 (4.163.552) 6.963 398.492

18.95 234.

Total en moneda extranjera 6.149 509.146

a)

b)

c)

Con fecha 23 de mayo de 2013 se suscribié un préstamo con el Banco Ciudad de Buenos Aires por hasta la
suma de $ 71.000.000 venciendo el 23 de mayo de 2016. Todas las sumas desembolsadas por el Banco
devengaron un interés compensatorio vencido sobre saldos pagaderos por periodos mensuales, que se
calculaba a la Tasa Nominal Anual del 23% equivalente a la Tasa efectiva anual del 25,59%. Al 31 de
diciembre de 2016 se abon6 la suma de $ 43.043.691 en concepto de capital. Durante el primer trimestre de
2017 se cancel6 la totalidad del capital mas intereses. Quedando pendiente el levantamiento de la hipoteca
sobre el inmueble de Astor Nufiez.

Con fecha 3 de junio de 2016, Marina Rio Lujan S.A. firmo en conjunto con Banco Santander Rio S.A. y el
Banco Ciudad de Buenos Aires S.A. un contrato de préstamo sindicado por un monto de $ 260.000.000, que
serd utilizado exclusivamente para financiar la construccion de los primeros seis edificios de la fase Las Rias
del proyecto Venice. El préstamo se divide en dos tramos. El primer tramo es por un monto de $
182.000.000 y el segundo por un monto de $ 78.000.000. Las amortizaciones de capital operaran para el
tramo |, en seis meses consecutivos comenzando el 3 de mayo de 2017 y finalizando el 3 de octubre de
2017, siendo los totales a pagar de $ 22.000.000 para los primeros dos periodos, de
$ 32.000.000 para los tres siguientes y de $ 42.000.000 para el dltimo. Para el tramo I, por su parte, las
fechas de amortizacion de capital seran el 3 de septiembre de 2018, 3 de octubre de 2018 y 31 de octubre de
2018, por montos de $ 10.000.000, $ 30.000.000 y $ 38.000.000, respectivamente. No obstante, en caso de
no recibir la totalidad de los fondos de cada uno de los tramos, los mismos seran amortizados pro-rata de las
cuotas de amortizacion detalladas.

El préstamo devenga una tasa de interés variable igual a la BADLAR privada, un tipo de referencia
publicado por el Banco Central de la Republica Argentina, ademés de un componente fijo de 450 puntos
bésicos.

FDB S.A. firmé dos lineas de crédito bajo las siguientes condiciones:

Fecha de firma del
contrato

18/12/2015 24/01/2017

Bancos participantes

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Uruguay S.A (BBVA) y el Banco Ital
Uruguay S.A.

Monto méaximo del

préstamo US$ 16.000.000 US$ 14.000.000

Participacion de los

US$ 8.000.000 cada uno US$ 7.000.000 cada uno
Bancos

Comision 1,0% 0,6%

Hasta el 30 de abril de 2017 para Hasta el 1° de abril de 2018 para

Plazo de vigencia la solicitud de desembolsos. la solicitud de desembolsos

o Tasa variable equivalente a Libor de 90 dias vigentes al cierre del dia habil
Tasa de interés bancario anterior a la fecha de cada pago, més 3 puntos porcentuales, efectiva
anual, con una tasa minima del 5% efectiva anual.
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Desembolsos

En funcién del avance de la construccion

Amortizacion de
capital e intereses

Mediante pagos parciales de acuerdo a la entrega efectiva de unidades a los
compradores, y por el importe necesario para la cancelacién (o novacion) de la
Hipoteca de una unidad vendida.

Garantias:

Garantia hipotecaria en primer Garantia hipotecaria en primer
grado a favor de los Bancos, hasta la grado a favor de los Bancos, hasta la
suma de suma de
US$ 16.000.000, sobre la totalidad US$ 14.000.000, sobre la totalidad
de las unidades que componen las de las unidades que componen la
Etapas | y 111 del proyecto Forum Etapa 1 del proyecto Forum Puerto

Puerto del Buceo. del Buceo.

Cesion de créditos

En garantia de la Participacion de cada Banco en el Crédito, de los precios
pendientes de pago de los Compromisos de Compraventa de todas las unidades
hipotecadas.

1.2 Otros activos y pasivos financieros

En TGLT Uruguay S.A. se realizan inversiones en distintos bancos que garantizan desembolsos de préstamos
otorgados en FDB S.A., a efectos de exposicidn en los estados financieros dichas operaciones se compensan
exponiendo su posicidn neta. Al 30 de septiembre de 2017, la posicidn neta fue un activo financiero por $
708.685, y se compone de la siguiente manera:

. Fecha de . L .
Banco Tipo L Tasa Capital mas intereses en US$  Sep 30, 2017
vencimiento

BBVA Treasury Bill %1/712/2 0.73% 6.451.123 111.346.381

BBVA BTB 05/1212 40, (6.474.198) (111.744.656)
017 ’

ITAU CD Itau Londres %11/71 202 2.37% 8.207.676 LALIRRARE

[TAU BTB 11212 1o, (8.136.275) (140.432.110)
017 '

ITAU CD Itau Londres %51@1’ 2 231% 199.709 ST
ITAU BTB %5/5?1/2 D040 (204.448) (3.528.768)
1 .

Santander Depésito a plazo t%l 22 0.01% 9,649.435 RSP
Santander BTB 15/12/2 | 2000 (9.678.396) (167.049.118)
017 ’

ITAU CD ltau Londres %51/5?1/2 2.37% 664.737 LllAERE
ITAU BTB 25/01/2 2.96% (683.421) (11.795.839)
018 ’

ITAU CD Itau Londres %21/31/ 2 231% 547.964 S
ITAU BTB %2/g1/2 2 63% (505.726) (8.728.834)
1 .

ITAU CD Itau Londres %i/gl/Z 2.37% 150.250 LA
ITAU BTB 250112 o40, (152.913) (2.639.275)
018 ’

BBVA CD Itau Londres %%0 912 2.37% 900.000 Lo:58U00
BBVA CD Itau Londres %?_/709/2 2.37% 600.000 LRI
BBVA BTB 20j09/2  100% (1.504.397) (25.965.897)
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017

ITAU CD Itau TB USA tfi/gl/Z 1.87% 1.002.233 LA
ITAU BTB ﬁlgllz 2 58% (1.002.857) (17.309.310)
ITAU Plazo fijo US$ 2009012 0,859 616.150 10.634.749
ITAU BTB t(i/gl/z > 58% (604.545) (10.434.447)
BBVA Plazo fijo US$ %)11/712/2 0.50% 1.000.000 17.260.000
BBVA BTB %311/712/2 1.00% (1.001.041) (17.277.968)
Total Otros activos financieros 708.685

1.2 Otros préstamos recibidos

Monto pendiente de cancelacion en pesos

Tasa . . .
. . L. Sep 30, Dic 31, Dic 31, Dic 31,
Prés Vencimient Desembols Devoluci6 anua 2017 2016 2015 2014
Ente tamos o} o} n |

3.00 06/10/20 3.000.0 2. 53.241. 47.650. -

Itad (a) 0.000 17 00 - 99% 238 249 -
1 - -

Santander 500. 30/04/20 500.00 (500.0 5.20 851.25

@) 000 16 0 00) % 9 -
2.00 02/05/20 2.000.0 (2.000 1. - 25.99 -

BBVA 0.000 16 00 .000) 00% - 7.177
3.99 07/12/20 3.990.0 (3.990 1. - 51.86 -

BBVA 0.000 16 00 .000) 00% - 4.368
387. 06/05/20 387.00 (387.0 5. - 5.076. -

Itad 000 16 0 00) 00% - 784
687. 12/12/20 687.50 (687.5 - - 9.244. -

Santander 500 16 0 00) - 530
1 111.40 8.624.
Persona 10.0 5.771.9 5.00 3.761 36.923. 17.68 200

fisica (b) 00.000 (b) 29 - % 196 2.838
164.64 85.424. 109.8 8.624.
Total en moneda extranjera 4.999 704 65.697 200

a) Son préstamos adquiridos por FDB S.A.

b) Pertenece a 4 lineas de préstamos solicitado por Marina Rio Lujan S.A. a su accionista Marcelo Gomez Prieto. Siendo el primer desembolso con
fecha 31 de diciembre de 2016 y el dltimo desembolso el 4 de septiembre de 2017, venciendo en el plazo de un afio a partir de dichas fechas.

2. Obligaciones Negociables

Con fecha 20 de diciembre de 2011, la Asamblea de Accionistas aprobo la creacion de un programa global de
emision de obligaciones negociables simples, no convertibles en acciones, a corto, mediano y/o largo plazo,
subordinadas o no, con o sin garantia, conforme a la Ley N° 23.576 y sus modificatorias (las “ONSs”) por un monto
méximo de hasta ddlares estadounidenses cincuenta millones (US$ 50.000.000) o su equivalente en otras monedas en
circulacion en cualquier momento.

Se pueden emitir distintas clases y/o series denominadas en dolares estadounidenses u otras monedas y re-emitir las
sucesivas clases y/o series que se amorticen. En fecha 20 de abril de 2017 la Asamblea de Accionistas autorizé la
prérroga del Programa.

A continuacion se resumen las caracteristicas principales de las emisiones que ha efectuado la Sociedad y que se
encuentran vigentes desde la aprobacion del Programa hasta el 30 de septiembre de 2017.
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Clase IX Xl

Fecha de emision 12/05/2015 22/07/2016
Monto emitido $57.229.975 $ 96.666.666
Monto de capital pendiente de pago $57.229.975 $ 96.666.666
Moneda de pago Pesos Pesos
Monto pendiente de pago - Corriente

(capital e intereses) $ 45.498.654 $105.526.473
Monto pendiente de pago — No corriente

(capital e intereses) $13.295.199 -

El mayor entre: a) Un factor de 0,90| Tasa Badlar + 600 bps., con la salvedad de
multiplicado por la variacion del Indice que para los primeros tres meses, la ON
Tasa de interés CAC,; y b) Tasa Badlar + 600 bps. devenga una tasa minima de 32% TNA

Vencimiento 14/05/2018 23/01/2018

4 pagos consecutivos iguales, desde el| Unico pago a los 18 meses contados desde

Amortizacién 14/08/2017, en los meses 27, 30, 33y 36 la fecha de emisidn y liquidacion
Pago de intereses Cupdn trimestral

Pago de capital A la par

Calificacion BBB por FIX SCR S.A. Agente de Calificacion de Riesgo

Con fecha 12 de mayo de 2015 y 23 de febrero de 2016 y como consecuencia de las Gltimas emisiones de las
Obligaciones Negociables Clases VI, IX y X, los tenedores de otras clases han optado por efectuar un canje entre las
series. A continuacion se resumen las caracteristicas principales de dicho canje:

Nueva emision

Emisidn canjeada Monto Canjeado Clase VII Clase IX Clase X
Clase Il $ 3.000.000 % - $ 3.000.000 -
Clase IV US$  4.609.642 us$ 1.279.642 US$ 3.330.000 -
Clase V $ 23.041.880 % 17.691.880 $ 5.350.000 -
Clase VI $ 15.842.677  $ 9.668.535 $ 6.174.142 -
Clase VII $ 24.391.758 - - $ 24.391.758

A continuacion se presentan los montos pendientes de pago por cada Clase de las ON’s, clasificado en corriente y no
corriente, y en moneda nacional y moneda extranjera al 30 de septiembre de 2017 y 31 de diciembre de 2016 y 2015:

30-Sep-17 Dic 31, 2016 Dic 31, 2015

Clase Corriente No corriente Corriente No corriente Corriente No corriente
i - - - - 15.146.401 -
VI - - - - 7.730.292 2.500.000
VII - - - - 80.414.888 -
IX 44.224.800 - 31.146.221 27.602.693 2.176.317 56.217.680
X - - 99.495.447 - - -
XI1 102.117.282 - 6.176.958 95.218.904 - -
Total en moneda 146.342.082 -
local 136.818.626 122.821.597 105.467.898 58.717.680
v - - - - 27.311.236 -
Total en moneda
extranjera

- - - - 27.311.236 -

3. Obligaciones Negociables Convertibles

135



La asamblea ordinaria y extraordinaria de accionistas y el Directorio de la Compafiia autorizaron, con fecha 20 de
abril y 11 de mayo de 2017, respectivamente, la emisidn de obligaciones negociables convertibles subordinadas por
un valor nominal total maximo de US$ 150.000.000 y con fecha de vencimiento correspondiente al décimo
aniversario a partir de la fecha de emisidn (las “Obligaciones Negociables Convertibles”). Las Obligaciones
Negociables Convertibles se ofrecieron mediante (i) una oferta publica local dirigida exclusivamente a “inversores
calificados” en Argentina seglin se los define en el articulo 12 de la Seccién Il del Capitulo VI del Titulo Il de las
Normas de la CNV; y (ii) una oferta internacional no registrada en los Estados Unidos de América, dirigida (1) a
inversores acreditados (“accredited investors™) en los Estados Unidos de América, en virtud de la exencion de los
requisitos de registro de la Ley de Titulos Valores Estadounidense sobre la base de la Regulacion D de dicha ley, y
(2) a personas no estadounidenses (“non-U.S. persons”) en transacciones fuera de los Estados Unidos de América
(“offshore transactions”), en virtud de la exencién de los requisitos de registro de la Ley de Titulos Valores
Estadounidense sobre la base de la Regulacion S de dicha ley. Las Obligaciones Negociables Convertibles fueron
emitidas en fecha 3 de agosto de 2017 (la “Emision de las Obligaciones Negociables Convertibles”), con
vencimiento el 3 de agosto de 2027.

Las Obligaciones Negociables Convertibles podran convertirse en cualquier momento a partir de la fecha de emisidn,
pero siempre con anterioridad a la fecha de vencimiento, a un precio de conversiéon de US$0,50. En consecuencia, en
caso que los tenedores decidan convertir sus Obligaciones Negociables Convertibles en nuevas acciones ordinarias de
la Compafiia, cada tenedor tendréd derecho a recibir 2000 nuevas acciones ordinarias por cada US$1.000 de valor
nominal de Obligaciones Negociables Convertibles en circulacion que posea.

PointArgentum Master Fund LP es un fondo de inversion dedicado a invertir en activos argentinos gestionado por
PointState Argentum LLC. Es accionista de la compafiia desde el afio 2015, y tuvo una participacion destacada en la
emision de la Obligacion Negociable Convertible, ocurrida el pasado 3 de agosto.

A la fecha cuenta con el 13.59% del paquete accionario de la Compaifiia, y ante una eventual conversion a acciones de
la totalidad de las Obligaciones Negociables Convertibles pasaria a tener el 34.4% del capital, convirtiéndose de este
modo en el principal accionista de la compafiia.

Para mayor informacion sobre las Obligaciones Negociables Convertibles véase el prospecto “Obligaciones
Negociables Subordinadas Convertibles en Nuevas Acciones Ordinarias por un monto de hasta US$ 150.000.000 con
vencimiento en el afio 2027”; el que se encuentran a disposicién de los interesados en el domicilio social de la
Compafiia sito en Av. Scalabrini Ortiz 3333, 1° Piso, Ciudad de Buenos Aires y en la péagina web www.tglt.com.
También puede ser consultado en la pagina web de la CNV (www.cnv.gob.ar) en la seccion “Informacion
Financiera” correspondiente a la Sociedad donde se encuentra publicado bajo el ID 4-499940-D del 10 de julio de
2017.

A la fecha del presente Prospecto el derecho de conversién en relacion a Obligaciones Negociables Convertibles por
un valor total de US$ 150.000.000.

4. Arrendamiento Financiero

La Sociedad mantiene un arrendamiento financiero por la adquisicion de un grupo electrégeno, que fue adquirido
para instalar en el proyecto Astor Nufiez.

La adquisicion fue a través de un contrato con el Banco Supervielle. El valor del bien adquirido fue de $$ 1.131.705.
Tiene un plazo de 5 afios, en 60 cuotas mensuales y consecutivas. La tasa de calculo fijada es la tasa Badlar para
depdsitos a plazo fijo de 30 a 35 dias de plazo de mas de un millén de pesos pagadas por bancos privados corregida
en 3 puntos, con una tasa de base minima anual de 27,19%. Bajo los términos de este contrato, no corresponde pagar
rentas contingentes.

A continuacién, se detallan los pagos minimos futuros que debera cancelar:

Sep 30, 2017 Dic 31, 2016
~ 496.173 458.006
Hasta 1 afio
Mas de 1 afio y no mas de 5 afios 1.354.268 1.774.106
1.850.441 2.232.112
. . . 1.109.37
Cargos financieros futuros (759.643) (1.109.379)
Valor actual de los pasivos por arrendamiento financiero 1.090.798 1.122.733
El valor razonable de pasivos por arrendamiento financiero es el siguiente:
Sep 30, 2017 Dic 31, 2016
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419.580 384.570

Hasta 1 afio
Mas de 1 afio y no mas de 5 afios 671218 738.163
Valor razonable de los pasivos por arrendamiento financiero 1.090.798 1.122.733

5. Adelanto en cuenta corriente

Las sociedades del Grupo firman acuerdos para operar en descubierto con los Bancos en caso de necesitarlos. Al 30
de septiembre de 2017, no han sido utilizadas las lineas de crédito existentes.
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Gravamenes

1.

En garantia de las obligaciones asumidas por la Sociedad como consecuencia de la adquisicidon del inmueble
donde se desarrollaba el proyecto Astor Caballito, la Sociedad gravé con derecho real de hipoteca en primer grado
de privilegio a favor de IRSA Inversiones y Representaciones S.A. (en adelante “IRSA”), el mencionado
inmueble por hasta la suma de US$ 12.750.000 de capital, con més los intereses, costos y gastos que pudieren
corresponder. Adicionalmente, y en garantia por la misma operacion, la Sociedad grav6 con una prenda en primer
grado a favor de IRSA las acciones de su propiedad que poseia en Malteria del Puerto S.A (fusionada con Canfot,
y esta Ultima fusionada con TGLT).

En virtud de la fusion y canje de acciones de TGLT en Malteria del Puerto S.A., se registré una prenda en primer
lugar y grado de privilegio de 3.571.397 acciones de Canfot a favor de IRSA.

A la fecha de emision de los estados financieros, habiéndose aprobado el compromiso definitivo de fusion de
Canfot con TGLT, se llevaron adelante los actos tendientes para finalizar los tramites de la absorcién de Canfot y
el consecuente levantamiento de la prenda de acciones a favor de IRSA. Con fecha 28 de diciembre de 2017 se
registraron ante la Inspeccion General de Justicia, (i) bajo el Nro. 26646 del libro 87 de sociedades por acciones,
la fusion entre TGLT y Canfot, y (ii) bajo el Nro. 26647 del libro 87 de sociedades por acciones, la disolucion sin
liquidacién de Canfot.

En garantia de las obligaciones asumidas por la Sociedad como consecuencia de la adquisiciéon del inmueble
donde se desarrolla el proyecto Astor Palermo, la Sociedad gravd con derecho real de hipoteca en primer grado de
privilegio a favor de Alto Palermo S.A.el mencionado inmueble. EI monto de la hipoteca asciende a US$
8.143.231.

Como consecuencia de la financiacion obtenida por TGLT mediante el Contrato de Financiacién de Proyecto
Constructivo con garantia hipotecaria celebrado con el Banco de la Ciudad de Buenos Aires, la Sociedad gravé con
derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio el inmueble de su titularidad sobre el cual se desarrolla el
proyecto Astor Nifiez. En junio 2017 las partes firmaron la cancelacién del gravamen sobre la totalidad del predio
y con fecha 12 de julio de 2017, la misma qued6 inscripta en el Registro de la Propiedad Inmueble.

En garantia de las obligaciones asumidas por la Sociedad como consecuencia de la adquisiciéon del inmueble
donde se desarrolla el proyecto denominado Brisario que lo componen Proa y Metra Puerto Norte, la Sociedad
gravd con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio a favor de Servicios Portuarios S.A., el
mencionado inmueble. EI monto de la hipoteca asciende a US$ 24.500.000.

En garantia de las obligaciones asumidas por la Sociedad como

consecuencia de la adquisicion de la Sociedad Green Urban Homes S.A. donde se desarrolla el proyecto
denominado Metra Devoto, se constituy6 una fianza con garantia hipotecaria en primer grado sobre el Inmueble, a
favor de los anteriores duefios de la Sociedad. EI monto de la hipoteca asciende a US$ 4.800.000. El 25 de
septiembre de 2015, las Asambleas de TGLT y Green Urban Homes S.A. aprobaron la fusién por absorcién, con
fecha 7 de julio de 2016 la CNV aprobé la fusion y el 19 de enero de 2017 la fusion fue inscripta en el registro
bajo el nimero 1479 del libro 82 del tomo - de Sociedades por Acciones, y la disolucién fue aprobada por IGJ e
inscripta en el registro bajo el nimero 1480 del libro 82 tomo — de Sociedades por Acciones.

Con fecha 27 de diciembre de 2007, Marinas Rio de la Plata SL y Marcelo Gémez Prieto suscribieron dos
Contratos de Prenda de Acciones, uno a favor de Marcelo Gémez Prieto y el otro a favor de Marinas Rio de la
Plata SL. En virtud de dichos contratos, cada uno de ellos otorgé a favor del otro, en garantia del cumplimiento de
las obligaciones de financiamiento asumidas por ambos en relacién a Marina Rio Lujan S.A., un derecho real de
prenda en primer grado de privilegio, en los términos del Art. N° 580 y siguientes del Codigo de Comercio de la
Republica Argentina, sobre la totalidad de las acciones emitidas por Marina Rio Lujan S.A. de propiedad de quien
resulte el Deudor Prendario en cada uno de los Contratos de Prenda. Se describen a continuacién las
caracteristicas de las obligaciones de financiamiento garantizadas por los Contratos de Prenda:

I. La politica de financiacion de Marina Rio Lujan S.A. seré fijada por el Directorio, con miras al esquema mas
eficiente a nivel financiero y tributario para el desarrollo del proyecto inmobiliario de la misma. Dichas
politicas deberdn instrumentarse en condiciones sustancialmente similares a aquellas que se hubieran
obtenido en firme en el mercado por parte de terceros no relacionados.

II. En primera instancia, Marcelo Gomez Prieto y Marinas Rio de la Plata SL, a través de Marina Rio Lujan
S.A., intentaran obtener financiamiento de terceros independientes para el desarrollo del proyecto
inmobiliario de dicha sociedad. A tal efecto, Marina Rio Lujan S.A. aceptara financiacion de terceros que le
sea ofrecida en condiciones de mercado. En el supuesto que dicho financiamiento de terceros no sea
desembolsado, cada parte otorgara un financiamiento de hasta US$ 4.000.000.

Con fecha 22 de febrero de 2010, Marcelo Gémez Prieto consintid y la Sociedad aceptd asumir la totalidad de los
derechos y obligaciones de Marinas Rio de la Plata SL y sustituirla bajo los Contratos de Prenda de Acciones.
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10.

11

Como consecuencia de ciertas tareas de demolicion llevadas a cabo en septiembre de 2006 en el predio donde
actualmente se desarrolla el proyecto Astor Nufiez, TGLT fue notificada de una demanda en su contra por “dafios
y perjuicios derivados de la vecindad” en el afio 2009. El expediente tramita ante Juzgado de Primera Instancia en
lo Civil Ndmero 89 y el monto de la demanda asciende a $ 440.000 aproximadamente. Con fecha 24 de agosto de
2012, el juez ha hecho lugar a la excepcidn de prescripcidon oportunamente interpuesta por la Sociedad; resolucién
que ha sido apelada por la actora. El expediente se elevé a la Camara.

Como consecuencia de la adquisicion de las acciones de la sociedad Pico y Cabildo S.A. por parte de TGLT,
fusién oportunamente inscripta, y en garantia de la resolucion de la contingencia mencionada precedentemente,
los accionistas anteriores constituyeron un plazo fijo a nombre de la Sociedad, el cual debera ser afectado
exclusivamente a la cancelacion de las obligaciones que pudieran surgir de la resolucion de la demanda en contra
de la Sociedad. Por todo lo expuesto, la Sociedad incluye en el activo corriente al 30 de septiembre de 2017 y 31
de diciembre de 2016, la suma de $ 3.465.426 y $ 3.179.694, respectivamente en el rubro “Efectivo y
equivalentes de efectivo”, y la suma de $ 3.465.426 y § 3.179.694, respectivamente en el pasivo corriente en el
rubro “Otras cuentas por pagar”.

La disposicion del Inmueble Monroe se encontraba restringida por una opcién de compra del Inmueble entregada
a un cliente como garantia de pago de la opcion que el cliente poseia, para revender a la Sociedad un conjunto de
unidades funcionales adquiridas. Con fecha 21 de noviembre de 2016, TGLT solicitd y el cliente otorgd el
consentimiento para vender y transferir a terceras partes el Inmueble Monroe. Asimismo, y en un mismo acto, las
partes resolvieron dar por finalizado el acuerdo, dejando sin efecto todas y cada una de las obligaciones derivadas
sobre el Inmueble Monroe. En la misma fecha, las partes acordaron sustituir la garantia de pago a la disposicion
del inmueble donde se desarrolla el proyecto Metra Devoto. Con fecha 14 de agosto de 2017, la Sociedad cancel6
todas sus obligaciones con dicho cliente, dejando sin efecto las obligaciones sobre el inmueble del proyecto Metra
Devoto.

Como consecuencia de la financiacion obtenida por Maria Rio Lujan S.A. mediante el contrato de préstamo
sindicado con garantia hipotecaria celebrado con los Bancos Santander Rio S.A. y Banco Ciudad de Buenos Aires
S.A. y tal como se explica en Nota 14, Marina Rio Lujan S.A. gravo con derecho real de hipoteca el inmueble
sobre el cual se desarrolla el proyecto, a excepcion de la Anguilera, y la cesion de los derechos econémicos
(incluyendo los derechos de cobro) y todos los demas derechos de cualquier otra naturaleza que le corresponden
en relacion con o derivados de (i) los boletos de compraventa existentes y, (ii) los boletos de compraventa futuros.
El monto de la hipoteca asciende a $ 527.500.000.

.Como consecuencia de la financiacién obtenida por FDB S.A. mediante el Contrato de Financiacion de Proyecto

Constructivo con garantia hipotecaria celebrado con Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Uruguay S.A (BBVA) y el
Banco ITAU Uruguay S.A., la Sociedad gravé con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio el
inmueble de su titularidad.

En garantia de las obligaciones asumidas por la Sociedad como consecuencia de la adquisicion del inmueble donde se
desarrolla el proyecto Astor San Telmo, la Sociedad gravé con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio
a favor de H.C. & Asociados Sociedad Anénima, la porcién del inmueble comprada a este Gltimo. EI monto de la
hipoteca asciende a US$ 10.500.000.
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X. DIRECTORES, COMISION FISCALIZADORA, GERENCIAS Y EMPLEADOS
Directorio

Composicion y Antecedentes

De acuerdo con el Estatuto de la Compafiia, el actual Directorio de TGLT estd compuesto por 8 directores titulares y
8 directores suplentes que permaneceran en sus cargos durante 3 ejercicios, y podran ser reelegidos de manera
indefinida. Algunos accionistas han suscrito un acuerdo de accionistas en virtud del cual cada uno de ellos tiene el
derecho de designar un cierto numero de directores. Véase “Accionistas Principales y Transacciones con partes
relacionadas —Acuerdo de accionistas”.

La tabla que se encuentra debajo de este parrafo describe la composicién actual del directorio, de conformidad con lo
resuelto en la asamblea general ordinaria y extraordinaria de accionistas celebrada el 14 de abril de 2016 y la reunién
de Directorio de distribucion de cargos del mismo dia, en la asamblea general ordinaria y extraordinaria de
accionistas celebrada el 20 de abril de 2017, y en la reunion de Comision Fiscalizadora de fecha 11 de julio de 2017
(referencia: “Resefia informativa”):

Director Cargo Vencimiento de Fecha de designacion Caracter CUIT
mandato

Federico Nicolds  Presidente y Asamblea que aprueba los  Asamblea Ordinaria'y No 20-

Weil Director Titular Estados Contables al 31 Extraordinaria de fecha 14  independiente ~ 23124209-
de diciembre de 2018 de abril de 2016 1

Dario Ezequiel Vicepresidente y Asamblea que aprueba los  Asamblea Ordinaria'y No 20-

Lizzano Director Titular Estados Contables al 31 Extraordinaria de fecha 14  independiente  18311514-
de diciembre de 2018 de abril de 2016 7

Mariano S. Weil  Director titular Asamblea que aprueba los  Asamblea Ordinaria 'y No 23-
Estados Contables al 31 Extraordinaria de fecha 14  independiente  25021368-
de diciembre de 2018 de abril de 2016 1

Mariano Director titular Asamblea que aprueba los  Reunién de Comisién No 20-

Gonzélez Estados Contables al 31 Fiscalizadora de fecha 12 independiente ~ 20729497-
de diciembre de 2018 de diciembre de 2017 8

Pablo Alejandro  Director titular Asamblea que aprueba los  Reunién de Comision No 20-

Melhem Estados Contables al 31 Fiscalizadora de fecha 12 independiente  92301596-

Marcote de diciembre de 2018 de diciembre de 2017 6

Carlos Palazén Director titular Asamblea que aprueba los  Asamblea Ordinaria 'y No 20-
Estados Contables al 31 Extraordinaria de fecha 14  independiente ~ 21980024-
de diciembre de 2018 de abril de 2016 0

Alejandro Director titular Asamblea que aprueba los  Asamblea Ordinaria 'y Independiente  20-

Emilio Estados Contables al 31 Extraordinaria de fecha 14 12639419-

Marchionna Faré de diciembre de 2018 de abril de 2016 6

Mauricio Wior Director titular Asamblea que aprueba los  Asamblea Ordinaria 'y Independiente  23-
Estados Contables al 31 Extraordinaria de fecha 14 12746435-
de diciembre de 2018 de abril de 2016 9

Alejandro Belio  Director suplente Asamblea que aprueba los  Asamblea Ordinaria 'y No 20-
Estados Contables al 31 Extraordinaria de fecha 14  independiente ~ 12089427-
de diciembre de 2018 de abril de 2016 8

Rodrigo Javier Director suplente Asamblea que aprueba los  Asamblea Ordinaria 'y No 20-

Lores Arnaiz Estados Contables al 31 Extraordinaria de fecha 20 independiente ~ 22157386-
de diciembre de 2018 de abril de 2017 3

Pablo Ferraro Director suplente Asamblea que aprueba los  Reunién de Comision No 20-

Mila Estados Contables al 31 Fiscalizadora de fecha 12 independiente ~ 21486317-
de diciembre de 2018 de diciembre de 2017 1

Gustavo Casir  Director suplente Asamblea que aprueba los  Reunién de Comision No 20-
Estados Contables al 31 Fiscalizadora de fecha 12 independiente ~ 21486916-
de diciembre de 2018 de diciembre de 2017 1

Fernando Saul Director suplente Asamblea que aprueba los  Asamblea Ordinaria 'y No 20-

Zoppi Estados Contables al 31 Extraordinaria de fecha 14  independiente ~ 24765290-
de diciembre de 2018 de abril de 2016 7
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Director Cargo Vencimiento de Fecha de designacion Caracter CUIT

mandato
Pedro Eugenio Director Suplente  Asamblea que aprueba los  Asamblea Ordinaria y No 20-
Aramburu Estados Contables al 31 Extraordinaria de fecha 14  independiente ~ 22430890-
de diciembre de 2018 de abril de 2016 7
Daniel Alfredo Director suplente Asamblea que aprueba los  Asamblea Ordinaria 'y Independiente  20-
Vicien Estados Contables al 31 Extraordinaria de fecha 14 12943886-
de diciembre de 2018 de abril de 2016 0
Luis Armando Director Suplente  Asamblea que aprueba los  Asamblea Ordinaria 'y Independiente  20-
Rodrigues Estados Contables al 31 Extraordinaria de fecha 14 12045632-
Villasuso de diciembre de 2018 de abril de 2016 7

El mandato de todos los directores finalizara en la fecha de la asamblea general que apruebe los estados contables
consolidados e individuales para el ejercicio que finalice el 31 de diciembre de 2018, oportunidad en la que los
directores seran designados o reelegidos, segun el caso.

A continuacion se presenta una breve descripcién de los antecedentes de los miembros de nuestro Directorio. El
domicilio legal de cada uno de los miembros del Directorio es Av. Scalabrini Ortiz 3333, Piso 1°, Ciudad Auténoma
de Buenos Aires, Argentina.

Federico N. Weil El Sr. Weil es fundador de TGLT y Presidente del Directorio desde el afio 2005. Asimismo es
Director Titular de AGL Capital S.A., una compaiiia financiera. Antes de 2005, el Sr. Weil fue co-fundador de
Adecoagro (NYSE:AGRO), fundador de CAP Ventures, un fondo de capital de riesgo y Socio Director en SLI
Ventures, un fondo de capital de riesgo con sede en Miami, FL. EI Sr. Weil es Ingeniero Industrial graduado en la
Universidad de Buenos Aires. También recibié un Master en Administracion de Empresas de la Escuela de Negocios
de Wharton de la Universidad de Pennsylvania.

Dario Ezequiel Lizzano EI Sr. Lizzano es Director Titular y Vicepresidente del Directorio de TGLT. Ha trabajado
como Co-director de banca de inversion en Vinci partners Investimentos. Es Director General de Pointstate Capital
desde diciembre de 2014, trabajando como Senior Portfolio Manager. Anteriormente, fue Director General de
Morgan Stanley desde julio de 2007 hasta el 2014, como Director de Equities y Research para la division de América
Latina y como Jefe de Distribucion de los Mercados Emergentes. Ademas, trabajé como Director General y Director
de Equities y Research para América Latina en Santander Investment Securities Inc. El Sr. Lizzano es Licenciado en
Administracién de Empresas de la Universidad Catolica Argentina.

Mariano Weil El Sr. Weil es Director Titular del Directorio de TGLT. Mariano comenzé su carrera profesional en el
Financial Leadership Program de General Electric Company en 1998. Posteriormente, fue trasladado a la casa matriz
de GE donde trabaj6é en Tesoreria Corporativa y Planeamiento Financiero. En el afio 2004 ingres6 a GE Capital
Solutions, division de servicios financieros de GE en Stamford, Connecticut hasta su traslado a la Ciudad de México
en 2006 para ocupar el rol de Director Financiero para América Latina. Mariano también fue Director del Banco
HNS Chile, un joint-venture de GE Capital con el grupo accionario del Banco Edwards. Es fundador de AGL Capital
S.A. El Sr. Weil es Licenciado en Economia de la Universidad de San Andrés. Mariano es hermano de Federico
Weil, Presidente de TGLT.

Mariano Gonzalez El Sr. Gonzélez es abogado y socio de la firma boutique Gonzalez & Ferraro Mila. Su enfoque
principal esta en los mercados de capitales, fusiones y adquisiciones, financiacion de proyectos y reestructuraciones
financieras en las industrias de servicios publicos de mineria, petroleo y gas. Fue socio junior del Estudio Beccar
Varela (Buenos Aires, Argentina) desde 1998 hasta 2005. Anteriormente, trabajé en Marval, O'Farrell & Mairal
como asociado senior de 1997 a 1998, y trabajé en Linklaters y Milbank, Tweed, Hadley & McCloy en Nueva York
como asociado extranjero. El Sr. Gonzalez se gradud en Derecho por la Universidad de Belgrano en 1993 y obtuvo
una Maestria en Derecho (LLM) de la Escuela de Derecho de la Universidad de Columbia en 1996. Ademas, obtuvo
una licenciatura en Comercio Internacional de la Fundacién Banco de Boston en 1992,

Pablo Alejandro Melhem Marcote EI Sr. Melhem Marcote es Director Titular de TGLT. A lo largo de su carrera
profesional se desempefié en Brandi e Asociados (Sao Paulo, Brasil) en 1999, como asociado en Allende & Brea
(Buenos Aires, Argentina) entre 2000 y 2001, como asociado senior en Allende & Brea LLC (Florida, Estados
Unidos) entre 2002 y 2005; y en el Estudio Garrido (Buenos Aires, Argentina) como Contract Partner entre 2005 y
2006. El Sr. Melhem se gradué como abogado de la Universidad Catolica Argentina en 1999 y obtuvo una Maestria
en Derecho (LLM) en la Escuela de Derecho de la Universidad de Virginia en 2002. Sus principales areas de practica
son las de fusiones y adquisiciones, derecho empresario y contratos internacionales; venture capital & private equity,
real estate y construccion; y derecho de la competencia.

Carlos Alberto Palazén El Sr. Palazén es Director Titular de TGLT y Socio de LP Advisors, asesor en Argentina de
PointArgentum. Anteriormente se desempefié como Portfolio Manager en CIMA Investments, trabajo como Analista
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de Research Senior en BGN y como Portfolio Manager en Consultatio Asset Management. Tiene una vasta
experiencia en los mercados emergentes, trabajando desde principios de la década de 1990. El Sr. Palazén es
Licenciado en Economia de la UCA, Buenos Aires y también es CFA Charterholder.

Alejandro Emilio Marchionna Faré El Sr. Marchionna Faré es Director Titular independiente de TGLT. Ademas,
es el Presidente del Comité de Auditoria. Ha formado parte del Directorio de la Compafiia desde el 19 de febrero de
2010. Asimismo, es Presidente del Directorio de Integra Negocios S.A. y de Fundacion Andes. Ha trabajado como
Consultor en Estrategia por mas de 30 afios y es actualmente profesor part-time de postgrado en la Escuela de
Negocios del IAE. Ha trabajado previamente en Serra Consulting, The Fare Partners (Londres), Fenlane (Londres),
Towers Perrin (Londres) y Telesis (Paris). EI Sr. Marchionna es Licenciado en Investigacion Operativa e Ingeniero
Industrial por la Universidad Catdlica Argentina. Obtuvo un Master en Administracion de Empresas de la
Universidad de Harvard y un doctorado de la Universidad del CEMA (Buenos Aires).

Mauricio Wior El Sr. Wior es Director Titular Independiente de TGLT y es también Director del Banco Hipotecario.
Ha ocupado diversos cargos en Bellsouth, empresa en la que fue Vicepresidente para América Latina desde 1995
hasta 2005. El Sr. Wior también fue el Gerente General de Movicom Bellsouth desde 1991 hasta 2005. Ademas,
condujo las operaciones de diversas empresas de telefonia celular en Uruguay, Chile, Per(, Ecuador y Venezuela. Fue
Presidente de la Asociaciéon Latinoamericana de Celulares (ALCACEL), la Camara de Comercio de los Estados
Unidos en Argentina y la Camara de Comercio Israeli-Argentina. Fue Director del Instituto para el Desarrollo
Empresarial de Argentina (IDEA), Fundacién de Investigaciones Econémicas Latinoamericanas (FIEL) y Tzedaka.
El Sr. Wior obtuvo un Master en Finanzas, asi como una Licenciatura en Economia y Contabilidad en la Universidad
de Tel Aviv, en Israel.

Alejandro Belio El Sr. Belio es Director Suplente de TGLT y es también Director de Operaciones desde enero de
2010. Anteriormente, se desempefié como Gerente General de Faena Properties S.A. También trabajé como Gerente
General de Creaurban S.A., Gerente de Proyectos de la Fundacion Malecén 2000 (Guayaquil, Ecuador), Jefe de
Grupo de Obras de Construcciones Lain/OHL (Barcelona, Espafia) y Director de Proyectos de Graziani S.A. Es
arquitecto graduado de la Universidad de Buenos Aires en 1979, obtuvo su MBA en la Universidad del CEMA y
completo el Programa de Alta Direccidn del 1AE.

Pablo Ferraro Mila EIl Sr. Mila es Director Suplente de TGLT. Se graduo de abogado en 1993. Posee una Maestria
en Jurisprudencia Comparada de New York University, School of Law y una Maestria en Derecho Empresario de la
Universidad Austral. Esta admitido como abogado ante el Colegio de Abogados de la Capital Federal, en el Estado de
Nueva York y como Solicitor ante la Suprema Corte de Inglaterra y Gales.

Gustavo Casir El Sr. Casir es Director Suplente de TGLT. Anteriormente, se desempefid como asociado en el
Estudio Seitun entre 1991 y 1993, en la Direccion de Asuntos Legales del Grupo Proalcar S.A. hasta 1994, como
socio en Casir & Pérez Pistani hasta 1997, como asociado en Mufioz del Toro & Mufioz del Toro hasta el afio 2000,
en Simpson, Thacher & Bartlett (New York) hasta el 2001 como asociado, en Mufioz del Toro & Mufioz del Toro
como socio hasta el 2005 y como socio en Quattrini, Laprida & Asociados hasta el 2011. EI Sr. Casir se graduo como
abagodo por la Universidad de Belgrano en 1992 y obtuvo titulos de posgrado en Corporate Finance y Management
and Business Administration en la Universidad de San Diego en 1994; y un posgrado en Practica Bancaria de la
Universidad de Buenos Aires en 1995. Obtuvo un titulo también en Comercio Exterior de la CAmara Argentina de
Comercio en 1990.

Rodrigo Lores Arnaiz EI Sr. Lores Arnaiz es Director Suplente, es Gerente de Procesos y Soporte al Negocio de
TGLT. Antes de sumarse a TGLT fue Senior Manager de Accenture en el equipo de consultoria estratégica para
clientes del sector de consumo masivo en Argentina y Chile. También trabajé durante 5 afios como contador en la
divisién de auditoria y Business Advisory de Arthur Andersen. El Sr. Lores Arnaiz obtuvo su MBA de Wharton
School of Business, donde se gradué en Gestién Estratégica y Finanzas. Es contador publico nacional de la
Universidad de Buenos Aires, donde se gradud con honores.

Fernando Sadl Zoppi El Sr. Zoppi es Director Suplente de TGLT. Su actividad se ha centrado principalmente en
derecho corporativo, como fusiones y adquisiciones, Inversiones corporativas y Capital de Riesgo, Financiacién de
Proyectos e Infraestructura y Corporate Finance. Representa fondos de inversidon, compafiias multinacionales,
organizaciones multilaterales y corporaciones bancarias en varias transacciones locales, regionales e internacionales.
Su experiencia se extiende hacia el asesoramiento en asuntos societarios, contractuales y asuntos relacionados con el
derecho comercial. El Sr. Zoppi se gradud en Derecho por la Universidad de Buenos Aires (con honores) en 1999, y
obtuvo una maestria (LLM) en la Universidad de Columbia, Facultad de Derecho (Nueva York, EE.UU.), en mayo de
2004. El Sr. Zoppi se unié6 a PAGBAM en 1998. Durante 2005 y 2006 fue asociado en O 'Melveny & Myers, LLP
(Nueva York, EE.UU.). En 2007, fue asociado de Latham & Watkins LLP (Nueva York, EE.UU.). En 2012 fue
nombrado Socio de PAGBAM. Ha sido asistente de clase en la Universidad de Buenos Aires (Derecho Internacional
y Derechos civiles). En la actualidad, es profesor en el Instituto Universitario ESEADE (ensefia Mercado de Capitales
en el Postgrado en Administracion de Activos Financieros).

Pedro Eugenio Aramburu EI Sr. Aramburu es Director Suplente de TGLT. Su actividad se ha centrado
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principalmente en fusiones y adquisiciones, inversiones corporativas y capital de riesgo, asi como en derecho
societario y gobierno corporativo. Tiene una amplia experiencia en operaciones locales e internacionales de fusiones
y adquisiciones, joint-ventures, estructuracion de inversiones de capital privado, asesoramiento de grandes empresas
locales y multinacionales, fondos de inversion e inversores estratégicos. EI Sr. Aramburu ha sido Socio de PAGBAM
desde 2007. Entre septiembre de 1997 y octubre de 1998, se desempefié como asociado en Dewey Ballantine LLP
(NY, EE.UU.), y en los afios 2002 y 2003 trabajo como asociado en Cuatrecasas (Madrid, Espafia) como miembro
del departamento de América Latina asistiendo a las mayores compafiias europeas que invierten en Argentina. Se
gradud en Derecho por la Universidad Cat6lica Argentina en 1996 y obtuvo una Maestria en Derecho (LLM) en la
Universidad de Columbia, Facultad de Derecho, en 1997. Ha escrito varios articulos relacionados con la legislacion
mercantil en materias como la financiacion de proyectos y la interferencia ilicita en materia contractual.

Daniel Alfredo Vicien El Sr. Vicien es Director Suplente independiente de TGLT y su actividad se centra en la
consultoria de estrategia, finanzas y procesos de negocios. Ha dirigido proyectos de consultoria en reingenieria y
optimizacién de procesos, desarrollo de nuevos negocios, uso estratégico de informacion interna y externa para la
gestion, cambio organizacional para la implementacidon de nuevas estrategias. Posee experiencia en el dictado de
talleres para el desarrollo de emprendedores tanto in-company como en seminarios ad hoc para la Universidad
Austral. Posee una vasta experiencia capacitando personal de empresas. En el campo docente, es Profesor Titular de
Finanzas en los postgrados en Marketing de la Universidad de San Andrés, anteriormente ha sido Profesor de
Planeamiento Estratégico, Direccion y Control de Empresas, Procesamiento de Datos e Investigacion Operativa en la
UNBA y UCA. Se ha desempefiado como Gerente de Unidades de Negocio en importantes empresas nacionales e
internacionales. Tiene una experiencia de mas de 26 afios como Gerente en &reas comerciales, planeamiento
estratégico, planeamiento de sistemas, planeamiento y control financiero, operaciones y administracion. Actualmente
es Presidente del Directorio de Cabernet de los Andes S.A. (vifiedo y bodega orgénica de altura) y Director Ejecutivo
de Pehuén Ruca (inmobiliaria), ambas PyMEs nacionales. Se gradu6 de Licenciado en Investigacion Operativa e
Ingeniero Industrial en la Universidad Catélica Argentina y obtuvo un M.LB. en la “Ecole Nationales des Ponts et
Chaussees”, tiene un postgrado del IAE (PDD) y es Director de Empresas Certificado por IGEP/ADE.

Luis Armando Rodriguez Villasuso El Sr. Rodriguez Villasuso es Director Suplente independiente de TGLT.
Actualmente, se desempefia como Director de Bodegas Valentin Bianchi S.A. (Argentina), Habitat AFP (Chile) y
Nedken Solutions (Espafia). Previamente trabajo en Citigroup, como gerente de servicios de jubilacién para
Latinoamérica y en Banco Rio donde era Gerente principal de seguros y pensiones. Asimismo, fue Consultor Senior
en Deloitte. ElI Sr. Rodriguez Villasuso obtuvo el titulo de graduado en Ingenieria Naval y Mecanica en la
Universidad de Buenos Aires y obtuvo un MBA en IAE Business School. También ha obtenido un diploma de
Director de Empresas Certificado por IGEP/ADE.

Funciones y Responsabilidades de los Directores

Nuestros directores tienen la obligacion de desempefiar sus funciones con la lealtad y diligencia de un buen hombre
de negocios. Bajo el Articulo 274 de la Ley General de Sociedades, nuestros directores tienen responsabilidad
solidaria para con la Compafiia, sus accionistas y terceros por su negligencia en el desempefio de sus funciones, la
violacion de la ley o de los Estatutos de la Compafiia, y cualquier otro dafio causado mediante dolo, abuso de
autoridad o culpa grave. Sin perjuicio de lo que antecede, podemos asignar determinadas funciones especificas a un
director mediante resoluciéon adoptada por una asamblea de accionistas, y para determinar la responsabilidad del
director por las acciones realizadas en el desempefio de estas funciones especificas debera tomarse en cuenta si tales
acciones se encuentran comprendidas en las funciones autorizadas de ese director.

En general, no se considerara que un director sea responsable por una decision del Directorio, incluso si ese director
tomé parte en la decision o tuvo conocimiento de la misma, cuando (i) exista prueba escrita de la oposicién del
director a dicha decision, y (ii) el director notifique de su oposicién a la Comisién Fiscalizadora. No obstante, ambas
condiciones deben haberse cumplido antes de que su responsabilidad se denuncie al Directorio, la Comisién
Fiscalizadora, los accionistas, la autoridad pertinente o los tribunales comerciales.

El Articulo 271 de la Ley General de Sociedades permite a los directores celebrar acuerdos con la Compafiia
relacionados con el curso ordinario de los negocios de la Compafiia bajo condiciones de mercado. Los convenios que
no cumplen con dicho requisito deben ser aprobados previamente por el Directorio (o la Comisidn Fiscalizadora en
caso de falta de quérum) y deben ser notificados a los accionistas en una asamblea de accionistas. Si los accionistas
no aprobaran dichos acuerdos, los directores o los miembros de la Comisién Fiscalizadora, en su caso, seran
solidariamente responsables por los dafios y perjuicios que pudiera sufrir la Compafiia como consecuencia de tales
acuerdos. Los acuerdos que no cumplan con las referidas condiciones y que no son aprobados por los accionistas son
nulos sin perjuicio de la responsabilidad de los directores o de los miembros de la Comision Fiscalizadora por los
dafios a la Compafiia.

Los actos 0 acuerdos que una compafiia celebre con una parte relacionada que involucre un monto relevante deberan
cumplir los requisitos establecidos en los articulos 72 y 73 de la Ley de Mercado de Capitales. En virtud del articulo
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72, los directores, sindicos, o miembros del comité de vigilancia, asi como a los gerentes generales o especiales
designados de acuerdo con el articulo 270 de la Ley General de Sociedades (asi como sus ascendientes,
descendientes, conyuges, hermanos, hermanas y las empresas en las que cualquiera de dichas personas tenga un
interés directo o indirecto) se consideran una parte relacionada. Se considera “Monto Relevante” cuando el importe
involucrado supera el 1% del patrimonio neto de la compafiia de acuerdo con el Gltimo balance aprobado por los
accionistas de la empresa. El Directorio o cualquiera de sus miembros exigiran que el Comité de Auditoria emita un
informe indicando si los términos de la transaccion pueden considerarse razonablemente adecuados en relacién con
las condiciones normales de mercado. La compafiia puede resolver con el informe de dos firmas evaluadoras
independientes que deben informar sobre lo mismo y sobre los otros términos de la transaccién. El Directorio debera
poner a disposicion de los accionistas el informe del Comité de Auditoria o de las evaluadoras independientes, en la
oficina principal un dia habil después de que se aprob6 la resolucién del Directorio y comunicara tal hecho a los
accionistas de la compafiia en el correspondiente boletin de mercado. El voto de cada director se hara constar en el
acta de Directorio que aprueba la transaccidn. La transaccion requiere la aprobacién previa de los accionistas de la
compafiia cuando el Comité de Auditoria o las firmas evaluadoras consideren que las condiciones de la transaccién
no se adecuan razonablemente con las condiciones normales de mercado. Cuando un accionista exige una
indemnizaci6n por dafios y perjuicios causados por una violacién al articulo 73, la carga de la prueba corresponde a la
parte demandada, quien debe probar que el acto o acuerdo era conforme a las condiciones del mercado o que la
transaccion no causd ningun dafio a la compafiia. La transferencia de la carga de la prueba no es aplicable cuando la
transaccion hubiera sido aprobada por el Directorio con la opinion favorable del Comité de Auditoria o de las dos
firmas evaluadora, o por una asamblea ordinaria de accionistas en la cual el accionista interesado no haya participado.

La Compafiia puede iniciar causas judiciales contra los directores si asi lo decide una asamblea de accionistas. Si no
se ha iniciado una causa judicial dentro de los tres meses contados desde la resolucién de los accionistas que aprueba
su inicio, cualquier accionista podrd instituir la accién en nombre y por cuenta de la Compafiia. Las acciones contra
los directores podran ser asimismo iniciadas por accionistas que se opongan a la aprobacion del desempefio de dichos
directores si tales accionistas representan, individualmente o en conjunto, como minimo el 5% de nuestro capital
social.

Salvo en el caso de liquidacién obligatoria o quiebra de la Compaifiia, la aprobacion por los accionistas de la gestion
de un director o una renuncia expresa o transaccion aprobada por los accionistas en una asamblea de accionistas
extingue toda responsabilidad del director frente a la Compafiia, a condicién que los accionistas que representen
como minimo el 5% del capital social no planteen objeciones y asimismo de que dicha responsabilidad no se derive
de una violacion de la ley o de los Estatutos de la Compaifiia.

Bajo ley argentina, el Directorio est4 a cargo de la gestion y administracion de la compafiia y, por lo tanto, toma todas
las decisiones en relacion con ello, asi como las decisiones expresamente previstas en la Ley General de Sociedades,
los estatutos de la Compafiia y otras normas aplicables. Asimismo, el Directorio es generalmente responsable por la
ejecucion de los acuerdos adoptados en las asambleas y por la realizacion de cualquier tarea especial delegada por los
accionistas.

Reuniones, Quérum y Mayorias

De acuerdo con la Ley General de Sociedades, el Directorio debe reunirse como minimo una vez cada tres meses.
Debera asimismo convocarse a reunion cuando asi lo requiera un integrante del Directorio o los miembros de la
Comision Fiscalizadora.

En una reunion de Directorio existira quérum cuando se encuentre presente la mayoria absoluta de sus miembros. De
conformidad con nuestros Estatutos, los directores pueden tomar parte en una reunion de Directorio mediante un
sistema de comunicacién que permita la transmision simultanea de sonido, imagenes y palabras. La participacion en
una reunion por este medio se computara a los fines del quérum. El Directorio adoptara resoluciones con el voto
afirmativo de la mayoria de los miembros que participan del modo descripto anteriormente; estableciéndose, sin
embargo, que se requerira la participacion en la reunion de al menos 6 (seis) directores para la eficacia y validez de
las siguientes deliberaciones y resoluciones, las cuales solamente podran adoptarse con el voto afirmativo de al
menos 6 (seis) directores participantes:

e convocar a asamblea para aprobar cualquier aumento del capital social de la Sociedad, el ofrecimiento
publico de acciones de la Sociedad, fusionar, escindir, disolver y/o liquidar la Sociedad, y/o modificar el
Estatuto Social de la Sociedad;

e aprobar los términos y condiciones finales (incluyendo, sin limitacion, la prima de emision) de cualquier
aumento del capital social de la Sociedad, cuya determinacion haya sido delegada en el Directorio por la
asamblea y la modalidad de la colocacion de las mismas;

e adquisicion de bienes inmuebles para su desarrollo o inversion u opciones de compra sobre los mismos por
montos o primas acumuladas que superen US$ 1.000.000;
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e venta o permuta de activos cuyo valor exceda de US$500.000, salvo venta de propiedades en el curso
ordinario de los negocios de conformidad con los términos del proyecto aprobado por el directorio o venta
de participaciones accionarias;

e  crear, otorgar, modificar y/o aprobar cualquier plan, programa y/o politica de compensacién y/o beneficios
de la Sociedad, basado en opciones y/o participaciones en el capital social de la misma de acuerdo a la
recomendacion del Comité de Compensacion;

e realizar nuevos emprendimientos o ampliar los proyectos existentes, aprobar el estudio de viabilidad
financiera del emprendimiento o su ampliacion, lanzar el emprendimiento al publico consumidor o reducir
los precios de venta al publico en mas de un 5% del precio de venta previamente aprobado por el Directorio,
salvo cuando el total de las sumas descontadas por proyecto por afio, no supere el equivalente en pesos a
US$ 500.000;

e aprobacién del presupuesto total anual, del plan de negocios anual y sus actualizaciones y desviaciones
superiores al 20%;

e realizacion de actos individuales o que en su conjunto que impliquen aumentar el endeudamiento de la
Sociedad en un monto que supere el 50% del patrimonio neto de la Sociedad;

e aprobacién de inversiones no vinculadas a negocios inmobiliarios o hipotecarios en la Argentina;

e cualquier decision vinculada con fusiones, escisiones, reduccion de capital, retiro de la oferta publica,
listado, negociacion o cotizacion de la Sociedad;

e cualquier aspecto vinculado con la politica de dividendos o decisiones respecto de la distribucién de
utilidades;

e modificaciones al contrato de exclusividad del Sr. Federico Weil con la Sociedad con relacién a proyectos
inmobiliarios y ejercicio de derechos bajo dicho convenio en caso de incumplimiento;

e aprobar y/o ratificar la solicitud de su propia quiebra y/o la apertura de su concurso preventivo, y/o la
celebracién un acuerdo preventivo extrajudicial, por parte de la Sociedad;

e Otorgar préstamos, adelantos, o garantias, excepto adelantos razonables a proveedores y empleados;

e laadquisicién o venta de participacion en otras sociedades, consorcios o uniones transitorias de empresas;
e constituir gravamenes sobre los activos de la Sociedad;

o fijar la politica de la Sociedad en materia de seguros;

e otorgar poderes amplios de administracion y disposicion;

e aprobar operaciones entre la Sociedad y alguno de sus directores, accionistas o gerentes, o cualquier persona
vinculada o afiliada de cualquier Accionista, Director o gerente en cuestion, aun cuando se traten de
operaciones propias de la actividad en la que opera la Sociedad y aun cuando, por sus caracteristicas, tal
operacion no deba ser tratada como una operacién entre partes relacionadas en los términos de los Arts. 72 'y
73 de la Ley N° 26.831;

e cualquier cambio significativo en las politicas, practicas, métodos o principios contables de la Sociedad;
cancelar, terminar y/o modificar de cualquier forma el Contrato de Deposito de las ADSs de la Compafiia,
segun fuera modificado y enmendado, suscripto entre la Sociedad y el Bank of New York Mellon como
depositario el 7 de febrero de 2011,

e cualquier operacion o serie de operaciones que tenga un impacto significativo de tipo impositivo y/o de
control cambiario sobre la Sociedad; y

e aprobar y/o adoptar cualquiera de las decisiones detalladas mas arriba en relacién con cualquier sociedad
controlada o Afiliada de la Sociedad.

En caso de empate, el Presidente y el Vicepresidente (y el Vicepresidente Segundo, una vez en vigencia la reforma
del Acuerdo de Accionistas, ya que en la actualidad solo existe un Vicepresidente) tendran doble voto.

Sin perjuicio de lo anteriormente expuesto, de acuerdo a nuestros estatutos y al Acuerdo de Accionistas (segln texto
reformado comprometido por Federico Weil, Bienville y PointArgentum, (los “Accionistas del Acuerdo”),
el cual se estima entrara en vigencia en abril de 2018), se necesitara un quoérum de por lo menos 6 directores,
incluyendo al menos el voto de un director designado por cada uno de los accionistas parte del Acuerdo de
Accionistas que tengan una participacion en la Sociedad igual o superior al 13,5% del capital social y los
votos, para aprobar cualquiera de las siguientes resoluciones:
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convocar a asamblea para aprobar cualquier aumento del capital social, el ofrecimiento publico de acciones,
fusionar, escindir, disolver y/o liquidar TGLT, y/o madificar los Estatutos, salvo en la medida en que dichas
acciones estén relacionadas con el ejercicio de los derechos establecidos en el Contrato de Derechos de
Registro o Registration Rights Agreement (segln se define méas adelante);

aprobar los términos y condiciones finales (incluyendo, sin limitacion, la prima de emision) de cualquier
aumento del capital social, cuya determinacion haya sido delegada en el Directorio por asamblea y la
modalidad de la colocacién de las mismas, salvo en la medida en que dicho aumento de capital esté
relacionado con el ejercicio de los derechos establecidos en el Contrato de Derechos de Registro o
Registration Rights Agreement (segun se define més adelante);

adquisicion de bienes inmuebles para su desarrollo o inversidn u opciones de compra sobre los mismos por
un valor o por primas acumuladas que superen US$1.000.000;

venta o permuta de activos por mas de US$500.000, salvo venta de propiedades en el curso ordinario de los
negocios de conformidad con los términos del proyecto aprobado por el Directorio o venta de
participaciones accionarias;

crear, otorgar, modificar y/o aprobar cualquier plan, programa y/o politica de compensacion y/o beneficios
de la Sociedad, basado en opciones y/o participaciones en el capital social de la misma, o disponer cualquier
cambio significativo en la compensacion de los Directores y gerentes de primera linea, de acuerdo a la
recomendacion del Comité de Compensacion;

realizacién de nuevos emprendimientos o ampliacion de proyectos existentes, aprobacién del estudio de
viabilidad financiera del emprendimiento o ampliacion, lanzamiento del emprendimiento al pdblico o
reduccion de los precios de venta al publico en més de un 5% del precio de venta que surja de la politica
comercial vigente, aprobada por nuestro Directorio, salvo cuando el total de las sumas descontadas, por
proyecto y por afio, no supere el equivalente en Pesos de US$500.000;

aprobacion del presupuesto total anual y plan de negocios anual y cualquier actualizacién o de desviaciones
superiores al 20% en ello;

realizacion de actos que impliquen aumentar el endeudamiento de TGLT en un monto que supere el 50% de
su patrimonio neto;

aprobacidén de inversiones no vinculadas a negocios inmobiliarios o hipotecarios en Argentina;

cualquier decision vinculada con fusiones, escisiones, reduccion de capital y/o retiro de la oferta publica,
listado, negociacién o cotizacion de los valores negociables emitidos por la Sociedad;

cualquier aspecto vinculado con la politica de dividendos o decisiones respecto de la distribucién de
utilidades;

modificaciones a contratos de exclusividad de TGLT con el Sr. Federico Weil con relacién a proyectos
inmobiliarios y ejercicio de derechos bajo dichos convenios en caso de incumplimiento;

aprobar y/o ratificar la solicitud de su propia quiebra y/o la apertura de su concurso preventivo, y/o la
celebracién un acuerdo preventivo extrajudicial, por parte de TGLT;

Otorgar préstamos, adelantos, o garantias, excepto adelantos razonables a proveedores y empleados;

la adquisicion o venta de participacion en otras sociedades; el otorgamiento de aportes para la constitucion
de sociedades que no sean integramente propiedad de la Sociedad y/o de sus Afiliadas controladas; la
participacién en consorcios, uniones transitorias, joint ventures, alianzas estratégicas y, en general, cualquier
contrato asociativo con terceros; Constituir gravamenes sobre los activos de la Compafiia;

Fijar la politica de la Compafiia en materia de seguros;
Otorgar poderes amplios de administracién y disposicion;

Aprobar operaciones entre la Compafiia y alguno de sus directores, accionistas o gerentes, o cualquier
persona vinculada o afiliada de cualquier accionista, director o gerente en cuestion, aun cuando se traten de
operaciones propias de la actividad en la que opera la Compafiia y aun cuando, por sus caracteristicas, tal
operacién no deba ser tratada como una operacion entre partes relacionadas en los términos de los Arts. 72 y
73 de la Ley de Mercado de Capitales;

Cualquier cambio significativo en las politicas, practicas, métodos o principios contables de la Compafiia;

Aprobar cualquier operacion o serie de operaciones que tenga un impacto significativo de tipo impositivo
y/o de control cambiario sobre la Compafiia;
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e cancelar, terminar y/o modificar de cualquier forma el Contrato de Depoésito de las ADSs de la Compafiia,
segun fuera modificado y enmendado, suscripto entre la Sociedad y el Bank of New York Mellon como
depositario, el 7 de febrero de 2011;

e crear o disolver cualquier comité del Directorio de la Sociedad y modificar las funciones, competencias,
quérums y mayorias de cualquiera de esos comités;

e iniciar, conciliar, transar, allanarse, renunciar, desistir y/o realizar cualquier otro acto que constituyere un
modo anormal de terminaciéon cualquier procedimiento administrativo, judicial y/o arbitral que,
individualmente o conjuntamente (cuando se tratasen de dos 0 mas procedimientos sobre la misma materia),
alcanzare un monto reclamado igual o superior a US$ 1.000.000;

e implementar cualquier cambio en las politicas, manuales, cédigos y cualesquiera otros documentos de la
Sociedad relativos a cuestiones de ética, anti-corrupcion y cumplimiento regulatorio (compliance); pudiendo
exigir PointArgentum que la Sociedad implemente tales politicas a la mayor brevedad posible y de
conformidad con la normativa de los Estados Unidos de América, de la Republica Argentina y/o de
cualquier otro régimen juridico que PointArgentum considere relevante;

e resolver e implementar cualquier modificacion relevante en las politicas y montos de compensacion de los
gerentes de la Sociedad;

e suspender y/o limitar los derechos de preferencia y/o de acrecer de los accionistas, cuando la Asamblea
hubiere delegado tal facultad en el Directorio de acuerdo con la normativa vigente en cada momento; y

e Aprobar y/o adoptar cualquiera de las decisiones detalladas mas arriba en relacion con cualquier sociedad
controlada o vinculada de la Compafiia o cualquier empresa.

Las actas de dicha reunion deberan transcribirse en los libros de la Compafiia y estar firmadas por los miembros
presentes y los miembros de la Comision Fiscalizadora de la Compafiia, quienes deben verificar y certificar cualquier
resolucién adoptada.

Finalmente, los Estatutos establecen que se requerira la presencia de la totalidad de los directores y el voto unanime
de todos ellos para implementar, modificar y/o dejar sin efecto el esquema de compensacion variable anual que
establezca TGLT para los directores, funcionarios ejecutivos y/o empleados.

Criterios de Independencia

De conformidad con lo dispuesto en la Seccion 4, Capitulo I, Titulo XII “Transparencia en el Ambito de la Oferta
publica” y la Seccion 11, Capitulo III, Titulo IT “Organos de Administracion y Fiscalizacion, Auditoria Externa” de
las Normas de la CNV, la Compaiiia tiene la obligacion de informar a la asamblea, antes de votar el nombramiento de
un director, el estado de dicho director como “independiente” o “no independiente”. Para mas detalles acerca de los
requisitos de independencia de los miembros del Comité de Auditoria de la Compafiia al momento de la Oferta véase
“Comité de Auditoria”.

Remuneracion del Directorio

Los accionistas de la Compaiiia fijan la remuneracion de los directores, incluyendo sus sueldos y cualquier salario
adicional derivado del desempefio permanente por parte de los directores de cualquier funcién administrativa o
técnica. La remuneracion de los directores de TGLT se encuentra dentro de los pardmetros fijados por la Ley General
de Sociedades y las Normas de la CNV. Cualquier remuneracion abonada a los directores debe haber sido
previamente aprobada en una asamblea ordinaria de accionistas. Para los directores y sindicos, los importes a abonar
no pueden exceder los limites establecidos por el Art. 261 de la Ley General de Sociedades (5% sobre el patrimonio
neto del ejercicio si la Compafiia no paga dividendos respecto de dicho patrimonio neto, o hasta el 25% del
patrimonio neto basado en pago de dividendos, si lo hubiere). Para el caso de directorios que realizan tareas en
comités especiales o realizan tareas especiales o administrativas, dichos limites pueden excederse si expresamente lo
autoriza la asamblea de accionistas, previo tratamiento como un punto especial del orden del dia, y es conforme a las
Normas de la CNV. En cualquier caso, la remuneracion de todo el Directorio y Comision Fiscalizadora requiere sea
ratificada en la asamblea general ordinaria de accionistas.

No pagamos ni reservamos montos para pension, retiro u otros beneficios similares para nuestros directores. A la
fecha del presente Prospecto, ni la Compafiia, ni ninguna de sus afiliadas, ha celebrado un acuerdo que prevea algin
beneficio o compensacion de cualquier director para luego de la expiracion de su mandato.

La remuneracion de nuestros directores se aprueba anualmente en la asamblea general ordinaria. El total de
remuneraciones del Directorio para el ejercicio fiscal finalizado el 31 de diciembre 2016 fue de $7.306.773, de los
cuales $4.351.653 corresponden al sueldo de Federico Weil como director general (CEQO) de la Sociedad en ejercicio
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de funciones técnico-administrativas de caracter permanente, y los $2.955.120 restantes corresponden a honorarios de
los directores titulares (excluido Federico Weil). Las remuneraciones del ejercicio 2016 han sido aprobadas por la
Asamblea Ordinaria de Accionistas, de fecha 20 de abril de 2017.

Comité de Auditoria

De acuerdo con la Ley de Mercado de Capitales y sus reglamentaciones, estamos obligados a contar con un Comité
de Auditoria integrado por al menos tres miembros del Directorio. La mayoria de los miembros del Comité de
Auditoria deben revestir la calidad de directores independientes, conforme a la definicién dispuesta por las Normas
de laCNV.

Nuestro Comité de Auditoria esta compuesto por tres miembros designados por el Directorio, dos de los cuales son
independientes bajo las Normas de la CNV. De conformidad con el Acuerdo de Accionistas, el tercer miembro sera
designado por PointArgentum.

Los miembros de nuestro Comité de Auditoria cuentan con versacion en temas empresarios, financieros o contables.

Tomaremos las medidas necesarias para garantizar que miembros suplentes independientes se encuentren disponibles
a fin de cubrir posibles vacantes. Para que exista quérum respecto de una decision adoptada por el Comité de
Auditoria se requiere la presencia de la mayoria de sus miembros y los asuntos se deciden por el voto de la mayoria
de miembros presentes en la reunion. Alejandro Marchionna es actualmente el presidente del Comité. En caso de
empate en la votacion de los directores, el Presidente o Vice-presidente tiene el voto de desempate. De acuerdo con
nuestros Estatutos, los miembros del Comité de Auditoria pueden participar en las reuniones por medio de un sistema
de comunicaci6n que proporcione una transmision simultdnea de sonidos, imagenes o palabras, y los miembros que
participen mediante dichos medios cuentan a efectos del quérum. EI Comité aprobaré las decisiones adoptadas por la
mayoria de los miembros presentes, sea que estén presentes fisicamente o a través de dichos medios de
comunicacion. En los casos en que el Comité celebre reuniones mediante dichos medios de comunicacién, debera
cumplir con los mismos requisitos aplicables a las reuniones de Directorio que se celebran de tal manera. Las
decisiones adoptadas por el Comité de Auditoria se asientan en un libro de actas del Comité de Auditoria, firmado
por todos los miembros del Comité que se encuentren presentes en la reunion.

El articulo 17, Capitulo I11 del titulo 11 de las Normas de la CNV dispone que el Comité de Auditoria debera reunirse
al menos una vez cada tres meses y con una frecuencia al menos igual que la del Directorio.

De acuerdo con la Ley de Mercado de Capitales, las tareas del Comité de Auditoria son, entre otras:

e asesorar sobre la propuesta del Directorio para la designacién de auditores externos independientes y
garantizar la independencia de éstos;

e supervisar nuestros mecanismos de control interno y los procedimientos administrativos y contables y
verificar la fiabilidad de toda la informacion contable y de otra indole presentada ante la CNV y demas
entidades a las que debemos presentar informes;

e supervisar nuestras politicas de informacidn en lo referido a la gestion de riesgos;

e Dbrindar al mercado informacién completa sobre las operaciones en las cuales puede existir un conflicto
de intereses con miembros de nuestros diversos érganos societarios o Accionistas del Acuerdo;

e opinar sobre la razonabilidad de los honorarios o planes de opcién de compra de acciones de nuestros
directores y gerentes propuestos por el Directorio;

e opinar sobre el cumplimiento por nuestra parte de los requisitos legales y la razonabilidad de los
términos de la emision de acciones u otros instrumentos convertibles en acciones en los casos de
aumento de capital con exclusion o limitacién del derecho de preferencia;

e verificar el cumplimiento de las normas de ética aplicables; y

e emitir opiniones fundadas sobre operaciones con partes relacionadas en determinadas circunstancias y
presentar tales opiniones ante los organismos regulatorios conforme lo exija la CNV en el caso de
posibles conflictos de intereses.

Asimismo, el Comité de Auditoria debe elaborar un plan de trabajo anual y presentarlo ante el Directorio y la
Comisién Fiscalizadora. Los integrantes del Directorio, los integrantes de la Comision Fiscalizadora y los auditores
externos independientes deben asistir a las reuniones del Comité de Auditoria con derecho a opinar pero sin derecho a
voto. EI Comité de Auditoria tiene derecho a contratar profesionales y asesores legales para que lo asistan en su tarea
y goza de pleno acceso a toda nuestra informacion y documentacién.
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El Comité de Auditoria se integra como sigue de acuerdo con la resolucién adoptada en la reunion de Directorio de
fecha 14 de abril de 2016:

Director Cargo Caracter
Alejandro Marchionna Faré Presidente Independiente
Carlos Palazén Miembro Titular No independiente
Mauricio Wior Miembro Titular Independiente
Daniel Alfredo Vicien Miembro Suplente No independiente
Luis Rodriguez Villasuso Miembro Suplente Independiente

Organo de Fiscalizacion

Nuestra Comisiéon Fiscalizadora es responsable de supervisar nuestras operaciones y estd compuesta por tres
miembros titulares y tres suplentes designados por cada uno de los accionistas que suscribieron el Acuerdo de
Accionistas en la asamblea general ordinaria. Los miembros son designados por el término de un afio, y la
remuneracién abonada a los mismos debe ser previamente aprobada por una asamblea general ordinaria. El ejercicio
de los miembros de la Comisién Fiscalizadora finaliza en la fecha de la asamblea de accionistas que resuelva la
aprobacion de los estados contables para el ejercicio anual que finaliza el 31 de diciembre de 2017.

De acuerdo con la Ley General de Sociedades, solamente abogados y contadores admitidos a ejercer en Argentina y
domiciliados en Argentina o asociaciones civiles compuestas por tales personas pueden ser sindicos en una Sociedad
Anbénima.

Las funciones principales de la Comisién Fiscalizadora incluyen: (i) monitorear el cumplimiento por parte del
Directorio con la Ley General de Sociedades, los estatutos de la Compafiia, sus regulaciones, de existir, y las
resoluciones de los accionistas, (ii) asistir a las reuniones de Directorio y asambleas de accionistas, (ii) convocar
asambleas de accionistas extraordinarias cuando se considere necesario y asambleas generales ordinarias y
extraordinarias cuando las mismas no sean convocadas por el Directorio, (iv) seguimiento de los registros
corporativos y otros documentos de la Compafiia y (iv) investigacién de las quejas por escrito de los accionistas. En
el desempefio de estas funciones, la Comision Fiscalizadora no controla las operaciones ni evalla los méritos de las
decisiones tomadas por el Directorio.

La siguiente tabla muestra la conformacion actual de la Comisidn Fiscalizadora, cuyos miembros fueran elegidos en
la asamblea general ordinaria y extraordinaria de accionistas celebrada el 20 de abril de 2017. De acuerdo con la
Resolucién Técnica No. 15 del Consejo de Ciencias Econdmicas y la Seccién 111, Capitulo 111 del Titulo Il de las
Normas de la CNV, todos los miembros de la Comision Fiscalizadora son independientes.

Nombre Cargo Profesion

Ignacio Fabian Gajst Sindico Titular Contador publico
Pablo Di lorio Sindico Titular Abogado

Ignacio Arrieta Sindico Titular Abogado

Silvana Elisa Celso Sindico Suplente Contadora publica
Fernando G. Sasiain Sindico Suplente Abogado

A continuacion se presenta una breve descripcion de los antecedentes de académica y profesional de los miembros de
la Comisidn Fiscalizadora:

Ignacio Fabian Gajst. El Sr. Gajst es sindico titular de la Comision Fiscalizadora de TGLT. Ademas es miembro de
la Comision Fiscalizadora de Marina Rio Lujan S.A. Desde antes de graduarse trabajé en el estudio Pistrelli Diaz y
Asociados (corresponsales de Arthur Andersen & Co.). Ejerce como docente en las siguientes casas de estudio:
Facultad de Ciencias Econdémicas de la Universidad de Buenos Aires, Facultad de Ciencias Econdmicas de la
Universidad del Nordeste, Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidad de Salta, Facultad de Ciencias
Econdmicas de la Universidad de Misiones, Facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad de Formosa,
Facultad de Ciencias Economicas de la Universidad de Comahue, Facultad de Ciencias Econémicas de la
Universidad de General Sarmiento y Facultad de Ciencias de la Administracion de la Universidad de la Empresa
(UADE). EI Sr. Gajst es contador publico egresado de la Universidad de Buenos Aires.

Ignacio Arrieta. El Sr. Arrieta es abogado especializado en derecho corporativo, con un enfoque en fusiones y
adquisiciones, finanzas corporativas y la emision de valores negociables, transacciones de capital privado y capital de
riesgo. Su trabajo abarca varias industrias; tiene experiencia en servicios publicos y los sectores agroindustriales.
Entre sus clientes, cuenta con empresas industriales, fondos de inversion y bancos. Antes de fundar Insausti y Arrieta,
el Sr. Arrieta trabaj6 en Hope, Duggan & Silva en Buenos Aires y Covington & Burling en Washington DC. El Sr.
Arrieta ha sido miembro titular del Directorio de varias empresas publicas, entre ellas Petrobras Energia
Participaciones de 2007 a 2010. Actualmente es director titular y miembro del Comité de Auditoria de Quickfood
SA, una compafiia controlada por Brasil Foods (BRF).
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Silvana Elisa Celso. La Sra. Celso nacié el 8 de diciembre de 1973. Es sindica titular de la Comision Fiscalizadora de
TGLT. Actualmente es socia del Estudio Gajst & Asociados SC. Se gradu6 en 1997 de contadora publica en la
Universidad de Moron.

Pablo Di lorio. El Sr. Di lorio es abogado y socio de la firma Gonzalez & Ferraro Mila-Casir-Di lorio-Melhem. Su
enfoque principal esta en fusiones y adquisiciones, contratos internacionales y litigios de alto perfil. Antes de unirse a
la firma Gonzalez & Ferraro Mila-Casir-Di lorio-Melhem, fue socio de Ouattrini, Laprida & Asociados (Buenos
Aires, Argentina) desde el 2001 hasta el 2011. Anteriormente, trabajé en Simpson Thacher & Bartlett LLP (New
York) como asociado extranjero (2000), en Ouattrini, Laprida & Asociados como asociado (1993 a 1999) y en
Gunster, Yoakley, Vadez-Fauli & Stewart (1997). El Sr. Di lorio fue asesor legal del Ministerio de Salud (1991). El
Sr. Di lorio es abogado egresado de la Facultad de Buenos Aires (1990).

Fernando G. Sasiain. Es abogado egresado de la ciudad de Buenos Aires (1996). Realizo una maestria en derecho
empresarial (MDE) de la Universidad Austral (2004) y una especializacidon en aspectos legales de las Finanzas
Corporativas en el Centro de Estudios de Derechos Profundizados. Trabajo en mas de 15 afios en los estudios Beccar
Varela y Bruchou, Fernandez Madero y Lombardi. Ha asesorado al Directorio y Comision Fiscalizadoras de
empresas de primer nivel y representado a importantes compafiias del exterior.

Remuneracién de la Comision Fiscalizadora

La remuneracidn total de nuestra Comision Fiscalizadora para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 fue
de $ 988.800. Las remuneraciones del ejercicio 2016 han sido aprobadas por la Asamblea Ordinaria de Accionistas
de fecha 20 de abril de 2017.

Comité de Compensacion

De acuerdo con el Acuerdo de Accionistas, el Comité de Compensacion de la Compafiia esta compuesto por Federico
N. Weil, por un representante de Bienville Argentina Opportunities Master Fund LP y un representante de
PointArgentum Master Fund LP. El voto unanime del Comité de Compensacion es requerido para la determinacion,
ejecucion, y/o modificacidon con respecto a los planes, programas de compensacion, o politicas o beneficios de la
Compafiia y la validaciéon del sistema de remuneracion variable anual establecido por la Compafiia para los
directores, gerentes y empleados, sin perjuicio del derecho de los accionistas de aprobar dichos asuntos en la
asamblea general ordinaria de accionistas de la Compafiia. Las reuniones del Comité de Compensacién incluyen
todos los miembros del Comité de Compensacion, ya sea en persona o mediante el uso de sistemas de
teleconferencia.

El Directorio podra aprobar politicas que rijan el funcionamiento del Comité de Compensacion.

Ademaés, el Acuerdo de Accionistas establece que el Comité de Compensacion adoptara sus decisiones por la mayoria
absoluta de sus miembros; sin embargo, el miembro designado por Bienville tiene un derecho de veto con respecto a
la creacion, otorgamiento, modificacion o aprobacion de cualquier plan, programa o politica de compensacion y
beneficios.

Gerentes

Nuestra gerencia estd compuesta por el gerente general, o CEO, Federico Weil, quien reporta al Directorio, el gerente
de Procesos y de Soporte al Negocio Rodrigo Lores Arnaiz, el gerente de Administracién y Finanzas Alberto Lopez
Gaffney, el gerente de operaciones, Alejandro Belio y el gerente de legales, Federico Wilensky

Nombre Cargo Fecha desde que se desempefia

Federico Nicolas Weil Gerente General 20 de septiembre de 2005

Gerente de Procesos y de Soporte al

Rodrigo Lores Arnaiz 17 de julio de 2006

Negocio
Alberto Lopez Gaffney Gerente de Administracién y Finanzas 21 de junio de 2017
Alejandro Belio Gerente de Operaciones 18 de enero de 2010
Federico Wilensky Gerente de Asuntos Legales 10 de noviembre de 2017
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El Gerente General es responsable de (i) definir la estrategia del negocio con una vision de largo plazo y asegurar que
ésta se implemente de manera eficiente a través de cada una de las areas de la Compafiia, y (ii) definir prioridades y
garantizar los recursos necesarios para la Compafiia. Las tareas del CEO incluyen las siguientes:

e Liderar el equipo de senior managers ofreciendo inspiracion y direccion.
e Analizar, generar y/o autorizar la concrecidn de nuevos negocios/proyectos.
o Identificar riesgos y asegurar las estrategias adecuadas para hacer frente a los mismos.

e Generar y desarrollar vinculos comerciales con otras compafiias que favorezcan y fortalezcan el desarrollo del
negocio.

e  Supervisar el estado de resultados de los proyectos en desarrollo.

e Facilitar la colaboracion entre las distintas areas y fortalecer la comunicacion interna con los empleados en toda
la Compafiia.

e Promover la cultura de trabajo que acomparie adecuadamente la estrategia de negocios definida.
e Supervisar el estado financiero de la Compafiia incluyendo la planificacion financiera de corto y largo plazo.
e  Monitorear los presupuestos y su ejecucion, asi como implementar controles adecuados.

e Asegurar que la Compafiia cuente con los recursos humanos y tecnoldgicos necesarios para llevar adelante la
estrategia del negocio.

El Gerente de Finanzas dirige y supervisa los departamentos de finanzas, administracion, contabilidad, impuestos y
relaciones con inversores de la Compafiia. Sus responsabilidades incluyen: (i) obtener el financiamiento externo
(capital y deuda) para la ejecucion del plan de negocios; (ii) implementar estrategias para la adecuada ejecucion de
las operaciones, el cumplimiento con el fisco, y la correcta registracién de las transacciones; (iii) garantizar un
optimo manejo del flujo de caja; (iv) generar informacion de manera oportuna y confiable que permita una adecuada
y correcta toma de decisiones; (v) acompafiar a las otras areas de la Compafiia en la definicién de los objetivos
presupuestarios, asi como su analisis y control de cumplimiento; y (vi) evaluar y actuar sobre los riesgos del negocio
en general y sobre el riesgo financiero y de crédito en particular. Las tareas del Gerente de Finanzas incluyen las
siguientes:

e Desarrollar y mantener las relaciones con accionistas e inversores, bancos, el Directorio y comités, organismos
de contralor de mercado de capitales, analistas de riesgo crediticio y capital.

e  Obtener financiamiento externo.
e Optimizar el flujo de caja que permita efectuar en tiempo y forma las operaciones de la Compafiia.

e Fijar las pautas para la realizacion del presupuesto anual y del modelo de costos, asi como su seguimiento y
control.

e Proveer a la direccién de la Compafiia informacion de gestion y andlisis con valor agregado para facilitar la toma
de decisiones, incluyendo la evaluacién de nuevas oportunidades de negocio.

e Determinar las politicas y procedimientos de los procesos con impacto econémico, financiero e impositivo.
e Determinar la politica de gestidn del riesgo financiero y de crédito.

e Supervisar la presentacion de los estados financieros trimestrales y anuales de las empresas del Grupo TGLT
para satisfacer el requerimiento de los organismos de contralor e inversores locales e internacionales.

El Gerente de Operaciones es responsable de planificar, dirigir y controlar todas las politicas y practicas inherentes a
las siguientes areas: (i) construcciones; (ii) comercial; (iii) marketing; (iv) posventa; y (v) producto. Asimismo, el
Gerente de Operaciones debera asegurar el cumplimiento de las estrategias de negocio definidas por la Direccion
General. Las principales tareas del Gerente de Operaciones incluyen las siguientes:

e Planificar y supervisar la implementacion de las politicas que permitan investigar, identificar, proponer y llevar
adelante el desarrollo de productos de acuerdo a la demanda del mercado, el presupuesto y la estrategia
comercial.

e Supervisar la implementacion de las estrategias de marketing y comunicacion destinadas a promover la
reputacion, el conocimiento de las marcas y la generacion de contactos comerciales de acuerdo a los objetivos
planteados por la Direccion.
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e Planificar e implementar la estrategia comercial mas adecuada que permita cumplir con los targets de venta
definidos por la Direccién General.

e Definir las politicas que garanticen la construccidn de los distintos proyectos en tiempo, forma y dentro de los
presupuestos definidos y supervisar su correcta implementacion.

e Definir y supervisar la implementacion de las politicas de entrega de las unidades de tal modo de cumplir con las
pautas de calidad establecidas en los boletos de compra-venta y en los tiempos acordados.

e  Supervisar la puesta en marcha de los edificios.

El Gerente de Soporte al Negocio de la Compafiia es responsable de planificar, dirigir y controlar un adecuado nivel
de soporte interno de servicios, procesos y controles a través de las distintas areas a su cargo: tecnologia, recursos
humanos y auditoria interna. Las principales tareas del gerente de sistemas incluyen las siguientes:

e Proveer el soporte tecnoldgico que responda a las necesidades del negocio de manera eficiente y segura.

e Definir y optimizar procesos y mecanismos de control interno, asegurando el cumplimiento de los requisitos
definidos por el Comité de Auditoria y el Directorio.

e Seleccionar, desarrollar y retener los recursos humanos mas adecuados para la organizacion y su estrategia de
negocios.

El Gerente de Asuntos Legales dirige y supervisa todas las cuestiones juridicas de la Compafiia. Sus
responsabilidades incluyen proporcionar asesoria y asistencia en materia de su competencia a las demas unidades
organizacionales y participar activamente en el analisis y estructuracion de las operaciones en las que la Compafiia
tiene intereses, velando por la correcta aplicacién de las disposiciones legales vigentes. Las tareas del Gerente de
Asuntos Legales incluyen las siguientes:

e Coordinar, dirigir, organizar y controlar todas las actividades de indole legal de la Compafiia.
e Brindar asesoria legal a todas las areas de la Compafiia en los diversos aspectos del negocio.

e Proteger los intereses de la Compafiia, representandola en la resolucion de conflictos y asuntos administrativos,
judiciales y extrajudiciales.

e Proveer a la direccidn de la Compaiiia el analisis de los aspectos legales de cada tema para facilitar la toma de
decisiones.

e Participar en la planificacion, analisis de viabilidad, estructuracion y negociacion de acuerdos y nuevos
negocios.

e Determinar las politicas y procedimientos de los procesos legales de la Compaifiia.

A continuacion se presenta una breve descripcion de los antecedentes de académica y profesional de Alberto Lépez
Gaffney, Gerente de Administracién y Finanzas:

Alberto Lo6pez Gaffney. El Sr. Lopez Gaffney es Gerente de Administracion y Finanzas. Anteriormente, el Sr.
Lopez Gaffney manejo6 las operaciones de Banca de Inversion de Ital BBA en Latinoamérica Ex-Brasil. Se uni6 a
Itad en 2012, y fue responsable del lanzamiento y desarrollo del area de Mercado de Capitales y Fusiones &
Adquisiciones, desde Centro América y Caribe hasta el Cono Sur. Durante su liderazgo, Sr. Lopez Gaffney reclut6 y
desarroll6 un equipo de mas de 20 profesionales ubicados en cuatro oficinas regionales (Bogota, Lima, Santiago de
Chile y Buenos Aires), posicionando a Itai como un lider en la region. El Sr. Lépez Gaffney comenz6 su Carrera en
Banca de Inversion en 1999 en Morgan Stanley en Nueva York en el departamento de Fusiones y Adquisiciones.
Culmind su carrera en la firma como Managing Director y responsable de las operaciones del banco para el Cono
Sur. Anteriormente, Sr. Lopez Gaffney fue Analista de Negocios en la consultora de estrategia McKinsey & Co. en
las oficinas de Buenos Aires y Santiago de Chile, por més de dos afios. El Sr. Lopez Gaffney es Ingeniero Industrial
de la Universidad Catdlica Argentina. Posee una Maestria en Administracion de Empresas de Harvard Business
School.

A continuacion se presenta una breve descripcion de los antecedentes académicos y profesionales de Federico
Wilensky, Gerente de Asuntos Legales:

Federico Wilensky. El Sr. Wilensky es Gerente de Asuntos Legales. Anteriormente, se desempefié como socio del
estudio Pérez Alati, Grondona, Benites, Arntsen & Martinez de Hoz(h). Trabajo alli desde 2004, especializandose en
el asesoramiento legal en materia de fusiones y adquisiciones, emisiones de deuda y de acciones con oferta pablica en
los mercados de capitales locales e internacionales, securitizaciones, reestructuraciones de deuda y financiamiento de
proyectos. Adicionalmente, tiene amplia experiencia en el asesoramiento empresarial sobre cuestiones generales de
derecho societario y temas de gobierno corporativo. En 2010 y 2011, el Sr. Wilensky se desempefié como asociado
internacional en los departamentos de mercado de capitales y fusiones y adquisiciones de Davis Polk & Wardwell
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LLP (New York, Estados Unidos de América). EI Sr. Wilensky es abogado, graduado con Medalla de Oro en la
Universidad Torcuato Di Tella. Posee un Master en Leyes (LLM) de la Columbia University School of Law,
donde obtuvo la “Stone Scholarship”, premio otorgado en reconocimiento al desempefio académico superior.

Remuneracioén de la Gerencia

La gerencia de primera linea recibe un monto fijo establecido tomando en cuenta sus antecedentes, capacidad y
experiencia y una bonificacion anual que varia segin su desempefio individual y los resultados de la Compafiia.

Bonos de efectivo anuales estan disefiados para incentivar a los gerentes y empleados clave en un nivel variable de
compensacion en funcion del rendimiento de dicha persona y nuestro desempefio en relacion con las métricas
presupuestados para el afio, tales como las ventas contratadas, el progreso de la construccién, la rentabilidad y otros
indicadores financieros. Los bonos de efectivo anuales son impactados por antigliedad y desempefio individual
basado en el logro de los objetivos individuales y evaluando el nivel de competencia de cada empleado en
competencias tales como: la innovacién, habilidades de comunicacién, trabajo en equipo, los resultados y la
orientacion al cliente, habilidades de negociacion, liderazgo, capacidad de planificacion y control y la vision
estratégica y de negocio. En el pasado, los montos reales de bonos se han determinado poco después de finalizado el
afio fiscal. EI CEO presenta el calculo final de los bonos en efectivo anuales para los empleados al Comité de
Compensacion del Directorio. EI Comité de Compensacion revisa entonces el rendimiento de la Compafiia y las
actuaciones individuales de los empleados, y determina la cantidad a pagar en consonancia con los criterios
anteriores. La Compafiia no paga ni hace reservas por pension, retiro u otros beneficios similares a los gerentes.

La remuneracidn total de los gerentes de primera linea para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2016 fue de
$10.309.159, excluyendo la remuneracion del Sr. Federico Weil conforme fuera mencionado precedentemente (véase
“Remuneracion del Directorio”). Prevemos ajustar periddicamente esta remuneracion para reflejar variaciones en el
poder adquisitivo del Peso.

Opciones de Compra

a) Las asambleas de accionistas de la Compafiia de fecha 30 de octubre de 2009, 20 de diciembre de 2011, 30 de abril
de 2014 y 14 de abril de 2016, resolvieron establecer un plan de opciones de compra sobre acciones a emitir por la
Compaifiia a favor de ciertos ejecutivos y empleados de alto rango actuales y futuros de la Compafiia. De acuerdo con
las resoluciones de los accionistas, las Opciones de Compra daran derecho en conjunto a suscribir hasta un nimero de
acciones equivalente al 7% del capital social actual (esto es, 70.349.485 acciones), teniendo en cuenta e incluyendo
las acciones que se emitan bajo las opciones de compra, sujeto a los reajustes y a los términos y condiciones
definitivos que determine el Directorio.

El 10 de noviembre de 2011 y 11 de diciembre de 2012 el Directorio de la Compafiia aprobé el Plan de Incentivo
mediante el otorgamiento de opciones sobre acciones de la Compafiia para ejecutivos y empleados de la Compafiia en
el marco de lo resuelto por las asambleas de accionistas mencionadas anteriormente. Los principales aspectos y
condiciones dicho Plan de Incentivo son, entre otros:

(i) Objetivo: Atraer y retener los servicios de ejecutivos y empleados de excepcional competencia y
proporcionarles un incentivo para incrementar sus esfuerzos en representacion de TGLT.

(i) Administracion del Plan: El plan sera administrado por un Comité de Compensacion, con amplios poderes
para determinar los términos y condiciones finales de los documentos que implementen el plan y quiénes
seran los beneficiarios del mismo.

(iii) Beneficiarios: empleados de alto rango de la Compafiia.

(iv) Acciones sujetas al plan: las acciones sujetas al plan no podran exceder, en total, el siete por ciento (7%) de
las acciones ordinarias de la Compafiia luego de haber dado efecto a la emision de las acciones sujetas al
plan (post-dilucién).

(v) Plazo de ejercicio (o “vesting” segin su forma conocida en inglés) y percepcion del beneficio: cada opcién
podra ser ejercida en la fecha que el Comité de Compensacién determine, conforme se especifica en el
Acuerdo de Opcion respectivo, la que en ningln caso podra ser superior a los diez afios desde la fecha de
otorgamiento. Salvo disposicion en contrario, la opcion se adquirird y serd ejercible con respecto a las
acciones sujetas a opcion a razon de un cuarto (1/4) por afio hasta el cuarto aniversario de la fecha de
otorgamiento.

(vi) Forma de pago del precio: El pago del precio de las acciones debera realizarse en efectivo y en Pesos
argentinos. Se estipula que la emisidn de las acciones sujetas a opcion estara condicionada a la entrega a la
Compafiia por parte del beneficiario del plan, el pago pleno del precio de la opcién.
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(vii)Inmovilizacién: las acciones que se suscriban como consecuencia del plan no podran ser vendidas,
transferidas, o enajenadas por sus titulares, hasta 180 dias posteriores a la fecha de su suscripcion.

El plan sera administrado por el Comité de Compensacion, que sera responsable de determinar los términos y
condiciones finales de los documentos que implementen el plan y quiénes seran los beneficiarios del mismo.

A la fecha del presente Prospecto, el Comité de Compensacion la Sociedad ha desistido mediante nota de fecha 26 de
mayo de 2017 seguir adelante con el Exp. 2074/13 que tramitaba ante la CNV.

b) El 14 de abril de 2016, nuestra asamblea ordinaria y extraordinaria aprobd la emisién de opciones de compra
adicionales de acciones por hasta un 5% del nimero de acciones a ser emitidas como resultado del aumento de capital
previsto por dicha asamblea, a ser otorgadas a gerentes y empleados de nuestra Compafiia en la asamblea de
accionistas. En dicha asamblea de accionistas, los accionistas delegaron la determinacion de los términos y
condiciones para la emision de dicha opcion accionaria al Directorio.

El Directorio determinara: la forma en que se implementara este incentivo y la fijacién de los términos y condiciones;
la implementacién de la emision de acciones correspondientes al aumento de capital relativo al ejercicio de las
Opciones de Compra; la solicitud de oferta publica de las acciones a ser emitidas de conformidad con y sujeto al
ejercicio de Opciones de Compra a la CNV, BYMA y/o cualquier otro organismo similar del exterior; y la
designacion de quienes seran los Ejecutivos que tendran el derecho a recibir las Opciones de Compra. A la fecha
presente, no se ha iniciado aun el trdmite de autorizacién correspondiente ante la CNV.

c¢) Los Accionistas del Acuerdo se encuentran actualmente negociando un nuevo Plan de Opciones de Compra de
Acciones, a ser otorgadas a gerentes y empleados de la Compafiia como retribucion a sus funciones.

Gobierno Corporativo

TGLT informa cada afio las practicas de gobierno corporativo, siguiendo las Normas de la CNV, basadas en normas
estrictas en cuanto a la transparencia, la eficiencia, la ética, la proteccion del inversor y la igualdad de trato de los
inversores. La Compafiia también ha adoptado un Cddigo de Etica y un Codigo Interno de Conducta, cada uno
disefiado para establecer pautas con respecto a la conducta profesional, la moral y el rendimiento de los empleados.

Nuestro reporte anual de gobierno corporativo incluye una serie de principios y recomendaciones para las sociedades
emisoras. En el Anexo | de la Memoria a los Estados Contables al 31 de diciembre de 2016, se encuentran detallados,
indicando ademas, el grado de implementacién y cumplimiento para cada uno de ellos.

Adicionalmente, TGLT procura implementar précticas de gobierno corporativo que estan en linea con las Normas de
la CNV, como las siguientes:

e Tipo de accién Unica, cada una representativa de 1 (un) voto por accion;
e OPA en caso de retiro de la oferta publica;

e Designacion del Tribunal Arbitral de la BCBA como 6rgano para dirimir diferencias por reclamos relativos
a las acciones y/o sus accionistas:

e Derechos de adquisicion preferente (“tag-along rights”) para accionistas minoritarios; y

e OPA obligatoria en caso de adquisicion del 35% de las acciones por parte de una persona o grupo de
empresas.
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X. ACCIONISTAS PRINCIPALES Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Accionistas principales

Al 30 de septiembre de 2017, la Compafiia cuenta con 70.349.485 acciones ordinarias de valor nominal $1 (Pesos
uno) y con derecho a 1 (un) voto por accion, representativas del 100% del capital social y votos de TGLT.

El titular efectivo de las acciones ordinarias es determinado de acuerdo con las reglas de la Comisién y generalmente
incluye toda accidn ordinaria sobre la cual una persona ejerce el voto Gnico o compartido, o poder de inversion, o el
derecho a recibir los beneficios econémicos de la titularidad. No hay acciones sujetas a opciones que sean
actualmente ejercitables o lo sean dentro de los 60 dias de la fecha del presente.

También la Emisora expone a continuacion informacion conocida por ella relativa a cualquier cambio significativo en
el porcentaje de participacion de sus acciones ordinarias por cualquier accionista principal durante los Gltimos tres
anos.

Todos los accionistas de la Emisora, incluyendo los accionistas enumerados a continuacion, tienen los mismos
derechos de voto por sus acciones ordinarias. Véase “Descripcion de los Estatutos y Capital Social”. Ni los
accionistas principales ni sus directores y gerentes tienen derechos de votos especiales o diferentes, excepto por lo
referido en la seccion “Acuerdo de Accionistas”.

Una descripcién de cualquier relacion significativa que los accionistas principales hayan tenido con la Emisora o
cualquiera de sus predecesores o afiliadas dentro de los Gltimos tres afios se incluye en “Transacciones con partes
relacionadas”.

A menos que se indique lo contrario a continuacion, la direccién de cada accionista es TGLT S.A., Av. Raul
Scalabrini Ortiz 3333, Piso 1°, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina.

El cuadro a continuacién expone informacién concerniente a la evolucidn del capital social y cambios materiales en
las participaciones de capital de los accionistas de la Emisora, en ambos casos, a partir del 31 de diciembre de 2012.
Al 30 de septiembre de 2017, 40.547.690 de las acciones eran de titulares en los Estados Unidos y habia 3 titulares
registrados en Estados Unidos.
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Sep 30, 2017 Dic. 31, 2016 Dic. 31, 2015 Dic. 31, 2014 Dic. 31, 2013 Dic. 31, 2012

Accionistas Nacionalidad Acciones % Acciones % Acciones % Acciones % Acciones % Acciones %

Federico Nicolas Weil(1) Argentina 13.806.745  19,6% 13.806.745  19,6% 13.804.445 196% 13796432  19,6%  13549.889  19,3%  13549.889 19,3%

PDG Realty S.A. Empreendimentos e

Participagdes(2) Brasil - - - - - - 10121667  272%  19.121.667  27,2%  19.121667 27,2%

Bienville Argentina Opportunities

Master Fund LP(3) ADR .......occcccvveen Islas Caimén 9.560.830  13,6% 9.560.830  13,6% 9.560.830 13,6% - - - - - -

PointArgentum Master Fund LP(4)

ADR ... Islas Caimén 9.560.830  13,6% 9.560.830  13,6% 9.560.830 13,6% - - - - - -

IRSA Propiedades

Comerciales S.A.(5) covvevrreineeieieiene Argentina 6.671.712 9,5% 6.671.712 9,5% 6.671.712 9,5% 6.679.423 9,5% 6.679.423 9,5% 6.679.423 9,5%

Michael Tennenbaum(6)...........cccceevnee Estados

Unidos 7.270.318 10,3% 7.270.318 10,3% 7.270.318 10,3% 7.270.318 10,3% 4.645.048 6,6% 4.645.048 6,6%

Serengeti Asset Management(7) ADR... Estados

Unidos 5.008.883 7,1% 5.008.883 7.1% 5.008.883 7,1% - - - - - -

Otros Tenedores de American

Depositary Receipts (ADRSs)

representantes de acciones ordinarias Estados

(8) ettt Unidos 13.791.877 19,6% 15.035.907 21,4% 14.842.587 21,1%  18.091.690 25,7% 18.808.000 19,6% 14.550.435 20,7%

Otros tenedores de acciones ordinarias ~ Otros 4.678.4290 6,6% 3.424.260 4,9% 3.294.640 4,7% 5.054.715 7,2% 9.584.948 13,6% 8.842.513 12,6%

Tenedores de Certificados de dep6sito

representantes de acciones ordinarias

brasilefias Otros - - - - 335.240 0,5% 335.240 0,5% 2960510  42% 2960510  4,2%

TGLTS.A. Argentina 10.000 0,0% 10.000 0,0% - - - - - - - -

Total Capital SOCial ..............vvvvvvrrn. 70.349.485 1000  70.349.485 1000  70.349.485 1000  70.349.485 1000  70.349.485 1000  70.349.485  100,0

(1) Federico Nicolas Weil es una persona fisica de nacionalidad argentina.

(2) PDG es una sociedad brasilera cuyas acciones se negocian en el mercado de valores brasilero. En abril de 2015, TGLT fue informado por PDG que habia transferido
su participacion del 27.20% en TGLT a Bienville, y a PointArgentum, en transacciones independientes y separadas y en partes iguales.

(3) Bienville es un fondo de inversién administrado por Bienville Capital Management LLC, establecido en 2008 por Ralph Reynolds, Billy Stimpson y Cullen
Thompson.

(4) PointArgentum Master Fund LP es un fondo de inversidon administrado por una sociedad de responsabilidad limitada creada bajo las leyes del Estado de Delaware.

(5) IRSA Propiedades Comerciales S.A., o IRPC, es una subsidiaria de IRSA Inversiones y Representaciones S.A., sociedad controlada por Cresud Sociedad Anénima,
Comercial, Inmobiliaria, Financiera y Agropecuaria (“Cresud”). Ambas compafiias estan registradas en la CNV vy tienen su sede en la Ciudad Auténoma Buenos
Aires. Eduardo S. Elsztain, presidente del Directorio de IRPC, es el beneficiario efectivo de 187.772.805 acciones ordinarias de Cresud) que representan el 37.4% de
su total de capital accionario. Aunque el Sr. Elsztain no es titular de una mayoria de las acciones ordinarias de Cresud, es el mayor accionista y ejerce una sustancial
influencia sobre Cresud. Al 30 de junio de 2016, Cresud era titular del 63,8% de las acciones ordinarias de IRSA. Si el Sr. Elsztain fuera considerado ser controlante
de Cresud debido a su significativa influencia sobre ella, seria considerado el beneficiario efectivo del 63,8% de las acciones ordinarias de IRSA. Por lo tanto Cresud
es titular del 95,80% de las acciones ordinarias de IRCP por medio de IRSA.

(6) EI Sr. Tennenbaum es residente de los Estados Unidos. Su participacién accionaria incluye 2.625.270 de ADRs.
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(7) En junio de 2015, fuimos informados por Serengeti Asset Management, una compafiia constituida en los Estados Unidos bajo las leyes del Estado de Delaware,
acerca de la adquisicion de 876.424 ADRs, equivalentes a 4.382.120 acciones ordinarias de la Compafiia.

(8) La Compaifiia negocia sus acciones en el over-the-counter (o “OTC”) de los Estados Unidos mediante certificados globales de depdsito representativos de acciones
ordinarias (0 “GDR”). El depositario de los GDRs es el BNY Mellon con domicilio en la ciudad de Nueva York, Estados Unidos. La Compafiia no cuenta con los
medios para conocer a los titulares de dichos certificados.

Referencia - Nota 21 “Capital Social” de los estados financieros correspondientes.

Ninguno de los principales accionistas que se describen mas arriba es directa o indirectamente propiedad de, o controlado por, otra sociedad, por cualquier gobierno extranjero o
por cualquier otra persona fisica o juridica, salvo en cuanto se indica expresamente.
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Participacion accionaria por pais (*)

Pais % Accionario Cantidad de Accionistas

EE.UU. 57,5% 4@
Argentina 35,16% 608 W
Bélgica 6,60% 1
Uruguay 0,62% 1
México 0,04% 1

(1) Informacién al 30/09/2017 segln consta del registro de accionistas de la Compafia lleva la Caja de Valores.

(2) Incluye a The Bank of New York Mellon, depositario de los ADRs, que a su vez indica que existian al menos cuatro (4) tenedores o record
holders de ADRs en los Estados Unidos a dicha fecha

Referencia — reporte interno de la Compafiia — “composicion de accionistas por residencia”.
Transacciones con partes relacionadas

Aparte de lo estipulado a continuacion y de los potenciales planes de opciones de compra sobre acciones a emitir por
la Compafiia a favor de ciertos ejecutivos y empleados de alto rango actuales y futuros de la Compafiia segln lo
resuelto en las asambleas de accionistas de la Compafiia de fecha 30 de octubre de 2009, 20 de diciembre de 2011, 30
de abril de 2014, 14 de abril de 2016 y 5 de julio de 2017, no participamos de ninguna transaccion material y no
hemos otorgado préstamos (i) a ninguna empresa que directa o indirectamente a través de uno o mas intermediarios,
nos controle o sea controlada por nosotros; (ii) a ningln asociado (es decir, una empresa no consolidada en la cual
tengamos influencia significativa o que tenga influencia significativa sobre nosotros; (iii) a ninguna persona que
posea, directa o indirectamente, un interés en nuestro poder de voto que le otorgue influencia significativa sobre
nosotros, segun sea el caso, ni a ningun miembro cercano de la familia de dichas personas (es decir, aquellos
miembros de la familia que puedan ejercer influencia o sean influidos por dicha persona en sus negocios con la
Compafiia, segun sea el caso); (iv) al personal clave (es decir, personas que tengan autoridad y responsabilidad de
planeamiento, direccién y control de nuestras actividades, incluyendo directores y gerentes ejecutivos de empresas y
miembros cercanos de la familia de esas personas); o (v) a empresas en las cuales, cualquiera de las personas
descriptas en los puntos (i) a (iv), directa o indirectamente, cuenten con participaciones significativas que le permitan
ejercer una influencia significativa; ni existen transacciones propuestas con dichas personas. A los efectos de este
parrafo, esto incluye empresas de propiedad de nuestros directores o principales accionistas que tengan un miembro
de administracion clave en comiin con nosotros, segin sea el caso. Ademas, “influencia significativa” significa el
poder de participar en las decisiones financieras y la politica operativa de la empresa. Significa menos que control.
Los accionistas que posean una participacion del 15% en nuestro poder de voto, o una cantidad inferior cuando
tengan derecho a elegir uno o mas directores por clase de acciones, 0 que hayan celebrado acuerdos con otros
accionistas respecto al gobierno y la administracion de la compafiia 0 su empresa matriz, ejercen una influencia
significativa sobre nosotros. (Referencia — Nota 30 “Partes Relacionadas” de los estados financieros
correspondientes)
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a) Al 30 de septiembre de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 y 2015, los saldos con Sociedades art. N° 33 - Ley N°
19.550 y otras partes relacionadas, clasificados por la naturaleza de la operacion, son los siguientes:

Sep 30, 2017 Dic 31, 2016 Dic 31, 2015
CREDITOS POR VENTAS
AGL Capital S.A. - 258.986 2.308.410
AGL Capital S.A. en moneda extranjera 688.808 - -
Accionistas personas fisicas en moneda extranjera 98.494 90.367 74.056
787.302 349.353 2.382.466
OTROS CREDITOS
Accionistas personas fisicas 2.505.432 2.505.432 2.130.741
Otros accionistas 3.543.512 3.543.512 3.439.061
6.048.944 6.048.944 5.569.802
Total Créditos con partes relacionadas 6.836.246 6.398.297 7.952.268
DEUDAS CON PARTES RELACIONADAS
PRESTAMOS
Accionistas personas fisicas = - -
ANTICIPOS DE CLIENTES
Alto Palermo S.A. = - 236.645.106
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. = - 60.287.590
Directores = 3.129.739 504.152
Comisiones y Corretaje S.A. - 22.504.620 -
- 25.634.359 297.436.848
Total Deudas con partes relacionadas = 25.634.359 297.436.848

b) Al 30 de septiembre de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 y 2015, las operaciones mas significativas con
Sociedades art. N° 33 - Ley N° 19.550 y otras partes relacionadas, fueron las siguientes:

- Transacciones y sus efectos en el flujo de efectivo

Nombre de la empresa

relacionada Transaccién Sep 30, 2017 Dic 31,2016 Dic 31, 2015
AGL Capital S.A. Cobros por servicios prestados 584.888 500.000 757.996
_ Cobros por venta de Unidades 1.978.430 ) 3.315.339
Directores Funcionales
Accionistas personas fisicas Pagos efectuados por cuenta y orden de - - 117.696
terceros
Accionistas personas fisicas Préstamos recibidos 7.452.900 - -
Accionistas personas fisicas Pagos efectuados (7.804.458) -
Otros accionistas Pagos efectuados por cuenta y orden de - - 125.153
terceros
Comisiones y Corretajes S.A. Cobros por venta de Unidades 5.796.000 - -
Funcionales
Comisiones y Corretajes S.A. Pagos efectuados (34.605.750) - -
Totales (26.597.990) 500.000 4.316.184
- Transacciones y sus efectos en resultados
Ganancia/ (Pérdida)
Nombre de la  empresa
relacionada Transaccion Sep 30, 2017 Dic 31,2016 Dic 31, 2015
AGL Capital S.A. Ingreso por actividades Ordinarias 761.858 - -
AGL Capital S.A. Resultados financieros 36.299 - -
Accionistas personas fisicas Ingreso por entrega de unidades - - 541.837
Accionistas personas fisicas Resultados financieros (343.431) - 26.552
Comisiones y Corretajes S.A. Resultados financieros (3.444.030) - -
Comisiones y Corretajes S.A. Comisiones (2.861.100) - -
:?rll;zctores y Gerentes de primera Ingreso por entrega de unidades 5.162.346 - 3.312.687
Directores Resultados financieros - (394.900) -
Directores Honorarios (3.923.251) (741.780) (2.255.820)
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Totales (4.611.309) (1.136.680) 1.625.256

- Transacciones con efecto patrimonial

Nombre de la empresa Transaccion Sep 30, 2017 Dic 31,2016 Dic 31, 2015
Alto Palermo S.A. Valor razonable - 204.275.762 -
IRSA Inversiones y Representaciones Baja Valor razonable - 95.705.944 -
Totales = 299.981.706 -

c) al 30 de septiembre de 2017 y al 31 de diciembre 2016 y 2015, las transacciones con personal clave se detalla a
continuacion:

Sep 30, 2017 Dic 31,2016  Dic 31, 2015

Remuneraciones y cargas sociales 9.675.856 12.156.960 13.133.481
Cargas sociales 1.448.177 2.066.880 2.106.005
Total 11.124.033 14.223.840 15.239.486

Operaciones de Real Estate

Compras

El 30 de diciembre de 2013 el Directorio resolvié aprobar, en conformidad con el informe del Comité de Auditoria,
las operaciones de compraventa inmobiliaria por medio de las cuales TGLT adquiriria las unidades funcionales a ser
construidas en el emprendimiento inmobiliario denominado Venice que esta siendo desarrollado por Marina Rio
Lujan S.A., sociedad relacionada, en un predio localizado en el Partido de Tigre, Provincia de Buenos Aires, y que se
identifican a continuacion: BAL1 - P2 406, BAL1 - P3 407, BAL1 - P3 508, BAL1 - P2 504, CRU1 - P1 302, CRU1
- P3 407, CRU1 - P3 508, FAL2 - 03, FAL2 — 09 y FAL2 — 10. Las Operaciones se implementarian mediante la
suscripcion de los boletos de compraventa respectivos por un valor total y conjunto de $22.049.085, el cual seria
proporcionalmente asignado a cada una de las unidades correspondientes, de acuerdo a lo establecido en cada uno de
dichos boletos de compraventa. Finalmente, el precio de compra de cada una de las unidades, de acuerdo a lo
establecido en cada uno de los boletos de compraventa correspondientes, serd pagado por la Compafiia a Marina Rio
Lujan S.A de la siguiente forma: el 1,50% del precio el dia 31 de diciembre de 2013, el 3,50% del precio el dia 15 de
febrero de 2014, el 25% del precio el dia 30 de abril de 2015, el 30% del precio el dia 31 de julio de 2015, el 20% del
precio el dia 31 de octubre de 2015 y, el remanente del precio adeudado, a la fecha de entrega de la posesion de cada
una de las unidades. A la fecha del presente se encuentra pendiente la posesion de las mismas.

Creemos, basado en el correspondiente informe emitido por el Comité de Auditoria, que las compras de bienes raices
a partes relacionadas fueron negociadas y dirigidas sobre una base equivalente a la que se habria podido alcanzar en
las condiciones normales y habituales del mercado y que los términos de estas operaciones son sustancialmente
similares a aquellos contratados actualmente con terceros proveedores no relacionados, o desarrolladores
inmobiliarios.

Ventas

El 11 de mayo de 2015, Rodrigo Lores Arnaiz y su esposa compraron una unidad residencial en el proyecto “Astor
Palermo”, por la suma de $2.730.600. La unidad fue pagada en su totalidad y entregada el 28 de octubre de 2015. El
19 de septiembre de 2016, adquirieron una unidad en el proyecto “Astor Nifiez”, por la suma de $ 2.927.570. La
unidad fue pagada en su totalidad y entregada el 16 de febrero de 2017. Al 31 de diciembre de 2016 habia cancelado
$1.171.028.

El 31 de julio de 2014, Alejandro Belio compré una unidad residencial en el proyecto “Astor Palermo” por la suma
de $1.793.044. La unidad fue pagada en su totalidad y entregada el 17 de enero de 2017.

El 6 de septiembre de 2012, Mariano Weil compré una unidad residencial en el proyecto “Astor Palermo”, por la
suma de $584.132. La unidad fue pagada en su totalidad y entregada el 18 de agosto de 2015. El 30 de junio de 2011,
Mariano Weil compré una unidad residencial en el proyecto “Forum Puerto Norte” por la suma de US$86.769. La
unidad fue pagada en su totalidad y entregada el 14 de junio de 2013.

El 30 de septiembre de 2011 Federico Weil compré dos unidades residenciales en el proyecto “Astor Palermo” por la
suma de US$98.983 y US$236.258, respectivamente. Ambas unidades fueron entregadas el 30 de junio de 2014. El
Sr. Weil posteriormente transfirié una de las unidades a un tercero. EI 30 de junio de 2011, Federico Weil compro
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una unidad residencial en el proyecto “Forum Puerto Norte” por la suma de US$85.329. Esta unidad fue pagada en su
totalidad y entregada el 4 de junio de 2015.

Las transacciones descriptas en esta seccion fueron celebradas segtn condiciones de mercado.

Estas operaciones se encuentran reflejadas en la Nota “Partes Relacionadas” de los correspondientes estados
financieros.

Acuerdo de Accionistas

En mayo de 2015, Federico Weil, Bienville y PointArgentum (cada uno un “Accionista del Acuerdo” y en conjunto
los “Accionistas del Acuerdo”) celebraron un acuerdo de accionistas que establece las reglas que gobiernan su
relacion como accionistas de TGLT (el “Acuerdo de Accionistas™) segun fuera modificado por los Accionistas del
Acuerdo en el marco de la emisién de las Obligaciones Negociables Convertibles que tuvo lugar en fecha 3 de agosto
de 2017. Las principales disposiciones del Acuerdo de Accionistas (segln su nueva redaccion) incluyen:

i Los Accionistas del Acuerdo tienen, entre si, un derecho preferencial contractual, incluyendo derechos
contractuales o first refusal rights, para suscribirse a nuestro aumento de capital resultante de la Oferta.

ii. A excepcién de las transferencias a los afiliados y las ventas en el mercado de valores, cualquier futura
transferencia de acciones que haga un Accionista del Acuerdo esta sujeto a, entre otros, derechos de primera
oferta y derecho de tag-along.

iii. Cada uno de los Accionistas del Acuerdo debera votar para que nuestro Directorio esté compuesto por ocho
miembros titulares y ocho miembros suplentes, designados de la siguiente manera: (i) dos miembros
titulares y dos miembros suplentes deberan ser designados por Federico Weil, siempre que éste tenga una
participacion en la Sociedad igual o superior al 13,5% del capital social y los votos (la “Participacion
Base”); (ii) dos miembros titulares y dos miembros suplentes deberan ser designados por Bienville, siempre
que este tenga una participacion en la Sociedad igual o superior a la Participacion Base; (iii) dos miembros
titulares y dos miembros suplentes deberén ser designados por PointArgentum, siempre que éste tenga una
participacién en la Sociedad igual o superior a la Participacion Base; y (iv) dos miembros titulares y dos
miembros suplentes deberan ser miembros independientes, de acuerdo con las Normas de la CNV, y deberan
ser designados de comun acuerdo por los Accionistas del Acuerdo que tengan una participacion en la
Sociedad igual o superior a la Participacion Base.

iv. Sin perjuicio de lo anterior, una vez que PointArgentum hubiera convertido total o parcialmente las
Obligaciones Negociables Convertibles en Nuevas Acciones Ordinarias, tendra derecho a designar por si
una cantidad de miembros del Directorio proporcional a la participaciéon directa e indirecta de
PointArgentum en el capital social y los votos de la Sociedad; pero nunca menos de dos directores. A tal
efecto, los Accionistas del Acuerdo se comprometen a votar favorablemente la ampliacién de la cantidad de
miembros del Directorio en caso de ser necesario para dar lugar a los nuevos directores designados por
PointArgentum.

V. Las mismas reglas se aplicaran para la designacién de miembros del Directorio de las Subsidiarias.

Vi. El Presidente de nuestro Directorio serd designado por Federico Weil, siempre que éste conserve una
participacién igual o superior a la Participacion Base; y los Vicepresidentes Primero y Segundo seran
designado por PointArgentum. Si la participacion de Federico Weil en la Sociedad cayera por debajo de la
Participacion Base, en ese caso el Presidente debera ser designado de comun acuerdo por los Accionistas del
Acuerdo que tengan una participacion en la Sociedad igual o superior a la Participacion Base.

vii. En caso de quedar una vacante en nuestro Directorio, por cualquier motivo, la vacante sera cubierta por uno
de los directores suplentes designados por el mismo accionista que designo su antecesor.

viii. Ciertos asuntos Unicamente pueden ser aprobados por el voto de una mayoria especial de los miembros del
Directorio, que consiste en el voto afirmativo de al menos seis directores, incluyendo al menos un director
designado por cada Accionista del Acuerdo que tenga una participacion en la Sociedad igual o superior a la
Participacion Base; . Véase “Directores, Comision Fiscalizadora, Gerentes y Empleados—Reuniones,
Quorum y Mayorias”.

iX. Ciertos asuntos contenidos en nuestro estatuto solo podran ser aprobados por el voto unanime de los
Accionistas del Acuerdo, tanto en primera como en segunda convocatoria.

X. Cada uno de los Accionistas del Acuerdo deberd votar para que nuestra Comision Fiscalizadora esté
compuesta por tres miembros titulares y tres miembros suplentes, y cada Accionista del Acuerdo tiene el
derecho de designar un miembro titular y uno suplente, siempre que tenga una participacion en la Sociedad
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igual o superior a la Participacién Base. En caso de que luego de tales designaciones quedaren vacantes sin
cubrir en la Comision Fiscalizadora, el o los sindicos faltantes seran designados de comun acuerdo por los
Accionistas del Acuerdo que cuenten con una participacion igual o superior a la Participacién Base. La
Presidencia de la Comisidn Fiscalizadora deberd rotar entre sus miembros.

Xi. Dos de los miembros del Comité de Auditoria deberan ser miembros independientes del Directorio y el
tercero debera ser designado por PointArgentum.

Xii. Nuestro Directorio creara un Comité de Compensacion integrado por tres miembros. Cada uno de los
Accionistas del Acuerdo que cuente con una participacion igual o superior a la Participacién Base tendra
derecho a designar un miembro del Comité de Compensacidn; y en caso de que luego de tales designaciones
guedaren vacantes sin cubrir en el Comité de Compensacién, el o los miembros faltantes seran designados
de comun acuerdo por los Accionistas del Acuerdo que cuenten con una participacién igual o superior a la
Participacion Base. y cada uno de los accionistas parte de este acuerdo designara a un miembro. ElI Comité
de Compensacion adoptara sus decisiones con la mayoria absoluta de sus miembros; sin embargo, el
miembro designado por Bienville tendré derecho de veto respecto a la creacion, otorgamiento, modificacion
y/o aprobacion de cualquier plan, programa y/o politica de compensacion y/o beneficios.

xiii. El CEO, el CFO y el COO de la Sociedad seran designados de comun acuerdo por los Accionistas del
Acuerdo que posean una participacion en la Sociedad igual o superior a la Participacion Base. Sin perjuicio
de ello, en caso de que los Accionistas del Acuerdo no alcanzaren un acuerdo para la designacion del CEO,
CFO y/o COO dentro de los treinta (30) dias corridos a partir del inicio de las negociaciones a tal efecto,
PointArgentum quedara automaticamente habilitado para designar a su exclusivo criterio al CEO, CFO y/o
COO, segun corresponda. EI CEO, CFO y COO sélo podran ser removidos de acuerdo a las disposiciones
establecidas en el Acuerdo de Accionistas.

Xiv. Bienville contara con la facultad de designar y/o remover a un gerente de auditoria interna (comptroller),
quien tendra total acceso a la informacion financiera, contable y operativa de la Sociedad y reportara
directamente al miembro no independiente del Comité de Auditoria.

XV. El Directorio deberd aprobar cualquier nombramiento de gerentes de primera linea, gerentes y personas
clave, ya sea para TGLT o para cualquiera de las Subsidiarias.

XVi. El acuerdo incluye clausulas de exclusividad y de no competencia aplicables a Federico Weil.

Xvii. En caso de que un Accionista del Acuerdo redujere su participacion en la Sociedad por debajo del 5% del
capital social y los votos de la Sociedad, dicho Accionista del Acuerdo cesard automéaticamente de formar
parte del Acuerdo de Accionistas.

En el caso que la totalidad de las Obligaciones Negociables Convertibles fueren convertidas en acciones, Point
Argentum pasaria a poseer 127.560.000 acciones sobre un total de 370.349.485, lo que representaria un 34,4% del
capital.

Asimismo, los Accionistas del Acuerdo se han obligado a reformar el Estatuto Social de forma tal que el nuevo texto
ordenado del Estatuto Social refleje los cambios acordados en la reforma al Acuerdo de Accionista;
comprometiéndose, a tal efecto, a convocar una asamblea extraordinaria de accionistas de la Sociedad a fin de
aprobar el nuevo texto ordenado del Estatuto Social.

Participacion en una oferta publica internacional de la Compafiia - Contrato de Derechos de Registro o
Registration Rights Agreement

Los Accionistas del Acuerdo y la Compafiia celebraran un Contrato de Derechos de Registro o Registration Rights
Agreement (el “Contrato de Derechos de Registro”). De acuerdo con el Contrato de Derechos de Registro,
PointArgentum tendré el derecho de exigir a la Compafiia que realice una oferta publica inicial de acciones o titulos
valores convertibles en, o que dan derecho a la suscripcidn de, acciones de la Compafiia (los “Titulos Registrables”),
en los Estados Unidos o de exigir a la Compafiia que realice una o més ofertas de acciones (follow-on), en cada caso
de acuerdo a lo que se prevea en el Contrato de Derechos de Registro. Dichos derechos de registro se extenderan a
todos los Titulos Registrables que posea PointArgentum en el momento de la oferta pudblica inicial o que
posteriormente adquiera. Los tenedores de Titulos Registrables tendran derecho a beneficiarse de los derechos de
demanda o derechos de “piggy-back” en una oferta publica inicial u oferta pdblica (follow-on) de las acciones de la
Compaiiia.

Contrato de Co-Inversién
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El accionista PointArgentum y la Compafiia celebraron un acuerdo marco que contiene los lineamientos generales
para la co-inversion en proyectos inmobiliarios en Argentina y Uruguay (el “Acuerdo de Co-Inversion”). El
Acuerdo de Co-Inversion entrara en vigencia en la fecha en la cual PointArgentum (directamente o a través de sus
afiliadas) suscriba, como minimo, un cierto monto de las Obligaciones Negociables Convertibles (la “Fecha de
Entrada en Vigencia”) y permanecera vigente hasta el quinto aniversario de la Fecha de Entrada en Vigencia o la
fecha en que la Compafiia realice una oferta publica inicial registrada de sus acciones ordinarias en los Estados
Unidos de América por un valor agregado de al menos US$ 400.000.000 (siempre que, si se realiza mas de una
oferta, dicha fecha sera la fecha de la Gltima oferta en que se alcance dicho valor agregado). En virtud de ese acuerdo,
y solo para aquellos casos en que la Compaiiia tuviere necesidad de, o considerare conveniente, contar con un co-
inversor en un nuevo proyecto inmobiliario en Argentina o Uruguay (el “Proyecto RE”) (a) PointArgentum tendra
un derecho de primera opcién para participar como co-inversor de la Compafiia en dicho Proyecto RE; (b) en caso de
que PointArgentum ejerciere dicha opcion, PointArgentum y la Compafiia suscribirdn los acuerdos particulares
referentes al Proyecto RE y conformaran una sociedad de objeto especifico para el desarrollo y explotacion de dicho
proyecto; y (c) la Compafiia tendra derecho a prestar servicios de desarrollo y servicios operativos a tal Proyecto RE,
a cambio del pago de una compensacion a ser pactada por las partes para cada Proyecto RE en particular, para la cual
se establecen lineamientos generales en el Acuerdo de Co-Inversion. En términos generales, y sujeto a lo que
oportunamente acuerden PointArgentum y la Compaifiia en los acuerdos particulares referentes al Proyecto RE
respectivo, la compensacién de la Compafiia por los servicios de desarrollo serd igual a un porcentaje fijo de los
costos presupuestados para cada Proyecto RE y serd pagadera en sucesivas oportunidades, a medida que se cumplan
ciertos hitos de avance del Proyecto RE; mientras que la compensacién por los servicios operativos serd igual a un
porcentaje fijo del ingreso por rentas de dicho Proyecto RE y sera pagadera anualmente. Bajo el Acuerdo de Co-
Inversién, la Compafiia tendra un derecho de primera oferta para adquirir la participacion de PointArgentum en cada
Proyecto RE por un plazo a determinar.

Acuerdo de empleo

En abril de 2016, Federico Weil celebré un acuerdo de empleo con nosotros. El acuerdo de empleo dispone que
Federico Weil sea el gerente general, o CEO, de TGLT, y que sea responsable de la gestion y la direccién
administrativa de TGLT. En el caso de terminacion sin causa, Federico Weil tendrd derecho al pago de una
indemnizacion especial equivalente al doble de la indemnizacién que se le deba segln la ley laboral argentina, que
establece que la indemnizacién debe ser igual al salario mensual multiplicado por la cantidad de afios trabajados. El
acuerdo incluye clausulas de exclusividad, no competencia y no captacion de personal de la Compafiia aplicables a
Federico Weil.

Interés de Expertos y Asesores

Cuestiones Legales

Determinadas cuestiones legales vinculadas con la emision de las Obligaciones Negociables seran objeto de dictamen
para la Compaifiia por parte de Nicholson y Cano Abogados, asesores legales de la Emisora.

Auditores Independientes

La auditoria de los estados contables ha sido realizada desde el afio 2009 por el estudio Adler, Hasenclever &
Asociados, firma miembro de Grant Thornton International, con domicilio en Av. Corrientes 327, Piso 3 de la Ciudad
de Buenos Aires. El socio Gabriel Righini (CUIT 20-20618502-4) ), CPFCECABA T° 245 F° 74, fue responsable por
la auditoria de los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2016 y Leonardo Fraga, CPCECABA T° 166
F° 183, por la auditoria de los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2015 y 2014.

En la asamblea general ordinaria y extraordinaria de accionistas celebrada el 20 de abril de 2017 se design¢ al
estudio Adler, Hasenclever & Asociados SRL, firma miembro de Grant Thornton International, como
auditores por el ejercicio que finalizara el 31 de diciembre de 2017, en la persona del Contador Christian
Martin como auditor titular, y Gabriel Righini como auditor suplente. El socio Christian Martin esta inscripto
en el CPCECABA bajo el T°1y F°68.
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XI. DESCRIPCION DE LOS TITULOS

Los términos y condiciones aplicables a cada Serie y/o Clase de Obligaciones Negociables en particular constaran en
el Suplemento de Precio correspondiente, en el cual se podran completar, respecto de dicha Serie y/o Clase en
particular, los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables que se incluyen en el siguiente texto
(las “Condiciones”) y que se aplicaran a cada Serie y/o Clase de Obligaciones Negociables. El Suplemento de Precio
correspondiente especificara términos y condiciones adicionales (con la salvedad que, la no convertibilidad de las
Obligaciones Negociables en acciones, la garantia comln sobre el patrimonio de la Compafiia de que gozaran las
Obligaciones Negociables y los plazos minimos y maximos de amortizacion de las Obligaciones Negociables, son
condiciones que no podran ser modificadas salvo por otra asamblea de accionistas) que complementaran a las
presentes Condiciones a los efectos de dicha Serie y/o Clase. Las Condiciones, con las adiciones y/o modificaciones
incluidas en el Suplemento de Precio correspondiente, se adjuntaran o incorporaran a cada titulo global u otro titulo
gue se emita representando a las Obligaciones Negociables.

Autorizaciones

La creacién del Programa y la emisién de las Obligaciones Negociables bajo el mismo han sido autorizadas por la
Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la Compafiia de fecha 20 de diciembre de 2011 y por
reuniéon de Directorio de fecha 21 de diciembre de 2011. La prérroga del Programa ha sido autorizada por la
Asamblea Ordinaria de Accionistas de TGLT de fecha 20 de abril de 2017 y por reunion de Directorio de fecha 10 de
noviembre de 2017.

General

El monto maximo de capital de las Obligaciones Negociables a emitir bajo el Programa asciende a US$ 50.000.000 o
su equivalente en otras monedas, previéndose la posibilidad de emitir nuevamente las Series y/o Clases que se
amorticen. Se deja constancia que el monto maximo a emitir se refiere al monto maximo en circulacion en cualquier
momento durante la vigencia del Programa. El plazo de amortizacion, precio de emisién, tipo y tasa de interés,
moneda de emisién, compromisos, Supuestos de Incumplimiento y demas términos y condiciones particulares
referidos a cada Serie y/o Clase de Obligaciones Negociables se especificaran en el Suplemento de Precio relativo a
dicha Serie y/o Clase.

Series y Clases

Las Obligaciones Negociables se emitiran en diferentes series (“Series”). Todos las Obligaciones Negociables de la
Serie estaran sujetos a idénticas condiciones, pudiendo diferir en su fecha de emision o la moneda. Las Obligaciones
Negociables de la misma Serie con distinta fecha de emisién o emitidos en monedas diferentes pertenecerdn a una
clase distinta de la misma Serie (una “Clase”) de Obligaciones Negociables.

Amortizacion

Las Obligaciones Negociables se emitiran con un plazo minimo de amortizacién de 30 (treinta) dias y maxima de 30
(treinta) afos.

Precio de Emision

Las Obligaciones Negociables podran emitirse a la par, bajo la par o con prima.

Interés

Las Obligaciones Negociables podran emitirse devengando interés a tasa fija, a tasa flotante, con descuento de
emision o sin devengar interés.

Moneda

Las Obligaciones Negociables se emitiran en Dolares Estadounidenses, en Pesos 0 en cualquier otra moneda que
oportunamente determine el Directorio, sujeto al cumplimiento de todos los requisitos reglamentarios y legales
aplicables.
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Calculo del Monto Maximo del Programa

A los efectos de la determinacion del monto de capital en circulacién bajo el Programa, en el caso en que se emitieran
Obligaciones Negociables en otra moneda que no fuera Délares Estadounidenses, se tomara el tipo de cambio
(vendedor) de dicha moneda frente al D6lar Estadounidense al cierre de las operaciones del Gltimo dia habil anterior a
la fecha de emision publicado por el Banco Central de acuerdo con la comunicacion “A” 3500 en el caso de
emisiones en Pesos o la cotizacion publicada por el servicio de informacién “Thomson-Reuters” en el caso de
emisiones en otras monedas.

Garantia

Las Obligaciones Negociables tendran garantia comun, es decir estaran garantizados con el patrimonio total de la
Compaifiia. Por lo tanto, las Obligaciones Negociables no cuentan con garantia flotante o especial ni se encuentran
garantizados por cualquier otro medio ni por otra persona.

Forma, Denominaciones y Registro

Las Obligaciones Negociables se emitiran bajo la forma de titulos globales nominativos o titulos escriturales, u otra
forma que eventualmente autoricen las normas aplicables. Las Obligaciones Negociables podran emitirse en distintas
denominaciones minimas, debiendo en tal caso emitirse tantos titulos como sea necesario hasta completar el monto
total emitido en dicha Serie y/o Clase. La forma y denominacién en la cual se emita cada Serie y/o Clase de
Obligaciones Negociables se especificara en el Suplemento de Precio respectivo.

La Ley N° 24,587, vigente desde el 22 de noviembre de 1995, y el Decreto N° 259/96 disponen que no se permitird a
las sociedades argentinas emitir titulos de deuda al portador o nominativos endosables. Cuando las Obligaciones
Negociables se encuentren autorizados por la CNV para su oferta publica en la Argentina, se considerard cumplido el
requisito de la nominatividad cuando se encuentren representados en certificados globales o individuales, inscriptos o
depositados en regimenes de depoésito colectivo nacionales o extranjeros autorizados por la CNV. La CNV autoriz6 a
la Caja de Valores S.A., The Depository Trust Company (“DTC”), el Sistema Euroclear Operations Centre
(“Euroclear”), Clearstream Banking, societé anonyme (“Clearstream”) y SEGA Swiss Securities Clearing
Corporation (“SEGA”) como regimenes de deposito colectivo a tales efectos. En consecuencia, mientras resulten
aplicables las disposiciones de dichas normas bajo el Programa, la Compafiia solamente emitira Obligaciones
Negociables que cumplan con lo dispuesto en dicha ley, sus modificatorias y reglamentarias.

Fiduciario - Agentes de Pago - Agente de Registro - Otros Agentes

La Compafiia podra designar fiduciario, agente fiscal, agentes de pago, agentes de registro y otros agentes que fueren
pertinentes en relacién a cada Serie y/o Clase de Obligaciones Negociables. En su caso, el Suplemento de Precios
respectivo especificara los nombres y las direcciones de dichos agentes, y los términos de los convenios que hubiere
suscripto la Compafiia con los mismos.

Impuestos - Montos Adicionales

Salvo que se determine lo contrario en el correspondiente Suplemento de Precio, todos los pagos de capital e
intereses respecto de las Obligaciones Negociables se haran sin retenciones o deducciones por o a cuenta de
cualesquiera impuestos, tasas, cargas, contribuciones, retenciones, transferencia de impuestos o fondos, gravdmenes u
otras cargas gubernamentales (incluyendo penalidades, intereses y otras obligaciones relacionadas a lo antedicho) de
cualquier naturaleza, presentes o futuros, impuestas, gravadas, cobradas, retenidas o exigidas a nombre de la
Argentina o cualquier autoridad en o de dicho pais con poder para aplicar impuestos (“Impuestos”) salvo que se
requiera que tales Impuestos sean retenidos o deducidos por ley o la aplicacion o interpretacién de la misma. En el
caso de que se requiera que tales Impuestos sean retenidos o deducidos por ley o por interpretacion oficial o
aplicacion de la misma, la Compaiiia pagara los montos adicionales (“Montos Adicionales”) necesarios para que los
tenedores de las Obligaciones Negociables reciban los montos que habrian percibido de no haberse requerido tal
retencién o deduccion, con la salvedad que en el Suplemento de Precio se podra especificar determinados supuestos
en los cuales no se pagara Monto Adicional alguno, incluyendo, por ejemplo, (a) supuestos en que las Obligaciones
Negociables no se hubieran gravado salvo por una conexién entre el tenedor de las Obligaciones Negociables y la
Argentina mas alla de la tenencia de las Obligaciones Negociables o la recepcion de pagos respecto de éstos, o (b)
supuestos en los cuales las Obligaciones Negociables no hubieran estado gravados de haber reclamado en término el
tenedor de las Obligaciones Negaociables el pago de los montos adeudados bajo los mismos.
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Salvo que se determine lo contrario en el correspondiente Suplemento de Precio, la Compafiia pagara todos los
impuestos de sellos o demas impuestos documentarios u otras tasas de naturaleza similar, si hubiera, aplicadas en la
Argentina. La Compafiia también indemnizara a los tenedores de Obligaciones Negociables de y contra todo
impuesto de sellos, a la emisidn, registro, tasa de justicia u otros impuestos y tasas similares, incluidos los intereses y
penalidades, pagados por cualquiera de ellos en la Argentina en relacion con cualquier acciéon adoptada por el
fiduciario, si lo hubiere, o los tenedores para exigir el cumplimiento de las obligaciones de la Compafiia bajo dichas
Obligaciones Negociables.

Compra de Obligaciones Negociables por parte de la Compafiia

La Compafiia puede, en cualquier momento, comprar Obligaciones Negociables en el mercado abierto o en otro
mercado autorizado o por medio de una oferta o acuerdo privado a cualquier precio, asegurando un trato igualitario
entre todos los tenedores de las Obligaciones Negociables. Cualquier Obligacién Negociable comprada de esta forma
por la Compafiia podra ser registrada en nombre de la Compafiia o cancelada; estableciéndose, sin embargo, que, a
efectos de determinar los tenedores de Obligaciones Negociables con derecho a formular, dar o aceptar cualesquiera
solicitudes, demandas, autorizaciones, directivas, notificaciones, consentimientos, renuncias y otras acciones bajo los
términos de las Obligaciones Negociables, cualesquiera Obligaciones Negociables registradas en nombre de la
Compafiia no se consideraran en circulacién y no participaran al realizar, dar o aceptar dicha accion. La Compafiia no
actuara como agente estabilizador del precio.

Ciertos Compromisos de la Compariia

La Compafiia asume bajo el presente Programa los siguientes compromisos respecto de todos las Obligaciones
Negociables que se emitan bajo el mismo. Sin perjuicio de ello, estos compromisos podran ser completados y/o
modificados por la Compariia en cada Suplemento de Precios.

Entrega de los Estados Contables

Sin perjuicio de cumplir con lo establecido en las normas de la CNV y en los reglamentos de los eventuales mercados
autorizados en los que sea listadas o se negocien las Obligaciones Negociables en cuanto a plazos de presentacion y
formas de publicacién de la documentacion aqui prevista, la Compafiia pondra a disposicién de los tenedores o, en
caso de haber un fiduciario o un agente fiscal, suministrara al fiduciario o al agente fiscal:

(i) tan pronto como ello resulte viable, pero en cualquier caso dentro de los 120 dias luego de la finalizacién de
cada ejercicio econdmico de la Compafiia, una copia de los estados contables consolidados de la Compafiia y
de sus subsidiarias consolidadas al cierre de dicho ejercicio, certificados por los auditores de la Compaiiia;

(if)  tan pronto como ello resulte viable, pero de cualquier forma dentro de los 75 dias posteriores al cierre de
cada uno de los tres primeros trimestres econémicos de la Compafiia, una copia de los estados contables
consolidados no auditados de la Compafiia y de sus subsidiarias consolidadas al cierre de cada uno de dichos
trimestres, certificado por el Director de Administracion y Finanzas de la Compafiia en el sentido que la
documentacion presentada refleja razonablemente la situacién econémica-financiera y los resultados de las
operaciones de la Compafiia y de sus subsidiarias consolidadas (subordinado a ajustes corrientes de auditoria
al cierre del ejercicio).

(iii) Todos los estados contables a los que se hace referencia en (i) y (ii), mas arriba, han de ser completos y
correctos en todos sus aspectos substanciales y han de ser preparados con razonable detalle y de acuerdo con
las NIIF aplicadas en forma consistente en todos los ejercicios reflejados en los mismos y deberan ser
suministrados en castellano, y en inglés si los Obligaciones Negociables fueran colocados en el exterior;

(iv) simultdneamente con la entrega de los estados contables a los que se hace referencia en la clausula (i)
precedente, un certificado emitido por los auditores externos certificando dichos estados contables,
indicando que en el curso de los procedimientos de auditoria normales nada les llamé la atencion, que los
indujera a pensar que existe a la fecha de dichos estados contables, algin Supuesto de Incumplimiento ni de
ninguna condicién o hecho que con el envio de una notificacién o con el transcurso del tiempo o con ambos,
se tornaria, salvo que ello fuere remediado o renunciado, en un Supuesto de Incumplimiento, quedando
entendido que dichos auditores externos independientes no estaran obligados a ampliar el alcance de su
examen mas alla del requerido por los procedimientos de auditoria normales; y

(v) enforma simultanea con la entrega de los estados contables a los que se hace referencia en las clausulas (i) y
(if) mas arriba, un certificado del Director Financiero de la Compafiia indicando que, segin el mejor leal
saber y entender de dicha persona, la Compafiia durante dicho periodo ha llevado a cabo, observado,
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realizado y cumplido cada uno y todos los compromisos y condiciones contenidas en los Obligaciones
Negociables y que dicha persona no ha tenido conocimiento de ningin Supuesto de Incumplimiento ni de
ninguna condicién o hecho el cual con el envio de una notificacion o con el transcurso del tiempo, o con
ambos, se tornaria, salvo que fuera subsanado o renunciado, en un Supuesto de Incumplimiento.

Notificaciones en relacion a Supuestos de Incumplimiento

La Compafiia notificara sin dilacion a la CNV vy, si hubiere un fiduciario o un agente fiscal, al fiduciario o al agente
fiscal sobre el acaecimiento de cualquier Supuesto de Incumplimiento, o cualquier condicién o hecho que con el
envio de notificacion o con el transcurso del tiempo, o por el cumplimiento de cualquier otra condicién o cualquier
combinacion de lo antedicho, se tornaria en, salvo que fuere subsanado o renunciado, en un Supuesto de
Incumplimiento. Cada notificacion efectuada conforme a este parrafo debera estar acompafiada por un certificado del
Director de Administracion y Finanzas de la Compafiia indicando los detalles del acaecimiento al que se hace
referencia en el mismo y expresando cual es el curso de accién que la Compafiia propone seguir con respecto a dicho
hecho.

Mantenimiento de Existencia y Cumplimiento de la Ley

La Compafiia continuara manteniendo su existencia societaria y conservando en plena vigencia y efecto todas las
licencias y permisos necesarios para la debida conduccion de su actividad comercial.

Rango de las Obligaciones Negociables

Las Obligaciones Negociables constituiran obligaciones directas con garantia comdn, no subordinadas de la
Compaifiia, y tendran el mismo grado de privilegio que las demas deudas quirografarias y no subordinadas de la
Compafiia, presentes o futuras. Dado que los Obligaciones Negociables son con garantia comln, la Compafiia
respondera con todo su patrimonio, menos con los bienes dados en garantia especial de cualquier otra deuda de la
Compafiia, por hasta el monto garantizado por dichos bienes.

Supuestos de Incumplimiento

En caso de que uno 0 mas de los siguientes supuestos se hubiere producido (*Supuestos de Incumplimiento™) con
respecto a las Obligaciones Negociables de cualquier Serie (cualquiera fuera la causa que ha motivado dicho
Supuesto de Incumplimiento y ya sea que este sea voluntario o involuntario o que se hubiere producido por
aplicacion de la ley o conforme a cualquier sentencia, decreto u orden de cualquier tribunal o a cualquier orden,
norma o reglamentacion de cualquier organismo administrativo o gubernamental):

(&) incumplimiento en el pago de capital de cualesquiera de las Obligaciones Negociables de tal Serie en la
forma y en la fecha en que estos resulten exigibles y pagaderos, ya sea a su vencimiento, por declaracion o
de alguna otra forma, y continuacién de dicho incumplimiento por cinco (5) dias habiles; o

(b) incumplimiento en el pago de los intereses 0 Montos Adicionales sobre cualesquiera de las Obligaciones
Negociables de tal Serie en la forma y en la fecha en que los mismos sean exigibles y pagaderos y que dicho
incumplimiento continGe vigente durante cinco (5) dias habiles; o

(c) incumplimiento por parte de la Compafiia de observar debidamente o de llevar a cabo en forma
debida cualquiera de los compromisos o acuerdos aqui establecidos (que no sean aquéllos a los que se hace
referencia en (a) y (b) precedentes), o en los convenios de fideicomiso o agencia fiscal que pudieran
suscribirse con motivo de la emision de las Obligaciones Negociables, por un periodo de treinta (30) dias
corridos con posterioridad a la fecha en la cual el fiduciario o agente fiscal (si los hubiera), o los tenedores
de al menos 20 % del monto de capital de las Obligaciones Negociables hubieran cursado notificacién por
escrito a la Compafiia a efectos que ésta subsane el incumplimiento;

entonces, y en todos y en cada uno de dichos casos, (1) tenedores de no menos del 20% del monto total de capital de
las Obligaciones Negociables de tal Serie en circulacion en ese momento, o (1) el fiduciario (si se hubiere designado
uno para una respectiva Serie), a su criterio o a pedido de tenedores de no menos del 20 % del monto total de capital
de dicha Serie, podran mediante una notificacion escrita cursada a la Compafiia, declarar el monto de capital de las
Obligaciones Negociables de tal Serie exigible e inmediatamente pagadero todo el monto de capital, intereses,
Montos Adicionales y demas sumas debidas de las Obligaciones Negociables de tal Serie y al momento de
cualquiera de dichas declaraciones, dichos montos seran inmediatamente exigibles y pagaderos a la fecha en que
dicha notificacién escrita sea recibida por o en representacion de la Compafiia.
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Sin perjuicio de los Supuestos de Incumplimiento antes mencionados, los respectivos Suplementos de Precio de cada
Serie podran establecer otros Supuestos de Incumplimiento aplicables a esa Serie de Obligaciones Negociables.

Notificaciones

Las notificaciones que deban cursarse a los tenedores de Obligaciones Negociables se cursaran en todos los casos por
medio de las publicaciones que sean requeridas por la legislacién aplicable, las normas de la CNV, asi como por los
mercados autorizados en los cuales sean listadas o negociadas las Obligaciones Negociables. Asimismo, podra
disponerse medios de notificacion adicionales complementarios para cada Serie de Obligaciones Negociables, los
cuales se especificaran en el Suplemento de Precio correspondiente y/o en los convenios de fideicomiso o agencia
fiscal que se celebren con motivo de la emision de dichas Series de Obligaciones Negociables.

Prescripcion

Las demandas presentadas en los tribunales argentinos en relacién con las Obligaciones Negociables o respecto de
éstos, prescribiran si no se interponen en el plazo de (i) diez afios para el pago de capital de las Obligaciones
Negociables, y (ii) cuatro afios para el pago de intereses (incluidos Montos Adicionales) de las Obligaciones
Negociables, ambos plazos contados a partir de la fecha en la que el pago se torné exigible.

Asamblea - Modificaciones a los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables.

La Compafiia podra celebrar asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables, a los efectos de modificar los
términos y condiciones de los mismos. La Comparfiia podrd convocar a todos los tenedores de Obligaciones
Negociables, independientemente de la Serie a la cual pertenecen en una Gnica asamblea o podrd convocar a los
tenedores de las Obligaciones Negociables por Serie, celebrandose una asamblea por cada respectiva Serie. Ademas,
la Compafiia deberd convocar una asamblea de tenedores de Obligaciones Negociables de cualquiera de las Series
ante una solicitud escrita en tal sentido del fiduciario, si lo hubiere, o de los tenedores de Obligaciones Negociables
de como minimo el 5 % del monto de capital de las Obligaciones Negociables en circulacion en ese momento de la
Serie de que se trate. La convocatoria debera realizarse dentro de los 40 dias contados a partir de la fecha en que la
Compafiia reciba tal solicitud.

Las asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables deberan ser convocadas y celebradas en base a los
requisitos dispuestos en la Ley de Obligaciones Negociables, normas de la CNV aplicables y requisitos dispuestos
por las bolsas de comercio y/o entidades autorizadas en las cuales sea listada o se negocie la Serie de Obligaciones
Negociables respectiva, si fuera el caso.

Las asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables se celebraran en la Ciudad de Buenos Aires o conforme se
especificara en el Suplemento de Precio correspondiente.

Las modificaciones y reformas a las Obligaciones Negociables de una Serie podran efectuarse, con la aprobacién de
los tenedores de Obligaciones Negociables de por lo menos una mayoria del capital total de dicha Serie de las
Obligaciones Negociables o de todas las Series emitidas bajo el Programa al cual la obligacién, compromiso,
Supuesto de Incumplimiento u otro término que es el objeto de dicha modificacion, reforma o renuncia resulta
aplicable, mientras estén vigentes, presentes o representados en ese momento en una asamblea extraordinaria de los
tenedores de Obligaciones Negociables de la Serie relevante, celebrada de conformidad con las normas aplicables;
estableciéndose, sin embargo, que ninguna de tales modificaciones o reformas podra, sin el consentimiento unanime
de los tenedores de la totalidad de las Obligaciones Negociables de una Serie, introducir un cambio “esencial” a los
términos de las Obligaciones Negociables de tales Series. A efectos del presente, se entiende por cambio “esencial”, a
titulo ejemplificativo, a (i) todo cambio en el vencimiento del capital o intereses sobre las Obligaciones Negociables
de una Series; (ii) una reduccién en el capital o intereses sobre las Obligaciones Negociables de una Serie o un
cambio en la obligacion de la Compariia de pagar Montos Adicionales respecto de ellos; (iii) un cambio en el lugar o
moneda de pago del capital o de los intereses (incluyendo los Montos Adicionales) sobre las Obligaciones
Negociables de una Serie; (iv) un cambio que afecte el derecho de entablar una accién para la exigibilidad de
cualquier pago de capital o intereses sobre las Obligaciones Negociables de una Serie en la fecha o luego de la fecha
del vencimiento; o (v) una reduccién en los citados porcentajes de monto de capital de las Obligaciones Negociables
de una Serie necesarios para modificar o reformar las Obligaciones Negociables de una Serie, 0 para renunciar al
cumplimiento futuro con o incumplimiento pasado por la Compafiia 0 una reduccién en los requisitos de quérum o
los porcentajes de votos requeridos para la adopcion de cualquier resolucién en una asamblea de tenedores de una
Serie de Obligaciones Negociables.

Las asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables de una Serie podran ser ordinarias 0 extraordinarias. Las
modificaciones a los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables de una Serie podran ser aprobadas
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solamente en el seno de una asamblea extraordinaria. ElI quérum en cualquier asamblea en primera convocatoria se
constituira con las personas que tengan o representen el 60 % (en el caso de una asamblea extraordinaria) o una
mayoria (en el caso de una asamblea ordinaria) del monto total de capital de las Obligaciones Negociables de la Serie
relevante y en cualquier asamblea en segunda convocatoria seran las personas que tengan o representen el 30 % del
monto total de capital de las Obligaciones Negociables de la Serie relevante (en el caso de asambleas extraordinarias)
o las personas presentes en tal asamblea (en caso de asamblea ordinaria). En una asamblea en la cual esté presente un
quérum segln lo precedentemente descripto, cualquier resolucién para modificar o reformar o para renunciar al
cumplimiento con, cualquier disposicion (con excepcion de las disposiciones relacionadas con un cambio “esencial™)
sera efectivamente adoptada y decidida si cuenta con la aprobacién de las personas con derecho a votar una mayoria
del capital total de las Obligaciones Negociables de la Serie relevante representados y que votan en la asamblea,
salvo que se determine una mayoria especial en el correspondiente Suplemento de Precio. Cualesquiera
modificaciones, reformas o renuncias bajo las Obligaciones Negociables serd concluyente y obligatoria para los
tenedores de las Obligaciones Negociables de cada Serie afectados por ellas, hayan aprobado o no y hayan estado
presentes 0 no en cualquier asamblea, y también lo sera para todos los futuros tenedores de Obligaciones Negociables
de tal Serie afectados por ella, se anote 0 no la modificacion, reforma o renuncia en cuestion en dichas Obligaciones
Negociables.

Listado y negociacion

La Compafiia podra solicitar la autorizacion de listado y negociacion en mercados autorizados locales o del exterior
de determinadas Series de Obligaciones Negociables, conforme se especificard en el Suplemento de Precio
respectivo.

Accibn Ejecutiva

Conforme a lo dispuesto en los articulos 129 y 131 de la ley 26.831, cuando las Obligaciones Negociables no se
encuentren representados en laminas, los tenedores de obligaciones negociables podran solicitar, conforme con el
procedimiento que se establezca en el Suplemento de Precio de la respectiva Serie y/o Clase, la expedicion de un
comprobante de saldo en cuenta o comprobante de participacion en el certificado global, segln sea el caso, a efectos
de legitimar al titular para efectuar cualquier reclamo judicial inclusive mediante accion ejecutiva conforme lo
dispone el articulo 29, primer péarrafo de la Ley de Obligaciones Negociables o ante cualquier jurisdiccion arbitral, si
correspondiere.

Ley Aplicable. Jurisdiccion

La calificacién, formalizacién, otorgamiento y autorizacion de oferta publica de las Obligaciones Negociables, se
encuentran regidas por la legislacion argentina. Las demas cuestiones podran regirse por otra legislacion conforme se
establezca en cada Suplemento de Precio.

La jurisdiccion se regira por las disposiciones del articulo 46 de la ley 26.831 excepto que se especifique otra en cada
Suplemento de Precio.
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XII. POLITICA DE DIVIDENDOS

De acuerdo con la Ley General de Sociedades, nuestros Estatutos, y las Normas de la CNV, podemos realizar una o
mas declaraciones de dividendos en cualquier ejercicio economico, e incluso pagar dividendos anticipados, de las
ganancias realizadas y liquidas segin conste en nuestro balance consolidado confeccionado o en balances
consolidados especiales en el caso de dividendos anticipados.

La declaracion y pago de dividendos a nuestros accionistas, en la medida en que los fondos estén legalmente
disponibles, es resuelta por todos nuestros accionistas con derecho a voto en nuestra asamblea anual ordinaria. En
dicha asamblea anual ordinaria, las acciones ordinarias tendran derecho a un voto cada una. Es responsabilidad de
nuestro Directorio hacer una recomendacion a los accionistas en relacién con el importe de los dividendos a
distribuir. La recomendacion que haga el Directorio dependera de varios factores, incluyendo pero no limitado a, los
resultados de operacidn, flujo de efectivo, condicidn financiera, la posicidn de capital, requisitos legales, requisitos
contractuales y reglamentarios, y nuestras oportunidades de inversién y adquisicion. El Directorio propondra a la
asamblea general de accionistas que se reina a efectos de resolver el pago anual de dividendos que los accionistas
voten a favor de la distribucién de dividendos de acuerdo a las siguientes pautas generales:

e proyectos inmobiliarios residenciales: una vez que un proyecto inmobiliario residencial se ha completado,
es decir, el proyecto ha sido totalmente construido, vendido y entregado y se han pagado todos los impuestos
relacionados con ese proyecto, el Directorio recomendard la distribucion de al menos el 60% de la ganancia
neta atribuible a dicho proyecto; y

e proyectos inmobiliarios comerciales: todos los afios, el Directorio recomendara la distribucién de al menos
el 70% de la ganancia neta atribuible a los ingresos de proyectos inmobiliarios comerciales. El Directorio
recomendara reinvertir el remanente de las ganancias cuando existan oportunidades de inversién.

De acuerdo con nuestros estatutos, el pago de dividendos debe ser aprobado por un voto de mayoria especial del
Directorio formado por el voto afirmativo de por lo menos seis directores, incluyendo al menos un director designado
por cada uno de los accionistas que han celebrado el Acuerdo de Accionistas.

Esperamos que el Directorio recomiende reinvertir la porcion remanente de las ganancias cuando existan
oportunidades de inversion. Sin embargo, los accionistas tienen derecho en Ultima instancia a hacer caso omiso de la
recomendacion del Directorio mediante el voto afirmativo de la mayoria absoluta de los votos presentes en la
asamblea general ordinaria de accionistas.

El Directorio también puede decidir y pagar dividendos anticipados. En tal caso, cada director individual y miembro
de la Comisidn Fiscalizadora o sindico seran solidariamente responsables por el pago de dichos dividendos si los
resultados no asignados para el afio para el que se pagan los dividendos no son suficientes para cubrir el pago de
dichos dividendos.

Si se aprueban, los dividendos se distribuyen de forma proporcional segun la tenencia accionaria de los accionistas.
Todas nuestras acciones tienen la misma prelacion con respecto al pago de dividendos. De acuerdo con las Normas
de la CNV, los dividendos en efectivo deben ser pagados a los accionistas dentro de los 30 dias siguientes a su
aprobacién. En el caso de dividendos en acciones, las acciones deben entregarse dentro de los tres meses posteriores a
la recepcion por la Compafiia de la notificaciéon de la autorizacion de CNV para la oferta pablica de las mismas. El
derecho de los accionistas a reclamar el pago de los dividendos expira tres afios después de la fecha en que los
mismos se encuentran a disposicion de los accionistas. Cualesquiera dividendos no reclamados durante este periodo
se consideran ganancias extraordinarias de la Compafiia.

De acuerdo con la ley argentina, nuestros estatutos y las Normas de la CNV, estamos obligados a destinar a reserva
legal el 5% de los ingresos anuales, mas o menos los resultados de ejercicios anteriores, hasta que la reserva sea
equivalente al 20% del capital social ajustado. En virtud de la Ley General de Sociedades y el estatuto, la utilidad
neta anual (ajustada para reflejar los cambios en los resultados anteriores) se asigna en el siguiente orden:

0] para el cumplimiento con el requisito de reserva legal;
(i) para el pago de honorarios acumulados del Directorio y la Comision Fiscalizadorg;
(iii) para el pago de dividendos de las acciones preferidas, que se aplicara primero a dividendos acumulados

pendientes de pago; y

(iv) el resto de los ingresos netos del ejercicio podra destinarse al pago de dividendos adicionales sobre las
acciones preferidas, si las hay, o de dividendos de las acciones ordinarias, o puede ser destinado a
reservas voluntarias o contingentes, o segin resuelvan los accionistas en la asamblea anual ordinaria.

La Compafiia y las Subsidiarias estan sujetas a requisitos contractuales, legales y reglamentarios que afectan a su
capacidad para pagar dividendos.
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Desde la fecha de entrada en vigencia de la Ley No. 26.893, los dividendos distribuidos, ya sea en efectivo, bienes o
cualquier otro tipo, excepto en acciones liberadas, estan sujetos a una retencion de impuestos (el “Impuesto sobre
Dividendos™) a una tasa del 10% sobre el importe de dichos dividendos, respecto de personas humanas tanto
argentinos como extranjeros. Sin embargo, si los dividendos se distribuyen a compafiias locales, el Impuesto sobre
Dividendos no es aplicable. La compafiia retiene y paga este impuesto en nombre de sus accionistas y compensa los
impuestos aplicables contra cualquier deuda hacia los accionistas.

La Compafia debe pagar el impuesto a los bienes personales correspondiente a los individuos argentinos y
extranjeros y entidades extranjeras por la tenencia de acciones al 31 de diciembre de cada afio. La Compafiia paga
dicho impuesto en nombre de sus accionistas, siempre que sea aplicable, y tiene derecho, de conformidad con la Ley
del Impuesto sobre los Bienes Personales, para solicitar el reembolso de dicho impuesto pagado a los accionistas
correspondientes de varias maneras, incluyendo mediante la retencién de dividendos.

171



XIIL. DE LA OFERTA Y NEGOCIACION

La Compafiia podra colocar las Obligaciones Negociables (i) por medio de suscriptores, (ii) directamente a uno o mas
compradores o (iii) a través de agentes, ten un todo de acuerdo con las disposiciones de la ley 26.831 de Mercado de
Capitales y las Normas de la CNV. Cada Suplemento de Precio, contendra los términos de la oferta de las
Obligaciones Negociables, pudiendo incluir el nombre de los suscriptores o agentes, el precio de emision de las
Obligaciones Negociables, el producido neto de dicha colocacién, descuentos de emision, comisiones,
compensaciones y gastos relacionados, haciendo referencia al procedimiento de colocacién establecido en las Normas
de laCNV

La Compafiia podra celebrar convenios de suscripcidn, de colocacion o cualquier otro acuerdo relacionado para la
colocacién inicial de las Obligaciones Negociables (los “Contratos de Colocacion”), con entidades financieras u
otros intermediarios autorizados conforme con las Normas de la CNV y las demas regulaciones vigentes
(conjuntamente, los “Colocadores”), seglin se determine en cada Suplemento de Precio. Los Colocadores asumiran
la obligacion de colocar las Obligaciones Negociables conforme la modalidad que se pacte en cada Contrato de
Colocacion. Asimismo, los Contratos de Colocacién contendran, entre otras, disposiciones sobre el precio,
comisiones, la forma y condiciones bajo las cuales los Colocadores eventualmente adquiriran las Obligaciones
Negociables.

Los Contratos de Colocacién estableceran disposiciones relativas a designacion de colocadores adicionales ya sea en
general para las Obligaciones Negociables como para una Serie especifica de las mismas.

Las Obligaciones Negociables s6lo podran ser ofrecidas al publico en la Argentina por la Compafiia, los Colocadores
0 a través de personas o entidades que se hallen autorizadas conforme a las leyes y reglamentaciones de la Argentina
a ofrecer y vender obligaciones negociables directamente al publico.
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XIV. INFORMACION CONTABLE

El siguiente resumen de la informacién contable consolidada seleccionada debe leerse junto con nuestros estados
contables consolidados y notas, incluidos en otras secciones del Prospecto y en la seccién “Resefia y Perspectiva
Operativa y Financiera”.

La siguiente tabla contiene nuestros estados contables consolidados seleccionados a las fechas y para los ejercicios
indicados. Los estados financieros seleccionados consolidados por los periodo finalizados 30 de septiembre de 2017 y
2016; y ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2016, 2015 y 2014 han sido derivados de nuestros estados
contables consolidados, los cuales han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera ("NIIF”).

Nuestros estados contables consolidados se preparan y presentan en pesos argentinos, que es la moneda de
presentacion de la Compaiiia. Todas las tablas, excepto que se indique lo contrario, en el presente Prospecto son, por
lo tanto, en pesos argentinos. Nuestros resultados historicos no son necesariamente indicativos de los resultados que
se pueden esperar en el futuro.

Normativa de CNV

Con fecha 30 de diciembre de 2009, la CNV emiti6 la Resolucion General (“RG”) N° 562/09 por medio de la cual
incorpor6 la Resolucion Técnica N° 26 (“RT 26”) de la FACPCE a las Normas de la CNV. La RT 26 dispone la
adopcion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF”) emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB, segln sus siglas en inglés), incluyendo Norma Internacional de Contabilidad
(“NIC”) 34 “Informacion financiera intermedia”, e Interpretaciones del Comité de Interpretaciones de Normas
Internacionales de Informacioén Financiera (“CINIIF”), para entidades incluidas en el régimen de oferta publica, de la
Ley N°17.811, ya sea por su capital o por sus obligaciones negociables, o que hayan solicitado autorizacion para estar
incluidas en el citado régimen.

En julio de 2010, la CNV emiti6 la RG N° 576/10, que introduce ciertas modificaciones a la RG N° 562/09. En
diciembre de 2010, la FACPCE a través de la Resolucion Técnica N° 29 (“RT 29”) introdujo ciertas modificaciones a
la RT 26 en lo que atafie a las entidades que hacen oferta publica de sus valores negociables, que tuvieron como
objetivo armonizar sus disposiciones con la RG N° 562/09 de la CNV. A su vez, en octubre de 2011, la CNV emitio
la RG N° 592/11, que introduce ciertas modificaciones a la RG N° 576/10. Por ultimo, las Resoluciones Generales
CNV N° 662/16 y N° 663/16, emitidas en mayo de 2016, introdujeron modificaciones respecto de la normativa sobre
auditores externos y sobre el capitulo de las normas de la CNV relativo a Colocacion Primaria.

La aplicacion de tales normas resulta obligatoria para la Emisora a partir del ejercicio iniciado el 1° de enero de 2013,
siendo los Estados Contables Anuales al 31 de diciembre de 2013, los primeros estados financieros por el ejercicio de
doce meses presentados bajo estas normas.

En consecuencia, la fecha de transicion a las NIIF para la Emisora, conforme a lo establecido en la NIIF 1 “Adopcion
por primera vez de las NIIF”, es el 1 de enero de 2012.

Los Estados Financieros de la Emisora por el periodo de doce meses finalizados al 31 de diciembre de 2016, 2015 y
2014, han sido preparados de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad y la NIIF 1 “Aplicacion por
primera vez de las NIIF”. Las politicas contables estan basadas en la NIIF emitidas por el IASB y las interpretaciones
emitidas por el IFRIC que la Emisora espera que sean aplicables a dicha fecha.

Los Estados Financieros Consolidados de la Emisora eran anteriormente preparados de acuerdo con las NCP. Las
NCP difieren en algunas &areas con las NIIF. Para la preparacion de los Estados Financieros Consolidados al 31 de
diciembre de 2013, la Gerencia ha modificado ciertas politicas contables de valuacién y exposicion previamente
aplicadas bajo NCP para cumplir con las NIIF.
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Informacidn del Estado de Resultados

Para el periodo de nueve meses terminado el 30 de septiembre de 2017 y 2016; y los ejercicios finalizados 2016,

2015y 2014 conforme a las NIIF

Sep 30,2017 Sep 30, 2016 Dic 31,2016 Dic 31,2015 Dic 31,2014

Ingresos por actividades ordinarias 852.529.863 447.377.972 720.324.073 829.008.092 415.421.582
Costos de las actividades ordinarias (774.358.155) (404.534.246) (660.010.520) (655.230.877) (348.677.952)
Resultado bruto 78.171.708  42.843.726  60.313.553 173.777.215  66.743.630
Gastos de comercializacion (78.961.762) (70.289.657) (114.191.197) (75.730.914) (46.401.344)
Gastos de administracion (124.147.715) (81.600.030) (112.010.788) (84.119.234) (60.663.340)
Otros gastos operativos (54.701.949) (10.718.503) (30.693.369) - -
Resultado operativo (179.639.718) (119.764.464) (196.581.801)  13.927.067 (40.321.054)
Otros gastos (417.251) (387.377) (573.087) (383.313) (450.551)
Resultados financieros
Diferencias de cambio (48.400.736) 4.408.948 (5.166.955) (34.281.821) (39.195.073)
Ingresos financieros 16.687.712 6.868.975 11.028.950 45.117.460 97.366.655
Costos financieros (155.374.942) (91.145.763) (108.654.489) (82.579.088) (40.154.554)
Resultado por valuacién a valor razonable de
propiedades de inversion 47.449.920 94.490.190 757.895.460 - -
Resultado por venta de propiedades de inversion 43.627.000 -
Otros ingresos y egresos, netos 6.997.028 498.413 824.597 198.209 8.621.645
Resultado del periodo/ejercicio antes del Impuesto (269.070.987) (105.031.078) 458.772.675 (58.001.486) (14.132.932)
a las Ganancias
Impuesto a las Ganancias 75.436.095 (16.848.664) (232.470.830)  10.378.684  (3.687.354)
Resultado del periodo/ejercicio (193.634.892) (121.879.742) 226.301.845 (47.622.802) (17.820.286)
Otro resultado integral
que se reclasificara en la ganancia o pérdida
Diferencia de conversién de una inversion neta en el
extranjero (4.639.733) (13.066.378) (16.596.365) (20.823.545) (672.872)
Total Otro resultado integral (4.639.733) (13.066.378) (16.596.365) (20.823.545) (672.872)
Resultado integral total del periodo/ejercicio (198.274.625) (134.946.120) 209.705.480 (68.446.347) (18.493.158)
Ganancia (Pérdida) del ejercicio/periodo atribuible
a:
Propietarios de la controladora (205.221.263) (112.914.199) 4.776.567 (45.076.829) (18.712.938)
Participaciones no controladoras 11.586.371 (8.965.543) 221.525.278 (2.545.973) 892.652
Total de la ganancia (pérdida) del periodo/ejercicio (193.634.892) (121.879.742) 226.301.845 (47.622.802) (17.820.286)
Resultado por accién atribuible a los prop. de la
controladora
Basico (2,92) (1,61) 0,07 (0,64) (0,27)
Diluido (1,47) (1,61) 0,07 (0,64) (0,27)
Resultado integral total del periodo/ejercicio
atribuible a:
Propietarios de la controladora (209.860.996) (125.980.577) (11.819.798) (65.900.374) (19.385.810)
Participaciones no controladoras 11.586.371 (8.965.543) 221.525.278 (2.545.973) 892.652
Total de la ganancia (pérdida) del periodo/ejercicio (198.274.625) (134.946.120) 209.705.480 (68.446.347) (18.493.158)

Referencia — Estados de Resultados del Ejercicio y Otros Resultados Integrales Consolidados de los estados

financieros correspondientes.
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Informacién del Estado de Situaciéon Financiera

Sep 30,2017  Dic 31,2016  Dic 31,2015 Dic 31,2014
ACTIVO
Efectivo y equivalentes de efectivo 2.078.656.777 84.278.114 95.073.323 56.369.468
Otros Activos financieros 708.685 - - 4.107.049
Créditos por ventas 16.065.797 24.039.550 31.119.108 18.021.017
Otros créditos 366.726.826 324.495.857 265.525.202 205.277.389
Créditos con partes relacionadas 6.836.246 6.398.297 7.952.268 10.635.922
Otros activos 26.443.545 24.779.680 - -
Inventarios 3.336.088.705 3.466.637.999 3.105.485.926 2.376.299.432
Total del activo corriente 5.831.526.581 3.930.629.497 3.505.155.827 2.670.710.277
Otros créditos 785.807 886.520 829.405 2.090.895
Propiedades de inversion en construccion 890.671.297 876.630.575 45.424.451 33.982.480
Propiedades, planta y equipo 6.634.097 8.273.916 9.849.355 9.428.093
Activos intangibles 644.345 967.785 1.245.509 956.836
Activos por impuestos 81.447.530 75.749.069 78.894.319 316.202.979
Plusvalia 26.050.287 80.752.236 111.445.604 111.445.604
Total del activo no corriente 1.006.233.363 1.043.260.101 247.688.643 474.106.887
Total del activo 6.837.759.944 4.973.889.598 3.752.844.470 3.144.817.164
Deudas comerciales 490.813.252 525.504.434 408.190.892 245.294.477
Préstamos 853.723.904 594.576.664 392.037.742 291.379.211
Instrumentos financieros - - - 6.245.796
Remuneraciones y cargas sociales 10.285.204 15.026.370 19.789.322 11.389.224
Pasivos por impuestos corrientes 8.955.667 4.135.987 7.412.394 5.854.872
Otras cargas fiscales 27.005.013 74.919.680 38.980.268 10.110.333
Saldos con partes relacionadas - 25.634.359 332.855.202 285.030.570
Anticipos de clientes 2.584.069.202 2.881.315.654 2.200.959.381 1.592.639.577
Provisiones 17.541.091 7.628.507 - -
Otras cuentas por pagar 33.340.502 43.718.889 12.428.160 6.441.024
Total del pasivo corriente 4.025.733.835 4.172.460.544 3.412.653.361 2.454.385.084
Deudas comerciales 534.337 2.037.683 16.290.850 9.566.478
Préstamos 1.482.312.824 123.559.760 58.717.680 92.917.581
Otras cargas fiscales 15.343.270 3.481.221 3.120.044 103.961
Otras cuentas por pagar 20.891.439 48.168.7
49 46.944.000 36.808.000
Pasivos por Impuestos Diferidos 139.933.459 223.141.466 - 267.476.178
Total del pasivo no corriente 1.659.015.329 400.388
.879 125.072.574 406.872.198
Total del pasivo 5.684.749.164 4.572.448.995 3.537.725.935 2.861.257.282
PATRIMONIO NETO
Capital emitido 70.339.485 70.339.485 70.349.485 70.349.485
Acciones propias en cartera - 10.000 - -
Prima de emision 123.349.809 123.349.809 378.208.774 378.208.774
Contribucién de capital 957.208.269 - 2.571.110 8.057.333
Aporte irrevocable - 7.237.915 - -
Transacciones entre accionistas (19.724.714)  (19.800.843) - (5.486.223)
Diferencia de conversion inversion neta en el extranjero (42.810.498)  (38.170.765) (21.574.400) (750.855)
Reserva legal 238.828 - 4.000 4.000
Resultados no asignados (205.221.263) 4.776.567 (257.434.075) (212.357.246)
Participacidn atribuible a los propietarios de la controladora 887.832.103 147.742.168 172.124.894 238.025.268
Participaciones no controladoras 265.178.677 253.698.435 42.993.641 45.534.614
Total de patrimonio 1.153.010.780 401.440.603 215.118.535 283.559.882
Total del patrimonio y del pasivo 6.837.759.944 4.973.889.598 3.752.844.470 3.144.817.164

A partir del cierre de diciembre 2015, hemos reclasificado una partida incluida dentro del rubro Deudas Comerciales
al Pasivo Corriente. La partida antes mencionada, corresponde a la deuda por la compra del terreno de Rosario donde
se desarrolla el proyecto Brisario (antes denominado FACA), y acompafia a la exposicion de Bienes de Cambio que
se encuentran en el Activo Corriente. Con el fin de exponer de forma homogénea en los Estados Financieros
comparados, hemos modificado las partidas comparativas del ejercicio 2014.

Referencia — Estados de Situacion Financiera Consolidados de los estados financieros correspondientes.
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Indicadores Histéricos (conforme a las NIIF)

Indicador Férmula Sep 30,2017 Sep 30,2016 Dic 31,2016 Dic 31,2015 Dic 31,2014

Liquidez Activo Corriente / Pasivo 1,45 0,97 0,94 1,03 1,09
Corriente

Solvencia (Patrimonio Neto + Participacion 0,20 0,012 0,09 0,06 0,10

de terceros en Sociedades
controladas) / Pasivo

Inmovilizacion Activo no Corriente / Activo 0,15 0,15 0,21 0,07 0,15
del Capital Total
Rentabilidad Resultado neto del ejercicio / (0,34) (0,49) 0,98 (0,25) (0,06)

Patrimonio Neto promedio

Referencia: Resefia Informativa “Principales indicadores, razones o indices”.

Datos Operativos:

La siguiente tabla presenta cierta informacion de resultado operativo no auditada por los afios detallados que creemos
son indicadores Utiles de nuestro rendimiento operativo. Nuestros ingresos para cualquier periodo estan determinados
sustancialmente por el nimero de ventas contratadas de nuestras unidades en periodos anteriores. Presentamos las
ventas contratadas de nuestro inventario de bienes raices, incluyendo la informacion relacionada con el nimero de
departamentos, superficie vendida y el precio promedio por metro cuadrado como indicadores de los ingresos
estimados para ejercicios futuros. También presentamos informacion relacionada con los departamentos y su
superficie y precio medio entregados en cada periodo, informacion que es esencial para el entendimiento de los
ingresos reconocidos en cada periodo. Reconocemos ingresos al momento de la entrega de las unidades sobre la base
de un valor razonable de la consideracion recibida o a ser recibida, teniendo en cuenta la cantidad estimada de
cualquier deduccién, bonificacién o reduccion comercial. Véase “Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera—
Politicas y Estimaciones Contables Esenciales—Reconocimiento de ingresos.”

Periodo Ejercicio
terminado el terminado el
30 de septiembre de 31 de diciembre de

2017 2016 2016 2015 2014
Ventas contratadas antes de ajustes (en millones de $) 562,7 691,8 868,6 881,3 611,3
Unidades vendidas 137 215 245 314 243
Avrea vendida (m?) 11.028 15.749 19.080 25.829 20.800
Precio promedio por metro cuadrado ($/m?) 51.028 44.697 45.523 34.120 29.389
Ingresos por ventas (en millones de $) 852,5 4473 720,3 829,0 4154
Unidades entregadas 222 78 232 259 214
Avrea entregada (m?) 20.811 10.138,4 22.646 33.576 32.787
Precio promedio por metro cuadrado entregado ($/m?) 40.939 44121 31.808 24.690 12.670

Referencia — reporte interno de la Compafiia — “resumen de ventas y entregas”.

Desde el 30 de septiembre y hasta la fecha del presente Prospecto, la Emisora considera que no han ocurrido cambios
significativos en la situacion de TGLT.
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XV. INFORMACION ADICIONAL

Descripcion de los Estatutos y Capital Social

Esta seccion debe leerse juntamente con la informacién incluida en las Secciones “Accionistas Principales” y
“Transacciones con Partes Relacionadas” y es un resumen del capital accionario de la Compaiiia, las disposiciones
significativas de los Estatutos y ciertos requisitos de la legislacién argentina aplicables a las acciones y a su tenencia
y disposicion.

La Compafiia fue constituida en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina, como TGLT S.A. La Compaifiia
fue inscripta en el Registro Pablico de Comercio de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, a cargo de la Inspeccion
General de Justicia, el 13 de junio de 2005 bajo el N° 6967, Libro 28, Tomo “-” de “Sociedades Anonimas”. El plazo
de vigencia de la Compafiia vence el 13 de junio de 2104. El domicilio legal y asiento principal de los negocios de la
Compafiia estd ubicado en Av. Scalabrini Ortiz 3333, Piso 1, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina (tel:
+54-11-5252-5050). La pagina web es www.tglt.com y el e-mail de contacto es inversores@tglt.com.

TGLT tiene actualmente en circulacién un total de 70.349.485 acciones ordinarias escriturales de $1 valor nominal
cada una y con derecho a 1 voto por accion de una Unica clase.

Evolucion del Capital Social de TGLT

Con fecha 15 de agosto de 2007 se resolvié aumentar el capital de la suma de $ 20.000 a la suma de $ 28.571. El
aumento de capital se efectué mediante un aporte realizado por PDG por la suma de $ 22.330.000, lo cual se
incorporé a la Compafiia conforme el siguiente detalle: (i) $ 8.571 a la suscripcion e integracion del valor nominal de
las acciones; y (ii) $ 22.321.429 a la integracién de la prima de emision correspondiente a dichas acciones.
(referencia — Nota 21 “Capital Social” de los estados financieros correspondientes)

Accionistas Acciones Votos Clase Tipo  Porcentaje sobre Porcentaje
el capital  sobre los votos

Federico Nicolas Weil 20.000 20.000 A Nominativas 70,01% 70,01%

PDG Realty 8.571 8.571 B Nominativas 29,99% 29,99%
Empreendimentos e
Participacoes

TOTAL 28.571 28.571 100,00% 100,00%

Con fecha 30 de octubre de 2009 se resolvidé aumentar el capital de la suma de $ 28.571 a la suma de $ 22.350.000,
mediante la capitalizacion de la cuenta prima de emision por la suma de $ 22.321.429. En la misma fecha se resolvié
convertir todas las acciones a escriturales. (referencia — Nota 21 “Capital Social” de los estados financieros
correspondientes)

Accionistas Acciones Votos Clase Tipo Porcentaje sobre Porcentaje
el capital  sobre los votos

Federico Nicolas Weil 15.645.000 15.645.000 A Escriturales 70,00% 70,00%

PDG Realty 6.705.000 6.705.000 B Escriturales 30,00% 30,00%
Empreendimentos e
Participacoes

TOTAL 22.350.000 22.350.000 100,00% 100,00%

Con fecha 30 de octubre de 2009 se resolvié aumentar el capital por hasta $ 61.800.000, a ser colocados por oferta
publica y eliminar la distincion de clases luego del IPO. Como resultado del IPO, se emitieron 47.999.485 nuevas
acciones, de las cuales 31.984.275 acciones fueron colocadas en la oferta local Argentina y 16.015.210 acciones
fueron colocadas en la oferta internacional en forma de GDRs, que luego se convirtieron en ADRs. La integracion de
las nuevas acciones se efectud en efectivo y mediante la capitalizacion de los créditos resultantes de las obligaciones
asumidas por la Compafiia con motivo de la adquisicion de participaciones en Malteria, Canfot y MRL. En
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consecuencia, el capital social se aumentd a $ 70.349.485, segin se desprende del cuadro a continuacion (referencia
— Nota 21 “Capital Social” de los estados financieros correspondientes):

Acciones Emitido, suscripto e Inscripto
integrado
Ordinarias, escriturales, con derecho a un voto de Valor Nominal (V.N.) $ 1 70.349.485 70.349.485
70.349.485 70.349.485

En la asamblea ordinaria y extraordinaria de accionistas celebrada el 14 de abril de 2016, nuestros accionistas
aprobaron un aumento de capital mediante la emision de hasta 345.000.000 acciones ordinarias a ser ofrecidas por
suscripcion publica, que fuera ratificado por asamblea ordinaria y extraordinaria de accionistas de fecha 20 de abril
de 2017. Dicha oferta y aumento de capital no han tenido lugar a la fecha del presente Prospecto.

En la asamblea ordinaria y extraordinaria de accionistas celebrada el 20 de abril de 2017, nuestros accionistas
aprobaron un aumento de capital social de la Sociedad en la proporcidn necesaria para atender a los futuros pedidos
de conversidén en relacion a la emisidn de Obligaciones Negociables Convertibles, conforme a lo establecido por el
articulo 17 de la Ley de Obligaciones Negociables, el cual serd aumentado en un monto igual al que resulte de dividir
el valor nominal de las Obligaciones Negociables Convertibles que se presenten a conversion, por el Precio de
Conversién mas/menos los ajustes que resultaren aplicables. El capital se ira aumentando a medida que se produzca
la conversion de las Obligaciones Negociables Convertibles. El Directorio de la Sociedad informarad a la CNV y a las
demés autoridades y organismos que correspondiere, conforme a las leyes y reglamentaciones en vigor, el monto de
las emisiones de acciones que se produzcan por conversidn y el consecuente aumento de capital, 10s que constaran en
acta de dicho drgano.

Al 30 de septiembre de 2017, el valor libro de las acciones ordinarias de la Compafiia asciende a $ 4,92.

El siguiente cuadro expone el capital social de la Sociedad antes de la Emision de las Obligaciones Negociables
Convertibles y después de la Emision de las Obligaciones Negociables Convertibles, asumiendo la conversion al
punto medio del rango de precio de conversidn establecido en la asamblea de fecha 20 de abril de 2017, entre
US$0,43 y US$0,71, de la totalidad de las Obligaciones Negociables Convertibles.

Capital Social antes de la Emision Capital Social después de la Porcentaje que representa el Capital
de las Obligaciones Negociables Emision de las Obligaciones Social después de la Emision de las
Convertibles Negociables Convertibles Obligaciones Negociables

Convertibles sobre el total del
Capital Social antes de la Emision
de las Obligaciones Negociables
Convertibles

70.349.485 acciones VN $1 333.507.380 acciones VN $1 474%

Asimismo, como resultado de la conversion de 1.000.000 acciones escriturales ordinarias de v/n $1 el capital social
de la Sociedad se incrementd a 71.349.485 acciones ordinarias. A la fecha del presente Prospecto, el aumento de
capital se encuentra pendiente de inscripcion en el Registro Publico de Comercio.

Objeto Social

Nuestras acciones ordinarias tienen derecho a un voto cada una. Conforme surge del articulo cuarto del estatuto de la
Compaifiia, la Compafiia tiene por objeto desarrollar por cuenta propia o de terceros, o asociada a terceros, en el pais o
en el extranjero, tanto en bienes propios como de terceros, las siguientes actividades: el gerenciamiento de proyectos
y emprendimientos inmobiliarios, desarrollos urbanisticos; la planificacion, evaluacién, programacién, formulacién,
desarrollo, implementacion, administracion, coordinacion, supervision, gestion, organizacion, direccion y ejecucion
en el manejo de dichos negocios relacionados con el sector de real estate; la explotacién de marcas, patentes,
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métodos, férmulas, licencias, tecnologias, know-how, modelos y disefios; la comercializacion en todas sus formas,
sea por compra, venta, permuta, consignacion, representacion, almacenaje, fraccionamiento, subdivision, loteo,
administracion, distribucion, arrendamiento e intermediacién de bienes inmuebles, muebles y servicios relacionados
con dicho gerenciamiento; la constitucion y aceptacion de todo tipo de derechos reales vinculados con inmuebles,
entre ellos usufructo, uso, habitacion, servidumbres y superficie; el otorgamiento de avales, garantias y/o fianzas a
favor de sociedades controladas y vinculadas; el estudio, planificacién, proyeccion, asesoramiento y/o ejecucion de
todo tipo de obras privadas y/o publicas, nacionales y/o provinciales, en inmuebles rurales, urbanos para vivienda,
oficinas, locales, barrios, urbanizaciones, caminos, obras de ingenieria y/o arquitectura en general, administrar las
mismas, efectuar planos y proyectos, intervenir en licitaciones de obras publicas o privadas, y hacerse cargo de obras
comenzadas; importacion y exportacion de maquinas, herramientas y materiales para la construccion, y toda actividad
creada o0 a crearse relacionada especificamente con la industria de la construccién. La Sociedad podra: (i) participar
y/o realizar inversiones de todo tipo en sociedades, consorcios, uniones transitorias de empresas y cualquier otro
contrato asociativo o de colaboracidn vinculados total o parcialmente con el objeto social, (ii) actuar como
gerenciador y/o prestar servicios de administracion, o como operador, sponsor y/o desarrollador, en beneficio de otras
sociedades que tengan un objeto inmobiliario y/o de fondos inmobiliarios, fideicomisos inmobiliarios u otros
vehiculos de inversién colectiva que tengan por finalidad invertir en proyectos o negocios inmobiliarios en cualquiera
de sus sectores y/o segmentos; (iii) actuar como fiduciario financiero o no financiero; (iv) aceptar y ejercer mandatos,
comisiones, agencias y/o gestiones de negocios, y (v) instalar agencias, sucursales, establecimientos o cualquier otra
clase de representacion dentro y fuera del pais. Asimismo, para el mejor cumplimiento de su objeto, la Compafiia
tendrd expresamente la facultad de garantizar obligaciones de sociedades controladas y vinculadas, inclusive
mediante la constitucion de derechos reales. La Compafiia en general podra dedicarse a la administracién y desarrollo
de los negocios y empresas vinculadas a las actividades de su objeto, quedando expresamente excluido el
asesoramiento en las materias y/o actividades que de conformidad con las disposiciones legales vigentes, deban ser
realizadas por profesionales con titulo habilitante.

Accionistas

Solamente las personas que se encuentren registradas en el libro de registro de accionistas de la Compafiia podran
gjercer sus derechos como accionistas. La Compafiia no reconocera, salvo que lo exija la ley, ninguna participacion
en el capital social contingente, futura o parcial en ninguna accién ordinaria u otros derechos correspondientes a
acciones ordinarias, salvo el absoluto derecho sobre las mismas que corresponde al tenedor registrado de la accién
ordinaria o la persona cuyo nombre se ha asentado en el libro de registro de accionistas en relacién con esa accién
ordinaria.

En virtud de las Normas de la CNV, los nombres de los tenedores de acciones de mas del 5% de los votos de la
Compafiia deberan ser informados a dicha entidad.

Caja de Valores continuara actuando como agente de registro de las acciones de TGLT.

Responsabilidad de los Accionistas

La responsabilidad de los accionistas por las pérdidas de la Compafiia esta limitada al valor de la tenencia accionaria
de cada accionista en la Compafiia. Sin embargo, conforme a la Ley General de Sociedades, los accionistas que
tengan un conflicto de intereses con la Compafiia en relacion con ciertas cuestiones y que no se abstengan de votar
respecto de las mismas, podréan ser considerados responsables por dafios y perjuicios frente a la Compafiia, siempre
gue sus votos hayan sido necesarios para adoptar la decisién pertinente. Asimismo, los accionistas que hayan votado
a favor de una resolucién que posteriormente sea declarada nula por un tribunal por ser contraria a la Ley General de
Sociedades o a los Estatutos (o reglamento, si lo hubiera) de la Compafiia podran ser considerados ilimitada y
solidariamente responsables por los dafios y perjuicios que resulten de esa resolucién frente a la Compafiia, los demas
accionistas o terceros. (Véase “Factores de Riesgo”)

Derechos de Receso

Toda vez que los accionistas de la Compafiia aprueben:

e una fusidn o escision luego de la cual la Compafiia no sea la sociedad continuadora, salvo que las acciones
del adquirente posean autorizacion para su oferta publica o se listen en un mercado autorizado;

e latransformacion del tipo societario legal de la Compafiia;
e un cambio fundamental en el objeto social;

¢ ¢l cambio del domicilio de la Compafiia fuera de Argentina;
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e el retiro voluntario de la oferta piblica o listado de las acciones;

e una decisién favorable a la continuacion de la Compaiiia luego del retiro de su listado o la cancelacion de la
autorizacion de oferta publica de la Compaiiia; 0

e una recapitalizacion total o parcial luego de una reduccion obligatoria del capital de la Compafiia o la
liquidacion de ésta,

todo accionista que haya votado en contra de dicha medida o no haya asistido a la asamblea pertinente podra ejercer
su derecho de receso, es decir, el derecho a retirarse de la Compafiia y obtener la cancelacién de sus acciones a
cambio del valor en libros de las mismas, determinado en funcion del altimo balance confeccionado, o que debiera
haber sido confeccionado, de acuerdo con las leyes y reglamentaciones argentinas, siempre que tal accionista ejerza
sus derechos de receso dentro de los plazos que se establecen a continuacion.

Los derechos de receso deben ser ejercidos en un plazo de cinco dias luego de la asamblea en la cual se adopté la
resolucion, en caso de tratarse de un accionista disidente que haya votado en contra de la misma, o en un plazo de 15
dias luego de la asamblea en caso de tratarse de un accionista disidente que no haya asistido a la asamblea y pueda
demostrar su condicion de accionista a la fecha de la asamblea. En el caso de fusiones o escisiones que involucren a
una sociedad admitida al régimen de la oferta piblica de sus acciones, no podran ejercerse derechos de receso si las
acciones que se recibiran como resultado de la operacion se negocian en un mercado de valores. Los derechos de
receso se extinguen si la resoluciéon que dio origen a los mismos es revocada por otra asamblea de accionistas
celebrada dentro de los 60 dias posteriores a la asamblea en la cual se adopt6 la resolucion.

Los derechos de receso deben pagarse dentro del plazo de un afio a partir de la fecha de la asamblea de accionistas en
la cual se adopt6 la resolucidn, salvo cuando la resolucion que dio lugar a dichos derechos haya sido la de retirar el
listado en bolsa de las acciones de la Compafiia o rechazar una propuesta de oferta publica o listado, en cuyo caso el
periodo de pago se reduce a 60 dias del término del plazo que un accionista que no asistid a la asamblea en la que se
adoptd la resolucidn tiene para ejercer dichos derechos o de la publicacion de la notificacién informando el retiro de
la autorizacién de listado o rechazo de la oferta piblica o negociacién del capital.

Transferencia de Acciones

No existe ninguna restriccion a la transferencia a las acciones de la Compafiia totalmente integradas, ademas de las
previstas por el Acuerdo de Accionistas entre Bienville, PointArgentum y Federico N. Weil (véase “Accionistas
Principales” y “Transacciones con Partes Relacionadas—Acuerdo de Accionistas”)

Requisitos de Registro para Compaifiias extranjeras con Participaciones Accionarias Directas

En virtud de la Ley General de Sociedades, las sociedades extranjeras que posean acciones de la misma clase
directamente en una sociedad argentina deberan inscribirse en la IGJ - con el fin de ejercer determinados derechos
incluidos los derechos de voto. El registro en 1GJ requiere la presentacién del estatuto social, y de la contabilidad con
el fin de demostrar que la actividad principal de los accionistas extranjeros se lleva a cabo fuera de Argentina.
Asimismo, deberan acreditar que se han constituido y ejercen sus actividades de acuerdo con las leyes de su lugar de
constitucion.

Liguidacion

En el caso de liquidacion o disolucién de la Compafiia, los activos de la Compafiia se aplicaran para satisfacer las
obligaciones pendientes de pago y reembolsar capital. Cualquier saldo remanente se distribuird proporcionalmente
entre los tenedores de acciones ordinarias. La liquidacion se llevara a cabo por el Directorio o por el o los
liquidadores designados por la asamblea de accionistas, bajo la supervision de la Comision Fiscalizadora.

Derechos de Suscripcion Preferente y de Acrecer

En una nueva emision de acciones, los accionistas tienen derecho a suscribir una cantidad de acciones de la misma
clase de manera proporcional a las que posea antes de la nueva emision. Si un accionista no ejerciere su derecho de
preferencia, los demas accionistas existentes cuentan con el derecho a acrecer en proporcion a las acciones que haya
suscripto en cada oportunidad.

180



Asambleas de Accionistas y Derechos de Voto

Convocatoria a Asambleas

Las convocatorias a las asambleas se rigen por las disposiciones de los Estatutos, de la Ley General de Sociedades y
la Ley de Mercado de Capitales. La notificacion de la asamblea de accionistas debe publicarse por cinco dias en el
Boletin Oficial, en un diario de circulacién general, en la AIF y en los sistemas de informacion de los mercados
autorizados en los cuales se listen y/o se negocian las acciones, no menos de 20, ni mas de 45, dias antes de la fecha
de la asamblea, y debe incluir informacidn relativa al tipo de asamblea a ser celebrada, la fecha, la hora y el lugar de
la asamblea, su orden del dia y requerimientos especiales establecidos por los Estatutos. En caso de no haber quérum
para dicha asamblea, se debera convocar a la celebracion de una asamblea en segunda convocatoria, que debera
celebrarse dentro de los 30 dias de la fecha en que se convocd la primera asamblea, y publicarse por tres dias, por lo
menos ocho dias antes de la fecha de la segunda asamblea. Las notificaciones indicadas precedentemente podran
realizarse en forma simultanea, en el caso de asambleas ordinarias, a fin de que la asamblea en segunda convocatoria
se celebre el mismo dia que la asamblea en primera convocatoria salvo en ciertas circunstancias.

De acuerdo al Articulo Décimo Primero de nuestro Estatuto, las asambleas seran citadas de acuerdo con lo dispuesto
por las disposiciones legales vigentes y segun la convocatoria que se trate, sin perjuicio de lo dispuesto en el Articulo
237 de la Ley General de Sociedades, para el caso de asamblea unanime. El quérum para asambleas ordinarias tanto
en primera como en segunda convocatoria se rige por el articulo 243 de la Ley General de Sociedades. EI quérum
para asambleas extraordinarias en primera convocatoria se rige por el articulo 244 de la Ley General de Sociedades.
En segunda convocatoria, la asamblea extraordinaria solamente podra reunirse si asisten por lo menos accionistas que
representen el 40% de las acciones con derecho a voto. Tanto para el caso de la asamblea ordinaria en primera
convocatoria, como para la asamblea extraordinaria en primera y segunda convocatoria, las decisiones se adoptaran
por mayoria absoluta de los votos presentes que puedan emitirse en la respectiva decision, y que en ningun caso
podra ser inferior al 40% de las acciones con derecho a voto. Para el caso de la asamblea ordinaria en segunda
convocatoria, las mayorias se rigen por el articulo 243 de la Ley General de Sociedades. De conformidad con el
Acuerdo de Accionistas ciertas decisiones necesitan ser aprobadas por el voto unanime de Bienville, PointArgentum
y Federico N. Weil en primero y segunda convocatoria. Véase “Transacciones con partes relacionadas—Acuerdo de
Accionistas”

Los directores, sindicos, miembros de la Comision Fiscalizadora, gerentes y empleados de la Compafiia no pueden
actuar como apoderados de los accionistas. Si no se logra quérum, las asambleas pueden reunirse en segunda
convocatoria y el requisito para constituir quérum es menor, segin se describe anteriormente. En una asamblea
ordinaria o extraordinaria de accionistas las decisiones requieren el voto favorable de la mayoria absoluta de los votos
presentes.

Eleccién de Directores

El Directorio estd formado por ocho directores titulares y ocho suplentes. Los miembros son nombrados en la
asamblea ordinaria de accionistas. Los directores son elegidos por un mandato de tres afios.

De conformidad con el articulo 257 de la Ley General de Sociedades, los directores mantienen sus posiciones hasta
que se realice la siguiente asamblea de accionistas, donde son nombrados directores.

La Ley General de Sociedades otorga a los accionistas el derecho a optar votar con voto acumulativo a fin de elegir a
un maximo de un tercio de los directores para llenar las vacantes del Directorio.

El voto acumulativo es un sistema disefiado para proteger los intereses de los minoritarios, ya que permite, pero no
asegura que las participaciones no controladoras sean capaces de elegir a algunos de sus candidatos del Directorio.

Los accionistas que voten usando voto acumulativo tendran el monto de votos resultante de la multiplicacién del
namero de votos correspondientes a ellos por el nimero de vacantes previstas (que en el caso de la Compafiia, sera
ocho vacantes). Tales accionistas pueden distribuir los votos entre dos candidatos o acumularlos todos ellos para
votar a un candidato. Los accionistas que voten con el sistema ordinario asignaran la suma total de sus votos a cada
uno de los ochos candidatos.

Los accionistas que decidan votar mediante el sistema ordinario competiran con los accionistas usando el sistema
acumulativo por un tercio de las vacantes previstas (que en el caso de la compafiia serdn dos vacantes). Los otros dos
tercios de las vacantes seran votadas exclusivamente por los accionistas que han optado por el sistema ordinario. El
resultado es calculado por persona. Bajo el sistema ordinario, los candidatos que obtienen una mayoria de los votos
presentes seran elegidos. Bajo el sistema acumulativo, los candidatos que obtienen el mayor nimero de votos
(excediendo los votos obtenidos por el sistema ordinario) seran elegidos.
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Cuanto mayor sea el nimero de vacantes, mayor sera la posibilidad de que los grupos minoritarios o accionistas
puedan ganar posiciones en el Directorio.

Derechos de Suscripcion Preferente y de Acrecer

En una nueva emision de acciones, los accionistas tienen derecho a suscribir una cantidad de acciones de manera
proporcional a su tenencia de acciones antes de la nueva emision. Si un accionista no ejerciere su derecho de
preferencia, los demas accionistas existentes podran suscribir, también de manera proporcional, las acciones de la
nueva emisién a la que tenia derecho ese accionista.

Oferta publica obligatoria.

De conformidad con la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV cualquier persona que, en forma
directa o indirecta, pretenda adquirir a titulo oneroso, actuando en forma individual o concertada con otras personas,
en un s6lo acto o en actos sucesivos en un periodo de noventa (90) dias corridos, una cantidad de acciones con
derecho a voto, de derechos de suscripcion u opciones sobre acciones, de valores negociables convertibles u otros
valores similares emitidos por la Compafiia que directa o indirectamente (computando a tal efecto la tenencia anterior
de tal persona) puedan dar derecho a la suscripcion, adquisicion o conversion de o en acciones con derecho a voto de
la Compafiia, cualquiera sea su forma de instrumentacién, que den derecho, o que ejercidas den derecho, a una
participacién significativa en el capital social con derecho a voto y/o en los votos de la Compafiia, debera promover
previamente a tal adquisicion, y dentro del plazo de diez dias de haber tomado en firme la decision de realizar tal
adquisicion, una OPA y/o canje de valores de acuerdo con el procedimiento y alcance establecido en el Capitulo 11,
Titulo IIT de la CNV. De acuerdo con Normas de la CNV, una “participacion significativa” serd toda aquella que
represente porcentajes iguales o superiores al treinta y cinco por ciento (35%) y el cincuenta por ciento (50%) del
capital con derecho a voto y el o los votos de la sociedad. Al tratar de lograr una “participacion significativa” igual o
superior al 35% del capital con derecho a voto o de los votos de la sociedad, la OPA se hara en una serie de valores
que permita al comprador para lograr, al menos, el cincuenta por ciento (50%) de la capital con derecho a voto de la
sociedad. A su vez, en el caso de se pretenda una participacion igual o superior al cincuenta por ciento (50%) del
capital con derecho a voto o de los votos de la sociedad, la OPA deber& hacerse por la cantidad de titulos que
permitirian al comprador llegar a cien por ciento (100%) del capital con derecho a voto de la sociedad. La aplicacién
de esta disposicién tendra prioridad sobre las disposiciones previstas en anteriormente.

A los efectos del computo de las participaciones, se tendra en cuenta tanto la titularidad de las acciones y demés
valores, como los derechos de voto que se ejerzan en virtud del usufructo, prenda o cualquier otro derecho o titulo de
naturaleza contractual o legal sobre acciones. La oferta se dirigira a todas las acciones con derecho a voto, derechos
de suscripcion u opciones sobre acciones, valores negociables convertibles u otros valores similares emitidos por la
Compafiia en proporcion a la que cada especie tenga en el capital social con derecho a voto.

Dicha obligacion no serd aplicable en los casos en que la adquisicién no provocara una toma de control de la
sociedad. Tampoco seria aplicable en los casos en que exista un cambio de control como consecuencia de una
reorganizacion societaria 0 como una consecuencia de meras redistribuciones de acciones entre compafiias del mismo

grupo.
El precio a ofrecer sera un precio equitativo establecido por el oferente, con las siguientes excepciones:

e Si el comprador hubiera comprado otros titulos relacionados con la oferta dentro de los 90 dias anteriores al
anuncio de ésta, el precio no podra ser inferior al mayor precio que abondé el comprador en tales
transacciones.

e Si el comprador hubiera obtenido compromisos de venta en firme del accionista controlante o de otros
accionistas con derecho a participar en la oferta piblica, el precio no podra ser inferior al precio previsto en
tales compromisos.

Con el objeto de determinar el precio equitativo a ofrecer, se deberan ponderar los siguientes criterios, de acuerdo con
las Normas de la CNV:

e El valor patrimonial de las acciones.

e El valor de la sociedad, valuada de acuerdo con el criterio de los flujos de fondos descontados y/o
indicadores aplicables a las sociedades o negocios comparables.
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e Los precios de negociacion medios durante el semestre inmediatamente anterior al de la OPA. La CNV
podria objetar el precio, asi como cualquier accionista receptor de la “oferta”.

En el caso de que se alcance una participacion significativa sin el debido y previo cumplimiento de las condiciones
establecidas por la normativa, la Ley de Mercado de Capitales dispone que la CNV pueda declarar irregular e ineficaz
a los efectos administrativos y dispondra la subasta de las acciones adquiridas en infraccion, sin perjuicio de las
sanciones que pudieran corresponder. Asimismo, toda persona que compre acciones de una sociedad en violacion de
dicho régimen, no podra ejercer los derechos politicos que deriven de las acciones compradas de tal modo.

Régimen de oferta publica de adquisicién obligatoria en el caso de un retiro voluntario del sistema de oferta
publicay listado en Argentina

La Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV también establecen que cuando una sociedad que hace
oferta publica de sus acciones acuerda voluntariamente retirarse del sistema de oferta publica y listado, ésta debe
seguir los procedimientos previstos en las Normas de la CNV y debe también lanzar una oferta publica obligatoria
para adquirir el total de sus acciones y/o derechos de suscripcion o titulos valores convertibles en acciones u opciones
sobre acciones de acuerdo con las Normas de la CNV. No es necesario extender la oferta publica a aquellos
accionistas que votaron a favor del retiro en la asamblea de accionistas. La oferta pdblica sélo puede realizarse como
una compraventa y la contraprestacion debe ser en efectivo.

La adquisicion de acciones propias debe realizarse con utilidades liquidas y realizadas o reservas libres, siempre que
estén totalmente integradas, y para la amortizacion o disposicion de las mismas, dentro del plazo establecido en el
Articulo 221 de la Ley General de Sociedades, y la sociedad debe presentar a la CNV constancia de que tiene la
solvencia necesaria para realizar la compra y de que el pago de las acciones no afectara su solvencia.

El precio ofrecido en el caso de un retiro voluntario del sistema de oferta pablica y liquidacion en Argentina debe ser
equitativo y tomar en cuenta los siguientes criterios:

e El valor contable de las acciones, tomando en cuenta un estado contable especial para el retiro del
sistema de oferta publica y/o listado.

e EIl valor de la sociedad, de acuerdo con criterios de flujos de fondos descontados y/o coeficientes
aplicables a empresas o sociedades comparables.

e Elvalor de liquidacion de la sociedad.

e Los precios de negociacién promedio del mercado de valores en que las acciones hayan sido listadas
durante el periodo de seis meses anterior a la solicitud de retiro, independientemente del nimero de
sesiones necesarias para dicha negociacion.

e La contraprestacion ofrecida antes, o precio de la colocacion de las nuevas acciones, si se ha realizado
una oferta publica en relacién con las mismas acciones o se han emitido nuevas acciones, de
corresponder, durante el Gltimo afio, a ser contada desde la fecha en que se acuerda presentar la solicitud
de retiro.

En ninguin caso el precio ofrecido puede ser inferior al precio de negociacion promedio indicado en este parrafo. El
criterio para determinar el precio por accion en caso de retiro de la oferta publica y listado en Argentina estan
establecidos en la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV y pueden diferir del precio que podria
resultar de la aplicacién de la Ley General de Sociedades en el caso del ejercicio del derecho de receso por un
accionista.

Oferta publica de adquisicion obligatoria o voluntaria en el caso de control casi total

Si una persona tiene, en forma directa o indirecta, el 95% o0 mas de las acciones en circulacion de una sociedad con
oferta publica en Argentina, cualquier accionista minoritario puede solicitar que dicho accionista lance una oferta
publica obligatoria por todas las acciones en circulacion de la sociedad. Ademas, una persona que posea, en forma
directa o indirecta, el 95% 0 mas de las acciones en circulacion de una empresa con oferta publica en Argentina
puede emitir una declaracioén unilateral de voluntad de adquisicion de la totalidad de las acciones en circulacion de
esa sociedad dentro de los seis meses de la fecha en que esa persona obtiene la propiedad de dicho 95% de la
compafiia y retirar a la Compafiia de la oferta publica y listado de sus acciones. El precio ofrecido debe ser equitativo,
siguiendo los criterios establecidos por la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV.
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Reclamos de los Accionistas

Conforme al articulo 46 de la Ley de Mercado de Capitales, las sociedades cuyas acciones se encuentren listadas y
admitidas para la negociacion en el BYMA, como es en el caso de la Compafiia, estan sujetas a la competencia del
tribunal de arbitral de la BCBA, o a aquel en un futuro lo reemplace, para todas las cuestiones relativas a la relacion
de dichas sociedades con sus accionistas e inversores, sin perjuicio del derecho de los accionistas e inversores de
presentar sus reclamos a los tribunales ordinarios en lo Comercial de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Contratos Relevantes

Remitirse a lo descripto en la Seccion “Informacion sobre la Emisora — Contratos Relevantes™ del presente.

Controles de cambio

El siguiente es un resumen de las principales normas vigentes en materia cambiaria en la Republica Argentina. Las
consideraciones que siguen no importan un consejo u opinion legal, sino una breve descripcion de ciertos (y no
todos) aspectos de la normativa cambiaria argentina. El presente resumen estd basado en las leyes y
reglamentaciones cambiarias de la Republica Argentina vigentes a la fecha del presente y esta sujeto a cualquier
modificacién posterior en las leyes y reglamentaciones argentinas que puedan entrar en vigencia con posterioridad a
dicha fecha. A pesar de que la descripcidn que sigue se ampara en una interpretacién razonable de las normas
vigentes, no puede asegurarse que las autoridades de aplicacion o los tribunales concuerden con todos y cada uno
de los comentarios aqui efectuados. Se recomienda a los potenciales adquirentes de las Obligaciones Negociables
consultar a sus asesores respecto de la aplicacion de la normativa cambiaria a las Obligaciones Negociables.

Desde el 1 de enero de 1992, hasta el 6 de enero de 2002, la Ley N° 23.928 (la “Ley de Convertibilidad”) establecio
un régimen conforme al cual el BCRA estaba obligado a vender dolares estadounidenses a un tipo de cambio fijo de
un Peso por cada Délar Estadounidense. EI 6 de enero de 2002, el Congreso argentino promulgd la Ley N° 25.561 (la
“Ley de Emergencia Publica”), derogando parcialmente la Ley de Convertibilidad y abandonando formalmente mas
de diez afios de paridad fija Peso-Dolar Estadounidense y eliminando el requisito de que las reservas en oro y en
moneda extranjera del BCRA sean en todo momento equivalentes al 100% de la base monetaria. La Ley de
Emergencia Publica, prorrogada hasta diciembre de 2017 (y hasta diciembre de 2019, para la emergencia social)
otorgd al Poder Ejecutivo Nacional la facultad para fijar el tipo de cambio entre el Peso y las monedas extranjeras y
emitir regulaciones relativas al mercado cambiario. Después de un breve periodo durante el cual el Gobierno
Argentino estableci6 un sistema cambiario de tipos de cambio multiples, conforme a la Ley de Emergencia Publica, se
permitid que el Peso fluctle desde febrero de 2002.

El Decreto N° 260/02 establecié el MULC facultando al BCRA para intervenir en el mercado comprando o
vendiendo divisas a efectos de evitar variaciones que considere excesivas. Durante el afio 2002, el BCRA dict6
sucesivas normas regulatorias con respecto al acceso al mercado de cambios para compra y venta de divisas y la
posibilidad de realizar transferencias al exterior.

El BCRA ha intervenido en muchas ocasiones a partir de esa fecha vendiendo y comprando Doélares Estadounidenses
a fin de reducir la volatilidad de la cotizacion de dicha moneda. Sin embargo, la capacidad del BCRA de intervenir en
el mercado cambiario esta limitada por la cantidad de reservas internacionales. Desde el afio 2002, el Peso se ha
depreciado significativamente en términos nominales.

El siguiente cuadro presenta los tipos de cambio anuales, maximo, minimo, promedio y de cierre para los periodos
indicados, expresados en Pesos por Délar Estadounidense y no ajustados por inflacién. No se puede garantizar que el
Peso no se depreciard nuevamente en el futuro.

Tipos de cambio

Maximo® Minimo® Promedio® @ Al cierre®
2005 ..o 3,052 2,859 2,923 3,032
20006 ..o 3,107 3,030 3,074 3,070
2007 oo 3,179 3,055 3,115 3,151
2008 ..o 3,453 3,012 3,161 3,453
2009 .o 3,854 3,449 3,730 3,797
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2010 .o 3,985 3,794 3,912 3,976

2011 o 4,303 3,971 4,130 4,304
2012 o 4,918 4,304 4,552 4,917
2013 . 6,518 4,923 5,479 6,518
2014 .o 8,556 6,543 8,119 8,552
2015 13,763 8,554 9,269 13,005
2016 .o . 16,039 13,069 14,779 15,850
2017 18,830 15,174 16,556 18,774
Enero 2018.......ccccoivviiii 19,652 18,451 19,029 19,652

(1) Tipo de cambio de referencia publicado por el BCRA.
(2) Determinado en base a promedios diarios.
(3) Tipo de cambio al cierre del periodo.

Asimismo, en junio de 2005, a través del Decreto 616/2005, el Poder Ejecutivo Nacional establecié que (i) todo
ingreso de fondos al mercado local de cambios originado en el endeudamiento con el exterior, de personas humanas o
juridicas pertenecientes al sector privado, excluyendo los referidos a préstamos para comercio exterior y a las
emisiones primarias de titulos de deuda que cuenten con oferta publica y listado en mercados de valores autorizados;
y (ii) todo ingreso de fondos de no residentes cursados por el mercado local de cambios destinados a tenencias en
moneda local, adquisicion de activos o pasivos financieros de todo tipo del sector privado financiero o no financiero,
con exclusidn de las inversiones extranjeras directas y las emisiones primarias de titulos de deuda y de acciones que
cuenten con oferta publica y listado en mercados de valores autorizados, e inversiones en valores emitidos por el
sector publico que sean adquiridos en mercados secundarios; deberian cumplir los siguientes requisitos: (i) los fondos
ingresados s6lo podrian ser transferidos fuera del mercado local de cambios al vencimiento de un plazo de 365 dias
corridos, a contar desde la fecha de ingreso de los mismos al pais; (ii) el resultado de la negociacién de cambios de
los fondos ingresados deberia acreditarse en una cuenta del sistema bancario local; (iii) deberia constituirse un
depdsito nominativo, no transferible y no remunerado, por el 30% del monto involucrado en la operacion
correspondiente, durante un plazo de 365 dias corridos, de acuerdo a las condiciones que se establecieran en la
reglamentacion (el “Dep0sito”); y (iv) el mencionado Dep6sito deberia ser constituido en Dolares Estadounidenses
en las entidades financieras del pais, no devengando intereses ni beneficios de ningun tipo, ni pudiendo ser utilizado
como garantia de operaciones de crédito de ningun tipo.

Con fecha 18 de diciembre de 2015, mediante la Resolucion N° 3/2015 del entonces Ministerio de Hacienda y
Finanzas Publicas, se modifico el Decreto 616/2005, reduciendo (i) a cero (0) el porcentaje del Deposito y (ii) el
plazo de permanencia en el pais de fondos por nuevo endeudamiento financiero incurrido por residentes, mantenido
por acreedores extranjeros y liquidado a través del MULC de 365 a 120 dias corridos desde la fecha de liquidacion
del monto pertinente. EI 5 de enero de 2017, a través de la Resolucién 1-E/2017 del Ministerio de Hacienda, el plazo
de permanencia obligatorio de 120 dias corridos fue nuevamente reducido a 0 dias.

Recientemente, con el fin de lograr un mercado de cambios competitivo y eficiente, el Decreto 27/2018 sustituyo el
articulo 1° del Decreto 260/2002 estableciendo un mercado libre de cambios por el cual deben cursarse las
operaciones de cambio que sean realizadas por las entidades financieras y las demés personas autorizadas por el
BCRA para dedicarse de manera permanente o habitual al comercio de la compra y venta de monedas y billetes
extranjeros, oro amonedado o en barra de buena entrega y cheques de viajero, giros, transferencias u operaciones
analogas en moneda extranjera.

Principales disposiciones vigentes en materia de regulaciones cambiarias y transferencias de divisas al exterior de
Argentina.

El 19 de mayo de 2017, el Banco Central dicté la Comunicacion “A” 6244 la cual, a partir del 1 de julio de 2017, el
BCRA dejo6 sin efecto todas las normas que reglamentaban la operatoria cambiaria, la posicion general de cambios, el
Decreto 616/05, el ingreso de divisas de operaciones de exportaciones de bienes y servicios, los seguimientos
asociados a dicho ingreso y el régimen cambiario establecido por la Comunicacion “A” 6037. Por otra parte, se
mantienen vigentes las normas vinculadas a regimenes informativos, relevamientos o seguimientos relacionados con
los mencionados topicos.

Con fecha 30 de agosto de 2017, el BCRA aprobd un nuevo texto ordenado en relacion a las normas sobre "Exterior
y cambios". En razén de ello, la Comunicacion “A” 6244 fue enmendada y reordenada por la Comunicacién “A”
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6312. A través del mismo, se dispuso un nuevo marco regulatorio para las operaciones cambiarias introduciendo
ajustes al seguimiento de las negociaciones de divisas por exportaciones de bienes (las operaciones comprendidas, la
entidad financiera nominada por el exportador y el sistema SECOEXPO, entre otros), seguimiento de anticipos y
otras financiaciones de exportacién de bienes (en lo que respecta a operaciones comprendidas, entidad nominada por
el exportador, certificaciones de aplicacion de cobros de exportaciones y fecha de aplicacion de divisas, entre otros).
El 19 de enero de 2018, mediante la Comunicacion “A” 6436, el BCRA adecu6 ciertas normas sobre “Exterior y
Cambios” a las modificaciones introducidas por el Decreto 27/2018,

Entre las principales caracteristicas del marco regulatorio actual, se destacan:

i) Todas las personas humanas o juridicas, patrimonios y otras universalidades pueden operar libremente
en el mercado de cambios al tipo de cambio que sea libremente pactado entre las partes.

i) En todas las operaciones de cambio, canje y/o arbitraje que se cursen por el mercado libre de cambios
deberan intervenir entidades financieras o cambiarias autorizadas por el BCRA.

iii) No se requiere la firma de boletos de cambio o0 una declaracion jurada, excepto en exportaciones de
bienes y en el Sistema de Pagos en Moneda Local (SML).

iv) Se elimina el horario de funcionamiento del mercado libre de cambios.

V) Los sujetos alcanzados deberan cumplimentar el “Relevamiento de Activos y Pasivos Externos”,

incluso cuando no se haya producido un ingreso de fondos al mercado de cambios y/o no se prevea
acceder en el futuro al mismo por las operaciones que corresponde declarar.

Con fecha 01/11/2017 mediante el Decreto 893/2017, el Poder Ejecutivo Nacional derogé las normas que establecian
la obligacidn de ingresar al pais el contravalor en divisas provenientes de exportaciones y negociarlas en el MULC y
dentro de los plazos establecidos en la reglamentacion.

Asimismo, en linea con el Decreto 893/2017, la Comunicacion "A" 6363 del BCRA deroga una serie de apartados y
secciones correspondientes a las normas sobre "Exterior y cambios" (T.O. segin Comunicacion “A” 6312),
flexibilizando la regulacién cambiaria en varios aspectos y adaptandola a lo establecido por el mencionado Decreto.
La mencionada Comunicacion deja sin efecto, entre otras, la normativa relacionada con la obligacién de liquidar las
cobranzas provenientes de las exportaciones de bienes, el seguimiento de anticipos y otras financiaciones de
exportacién de bienes y el seguimiento de las negociaciones de divisas por exportaciones.

Relevamiento de Activos y Pasivos Externos.

La Comunicacién “A” 6401 implemento un nuevo Relevamiento de Activos y Pasivos Externos, exclusivamente con
fines estadisticos, que reemplazo a los relevamientos dispuestos por la Comunicacion “A” 3602 y “A” 4237, a partir
de la informacién al 31 de diciembre de 2017; y que deben cumplir las personas humanas y personas juridicas,
patrimonios y otras universalidades residentes que no estén comprendidas en la categoria de Gobierno General de
acuerdo a la definicion de la Sexta Edicion del Manual de Balanza de Pagos del Fondo Monetario Internacional.

La nueva Comunicacién establece diferentes categorias de participantes que serdn determinadas anualmente en
funcion de i) la suma de flujos de activos y pasivos durante el afio calendario anterior y ii) el saldo de tenencias de
activos y pasivos externos a la finalizacion del afio calendario anterior. Asi, solo aquellos residentes respecto de los
cuales la suma de flujos de activos y pasivos durante el afio calendario anterior o el saldo de tenencias de activos y
pasivos externos a la finalizacion del afio calendario anterior supere el equivalente a los US$ 50 millones,
categorizados como “muestra principal”, continuaran obligados a presentar declaraciones juradas trimestrales,
mientras que aquellos declarantes con montos entre el equivalente a US$ 10 millones y US$ 50 millones presentaran
declaraciones anuales, y aquellos con montos entre el equivalente a US$ 1 millén y US$ 10 millones, una declaracion
anual simplificada.

Para un detalle de la totalidad de las regulaciones cambiarias y al ingreso de capitales y vigentes al dia de la fecha, se
sugiere a los inversores consultar con sus asesores legales y dar una lectura completa a la normativa mencionada,
junto con sus reglamentaciones y normas complementarias, a cuyo efecto los interesados podran consultar las mismas
en el sitio web del Ministerio de Hacienda (www.minhacienda.gob.ar), del Ministerio de Finanzas
(www.minfinanzas.gob.ar) y/o del BCRA (www.bcra.gob.ar), segun corresponda.

Impuestos

La siguiente exposicion contiene una descripcion de las consecuencias materiales impositivas de Argentina, pero no
implica una descripcién comprensiva de todas las consideraciones impositivas que pudiesen ser relevantes para una
decision de comprar nuestras acciones ordinarias y no es aplicable a todas las categorias de inversores, algunos de los
cuales pueden estar sujeto a reglas especiales, y no se dirige especificamente a todas las consideraciones impaositivas
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de Argentina aplicables a un accionista particular. Este resumen esta basado en las leyes y reglamentaciones
impositivas de Argentina vigentes a la fecha de este Prospecto, que estan sujetas a modificaciones, posiblemente con
efecto retroactivo, y a diferentes interpretaciones. A cada potencial inversor se le recomienda consultar a su propio
asesor impositivo acerca de las consecuencias impositivas particulares con relacion a una inversion en nuestras
acciones ordinarias.

Consideraciones sobre el Régimen Tributario Argentino

El siguiente es un resumen general de ciertas consecuencias impositivas de Argentina relacionadas con una inversion
en las Obligaciones Negociables. La descripcion se incluye para fines de informacién general Unicamente y se basa
en las leyes y reglamentaciones impositivas argentinas vigentes a la fecha de este Prospecto. Asimismo, esta
descripcion no incluye todas las consecuencias impositivas posibles relacionadas con una inversién en las
Obligaciones Negociables. Si bien consideramos que esta descripcion es una interpretacion razonable de las leyes y
reglamentaciones argentinas vigentes a la fecha de este Prospecto, no podemos asegurar que los tribunales o las
autoridades fiscales responsables de la administracion de dichas leyes estaran de acuerdo con esta interpretacion o
que no ocurriran modificaciones en dichas leyes, las que inclusive podrian tener efectos retroactivos.

Impuesto a las ganancias (1G) y retenciones impositivas

El pasado 29 de diciembre de 2017 el Congreso Nacional aprob6 la Ley 27.430 de reforma tributaria (en adelante la
“Reforma Tributaria” y/o “Reforma Fiscal” y/o “RT”), que entre otras modificaciones, derog6 los puntos 3y 4 del
articulo 36 bis de la ley 23.576, y modificé el tratamiento tributario en el Impuesto a las Ganancias de las
Obligaciones Negociables. Si bien las disposiciones de la Reforma Tributaria se encuentran vigentes, a la fecha de
este prospecto atn no han sido reglamentadas por el Poder Ejecutivo y los organismos de contralor. Personas fisicas y
sucesiones indivisasPara los ejercicios fiscales o afios fiscales que se inicien a partir del 1 de enero de 2018, inclusive,
los intereses de las obligaciones negociables y los resultados provenientes de operaciones de compraventa, cambio,
permuta, o disposicion de obligaciones negociables obtenidos por personas humanas residentes en Argentina y
sucesiones indivisas radicadas en Argentina se encuentran gravados por el Impuesto a las Ganancias. Asi, las
ganancias obtenidas en concepto de intereses o rendimientos y/o las ganancias de capital por la venta obligaciones
negociables realizadas por esos sujetos quedan alcanzadas a una alicuota del 5% (en caso de valores en moneda
nacional sin clausula de ajuste) o del 15% (en caso de valores en moneda nacional con clausula de ajuste o en
moneda extranjera).

La ganancia bruta por la enajenacién de las obligaciones negociables realizada por personas humanas residentes en
Argentina y/o por sucesiones indivisas radicadas en Argentina se determina deduciendo del precio de transferencia el
costo de adquisicion. De tratarse de valores en moneda nacional con clausula de ajuste o en moneda extranjera, las
actualizaciones y diferencias de cambio no son consideradas como integrantes de la ganancia bruta.

Para la determinacion de la ganancia bruta en el caso de obligaciones negociables cuyas ganancias por enajenacion
hubieran estado exentas o no gravadas con anterioridad a la entrada en vigencia de la Reforma (segln este término se
define méas abajo), el costo a computar es el Gltimo precio de adquisicién o el Gltimo valor de cotizacion de los
valores al 31 de diciembre de 2017, el que fuera mayor.

Beneficiarios del exterior

Por Gltimo, la Reforma Tributaria establecio que tanto los intereses de obligaciones negociables como las ganancias
de capital obtenidas de la compraventa, cambio, permuta o disposicion de obligaciones negociables que obtienen los
beneficiarios del exterior (comprendidos en el Titulo V de la Ley de Impuesto a las Ganancias, que se refiere a
personas fisicas, sucesiones indivisas o personas ideales residentes en el extranjero que obtengan una renta de fuente
argentina) (‘“Beneficiarios del Exterior”) se encuentran exentos del impuesto a las ganancias en virtud de lo
dispuesto por el inciso w) del articulo 20 de la Ley de Impuesto a las Ganancias, en la medida en que se trate de
obligaciones negociables a que se refiere el Articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables y siempre que tales
beneficiarios no residan en jurisdicciones no cooperantes o los fondos invertidos no provengan de jurisdicciones no
cooperantes (ver definicidn infra). En relacion a esta exencion se establece que la CNV esté facultada a reglamentar y
fiscalizar, en el ambito de su competencia, las condiciones establecidas en el articulo 20 inciso w) de la Ley de
Impuesto a las Ganancias de conformidad con la Ley de Mercado de Capitales.
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Asimismo, en tanto el inciso w) del Articulo 20 de la Ley de Impuesto a las Ganancias exime a los beneficiarios del
exterior respecto de los intereses y/o ganancias de capital derivadas de las obligaciones negociables a que se refiere el
Articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables, los pagos de intereses y/o ganancias de capital sobre estos titulos
estan exentos en la medida que se emitan en cumplimiento de lo dispuesto en dicha ley y se satisfagan los requisitos
de exencion alli dispuestos. De conformidad con el Articulo 36 de la mencionada ley, la exencion aplicaré en la
medida que se cumplan los siguientes requisitos y condiciones (los “Requisitos y Condiciones de Exencién”):

(i) se trate de obligaciones negociables que sean colocadas por oferta plblica autorizada por la CNV, en
cumplimiento de la Ley de Mercados de Capitales, las Normas de la CNV y las demas normas
aplicables de la CNV;

(i) los fondos a obtener mediante la colocacidn de las obligaciones negociables deberan ser utilizados por
el emisor para: (i) inversiones en activos fisicos situados en Argentina, (ii) la integracion de capital de
trabajo en Argentina, (iii) la refinanciacion de pasivos y/o (iv) la integracion de aportes de capital en
sociedades controladas o vinculadas al emisor siempre que los fondos derivados de la misma se
apliquen a los destinos antes especificados; y (V) si la emisora es una entidad financiera en el marco de
la Ley de Entidades Financieras (segun éste término se define mas abajo), los fondos podran ser
destinados al otorgamiento de préstamos siempre y cuando los tomadores de dichos préstamos los
utilicen para los destinos antes especificados.

(iii) el emisor deberd acreditar ante la CNV, en el tiempo y forma que determinen las reglamentaciones
aplicables, que los fondos obtenidos de la oferta de las obligaciones negociables fueron utilizados para
cualquiera de los fines descriptos en el apartado anterior.

Las Normas de la CNV establecen ciertas condiciones y requisitos con respecto a la colocacion publica de
obligaciones negociables. Si la emisién no cumple con los Requisitos y Condiciones de Exencion, el Articulo 38 de la
Ley de Obligaciones Negociables establece que decaen los beneficios resultantes del tratamiento impositivo previsto
en esa ley y, por ende, la emisora serd responsable del pago de los impuestos que hubiera correspondido a los
tenedores. En tal caso, el emisor deberia tributar, en concepto de Impuesto a las Ganancias, la tasa maxima prevista
en el articulo 90 de la Ley de Impuesto a las Ganancias sobre el total de la renta devengada a favor de los inversores.
La AFIP reglamentdé mediante la Resolucion General N°1516/2003, modificada por la Resolucion General
N°1578/2003, el mecanismo de ingreso del Impuesto a las Ganancias por parte de la emisora en el supuesto en que se
entienda incumplido alguno de los requisitos del articulo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables.

Sociedades de capital

En lo que refiere a los intereses y ganancias de capital que obtengan las sociedades de capital (en general: las
sociedades andnimas —incluidas las sociedades andnimas unipersonales—, las sociedades en comandita por acciones,
en la parte que corresponda a los socios comanditarios, y las sociedades por acciones simplificadas del Titulo Il de la
Ley N°27.349, constituidas en el pais; las sociedades de responsabilidad limitada, las sociedades en comandita simple
y la parte correspondiente a los socios comanditados de las sociedades en comandita por acciones; las asociaciones,
fundaciones, cooperativas y entidades civiles y mutualistas, constituidas en el pais, en cuanto no corresponda por la
ley de Impuesto a las Ganancias otro tratamiento impositivo, las sociedades de economia mixta, por la parte de las
utilidades no exentas del impuesto; las entidades y organismos a que se refiere el Articulo 1 de la Ley N°22.016, no
comprendidos en los apartados precedentes, en cuanto no corresponda otro tratamiento impositivo en virtud de lo
establecido por el Articulo 6 de dicha ley; los fideicomisos constituidos en el pais conforme a las disposiciones del
Codigo Civil y Comercial de la Nacion, excepto aquellos en los que el fiduciante posea la calidad de beneficiario (la
excepcion no serd de aplicacion en los casos de fideicomisos financieros o cuando el fiduciante beneficiario sea un
sujeto comprendido en el Titulo V de la ley de Impuesto a las Ganancias); los fondos comunes de inversién
constituidos en el pais, no comprendidos en el primer parrafo del Articulo 1 de la Ley N°24.083 y sus modificaciones;
las sociedades incluidas en el inciso b) del Articulo 49 y los fideicomisos comprendidos en el inciso ¢) del mismo
articulo que opten por tributar conforme a las disposiciones aplicables a las sociedades de capital cumpliendo los
requisitos exigidos para el ejercicio de esa opcion) (“Entidades Argentinas”) tenedoras de obligaciones negociables,
dichos intereses y/o resultados por compraventa, cambio, permuta o disposicion de obligaciones negociables también
estaran alcanzados por el Impuesto a las Ganancias. La Reforma Tributaria, introdujo significativas modificaciones a
la legislacion impositiva hasta entonces vigente en Argentina, entre tales cambios introdujo una reduccion de la
alicuota corporativa aplicable a las sociedades capital (i.e., alicuota del 30% para ejercicios fiscales que se inicien a
partir del primero de enero de 2018 y hasta el 31 de diciembre de 2019, y del 25% para ejercicios fiscales que se
inicien a partir del primero de enero de 2020) y se prevé una retencion adicional al momento en que dichas
sociedades distribuyan dividendos o utilidades.
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La Ley N°27.430 establece normas especificas para la imputacion de la ganancia proveniente de valores que
devenguen intereses y rendimientos. Asimismo, la Reforma establece la existencia de quebrantos especificos por
determinado tipo de inversiones y operaciones dependiendo del sujeto que las realice. En el caso de personas fisicas y
sucesiones indivisas residentes en Argentina, los quebrantos especificos pueden compensarse exclusivamente con
ganancias futuras derivadas de la misma fuente y clase. Los inversores deberan considerar las disposiciones que les
resulten aplicables segun su caso concreto.

Impuesto sobre los Bienes Personales (“IBP”)

Las personas fisicas domiciliadas y las sucesiones indivisas radicadas en Argentina deberan incluir sus tenencias de
titulos valores, tal como lo son las Obligaciones Negociables, en la base imponible para el calculo del pago del
Impuesto sobre los Bienes Personales.

De acuerdo con las modificaciones incorporadas por la Ley N° 27.260, a partir del periodo fiscal 2018, en el
Impuesto sobre los Bienes Personales se aplicara sobre el total de los bienes de personas fisicas domiciliadas en el
pais y sucesiones indivisas radicadas en el mismo que posean determinados bienes al 31 de diciembre de cada afio, si
el valor total de los bienes gravados supera la suma de $ 1.050.000, quedarén alcanzados por dicho impuesto a la
alicuotas del 0,25%.

Si bien las Obligaciones Negociables en poder de personas fisicas domiciliadas o sucesiones indivisas radicadas fuera
de Argentina técnicamente estarian sujetas al Impuesto sobre los Bienes Personales, el procedimiento para el cobro
de este impuesto no ha sido establecido en la Ley de Impuesto sobre los Bienes Personales (Articulos aplicables de la
Ley N° 23.966 y sus modificatorias), reglamentada por el Decreto N° 127/96 (y sus modificaciones), en la medida
que las Obligaciones Negociables se hallen directamente en poder de dichas personas fisicas o sucesiones indivisas.
El sistema de Obligado Sustituto (como més adelante definido) establecido en el parrafo primero del Articulo 26 (una
persona domiciliada o residente en el pais que tenga la tenencia, custodia, depdsito o disposicion de obligaciones
negociables) no se aplica a las Obligaciones Negociables (parrafo tercero del Articulo 26 de la Ley de Impuesto sobre
los Bienes Personales).

Si bien el Impuesto sobre los Bienes Personales grava Unicamente los valores en tenencia de personas fisicas o
sucesiones indivisas, tal como se describiera anteriormente, la Ley de Impuesto sobre los Bienes Personales establece
como presuncién legal irrefutable que las obligaciones negociables emitidas por emisores privados argentinos, de
titularidad directa de entidades extranjeras que (a) se encuentren domiciliadas en una jurisdiccion que no exige que
las acciones o titulos privados sean detentados en forma nominativa y (b) que (i) de conformidad con sus estatutos o
la ley aplicable, estén (inicamente autorizadas a realizar actividades de inversién fuera de la jurisdiccién de su lugar
de constitucion o (ii) no les esté permitido realizar ciertas actividades autorizadas en sus propios estatutos o por la ley
aplicable en su jurisdiccidn de constitucion, se consideraran que son de titularidad de personas fisicas o sucesiones
indivisas domiciliadas o radicadas en el pais, encontrandose, en consecuencia, sujetas al pago del Impuesto sobre los
Bienes Personales a una alicuota del 2,5% pagadera al emisor (el “Obligado Sustituto”). De conformidad con la Ley
de Impuesto sobre los Bienes Personales, el Obligado Sustituto esti autorizado a obtener el reintegro del importe
abonado en la forma antes descripta, incluso reteniendo o ejecutando directamente los bienes que dieron origen a
dicho pago.

La presuncidn legal precedente no se aplica a las siguientes entidades extranjeras que sean titulares directas de titulos
valores tal como lo son las Obligaciones Negociables: (a) compafiias de seguros; (b) fondos abiertos de inversion; (c)
fondos de pensidn; y (d) entidades bancarias o financieras cuyas casas matrices estén radicadas en paises cuyos
bancos centrales u organismos equivalentes hayan adoptado los estandares internacionales de supervision bancaria
establecidos por el Comité de Basilea.

El Decreto N° 812/96 del 24 de julio de 1996 establece que la presuncidon legal antes analizada no se aplicara a las
acciones Y titulos de deuda privados, tal como es el caso de las Obligaciones Negociables, cuya oferta publica haya
sido autorizada por la CNV y que se negocien en mercados autorizados de la Argentina o en el extranjero. A fin de
garantizar que esta presuncion legal no se aplique a las Obligaciones Negociables y que el emisor no sea responsable
por el Impuesto sobre los Bienes Personales como Obligados Sustitutos, segin lo establece la Resolucion N° 2.151/06
de la Administracion Federal de Ingresos Pablicos, el emisor debe conservar una copia certificada de la resolucion de
la CNV que autoriza la oferta publica de las Obligaciones Negociables y constancia de que dicha autorizacion se
encontraba vigente al 31 de diciembre del afio en que corresponda la liquidacién del impuesto.

Impuesto a la Ganancia Minima Presunta

Las sociedades constituidas en el pais, las asociaciones civiles y fundaciones domiciliadas en Argentina, las empresas
o0 explotaciones unipersonales ubicadas en el pais pertenecientes a personas domiciliadas en el mismo, las entidades y
organismos a que se refiere el Articulo 1° de la Ley N° 22.0186, los fideicomisos constituidos en el pais conforme a las
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disposiciones de la Ley N°24.441 (excepto los fideicomisos financieros), los fondos comunes de inversién
constituidos en el pais no comprendidos en el Articulo 1° de la Ley N° 24.083 y sus modificaciones, y sucursales o
representaciones permanentes de sociedades extranjeras con domicilio o establecidas y que operen en la Argentina
son sujetos pasivos del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta.

Las Obligaciones Negociables de titularidad directa de Entidades Argentinas se incluirdn en la base imponible de los
tenedores al momento de liquidar el pago del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta. Este impuesto se grava a una
alicuota equivalente al 1% (o0 0,2% en el caso de entidades financieras argentinas) del valor de los bienes de
propiedad de las personas antes mencionadas, incluidas las Obligaciones Negociables, cuyo valor supere en conjunto
la suma de $200.000. El pago del Impuesto a las Ganancias de un determinado ejercicio fiscal se puede acreditar
contra el pago del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta exigible en el mismo ejercicio fiscal. Todo excedente del
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta abonado puede computarse como un crédito con respecto al Impuesto a las
Ganancias exigible dentro de los diez ejercicios fiscales siguientes.

De conformidad con la Ley N° 27.260, publicada en el Boletin Oficial el 22 de julio de 2016, se deroga el impuesto
para los ejercicios que se inicien a partir del 1° de enero de 2019.

Impuesto al Valor Agregado

Los pagos de intereses sobre obligaciones negociables estan exentos del Impuesto al Valor Agregado en la medida
que las Obligaciones Negociables se emitan en cumplimiento de los Requisitos y Condiciones de Exencién antes
descriptos. Esta exencidn también se extendera a las operaciones financieras y prestaciones relativas a la emisién,
suscripcion, colocacién, transferencia, amortizacion, intereses y cancelaciones de las obligaciones negociables, de
acuerdo a lo establecido en el Articulo 36bis inciso 1) de la Ley N° 23.576.

Impuesto sobre los Créditos y Débitos en Cuentas Bancarias

En virtud de la Ley N° 25.413 se cred un Impuesto sobre los Créditos y Débitos en Cuentas Bancarias (en adelante, el
“ICD”) aplicable sobre: (i) todos los créditos y débitos efectuados en cuentas abiertas en entidades financieras que se
rigen por la Ley N° 21.526, y sus modificaciones (la “Ley de Entidades Financieras”), excepto por aquéllos
expresamente excluidos por las disposiciones reglamentarias de dicha ley, (ii) todos los créditos y débitos
mencionados en el parrafo (i) en los que no se utilicen o sean efectuadas cuentas bancarias por entidades que se rijan
por la Ley de Entidades Financieras, cualquiera sea su denominacion, los mecanismos empleados para llevarlos a
cabo (incluso a través del movimiento de efectivo) o y su instrumentacion juridica; y (iii) las transferencias y pagos
de fondos —mediante sistemas de pago utilizados en sustitucidn de cuentas corrientes— en la medida que la persona
que efectle dichos movimientos lo haga por cuenta propia y/o de terceros en el giro habitual de los negocios.

La alicuota general aplicable tanto para los débitos como los créditos es del 0,6% (de acuerdo con lo establecido en el
Articulo 1° de la Ley N° 25.413). Las operatorias descriptas en los apartados (ii) y (iii) del parrafo precedente estan
sujetas a una tasa del 1,2%. En el caso de titulares de cuentas bancarias sujetos a la alicuota general del 0,6%, el 34%
del impuesto determinado y recibido por el agente de retencion sobre los montos depositados en dichas cuentas podra
computarse como pago a cuenta del Impuesto a las Ganancias y/o el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta. En el
caso de titulares de cuentas bancarias sujetas a la alicuota del 1,2%, podran tomar el 17% del impuesto abonado como
pago a cuenta en el Impuesto a las Ganancias y/o el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta.

La Ley 27.432 (promulgada y publicada en el B.O el dia 29 de diciembre de 2017), acordd la prérroga de este
impuesto hasta el 31 de diciembre del 2022, inclusive. Ademas, esa norma establecié que el Poder Ejecutivo
Nacional podré disponer que el porcentaje del impuesto previsto en la Ley 25.413 y sus modificaciones que a la fecha
de entrada en vigencia de esta ley (i.e. 30 de diciembre de 2017) no resulte computable como pago a cuenta del
impuesto a las ganancias, se reduzca progresivamente en hasta un veinte por ciento (20%) por afio a partir del 1° de
enero de 2018, pudiendo establecerse que, en 2022, se compute integramente el impuesto previsto en la Ley 25.413 y
sus modificaciones como pago a cuenta del impuesto a las ganancias.

Impuesto de Sellos

El Impuesto de Sellos grava los contratos instrumentados en las provincias y la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires o
los contratos instrumentados en una de dichas jurisdicciones pero que produzcan efectos en otra jurisdiccion.

Con respecto a la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, la Ley N° 4.808, publicada en el Boletin Oficial de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires el 27 de diciembre enero de 2013 , contempla la aplicacion general de este impuesto en
todo el territorio de la ciudad. A continuacion se describen los aspectos mas relevantes de esta ley:
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e La alicuota general del Impuesto de Sellos sera 1% y, en la medida que el Codigo Fiscal de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires no incluya reglamentaciones especiales, se aplicard sobre una base
imponible equivalente al valor econdmico fijado en cada contrato.

e En lo que respecta a las obligaciones negociables, el Articulo 407(50) del Cédigo Fiscal de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires establece que los actos, contratos y operaciones, incluyendo entregas o
recepciones de dinero, relacionados con la emisidn, suscripcion, colocacion y transferencia de
obligaciones negociables emitidas conforme al régimen de la Ley de Obligaciones Negociables y la
Ley N° 23.962 y sus modificatorias estan exentos. Esta exencién comprende cualquier aumento de
capital que se realice para la emisi6on de acciones a entregar por conversion de las obligaciones
negociables emitidas en virtud de las leyes mencionadas en el parrafo anterior, como asi también, la
constitucidn de todo tipo de garantias personales o reales a favor de inversores o terceros en relacién
con la emisidn, sean anteriores, simultaneas o posteriores a la emision.

e EI Articulo 407(47) del Cédigo Fiscal de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires establece que los
instrumentos, actos y operaciones, incluyendo entregas y recepciones de dinero, vinculados y/o
necesarios para la emision de titulos valores colocados mediante oferta publica en los términos de la
Ley de Oferta Publica de Argentina realizada por emisoras autorizadas por la CNV para ofrecer
publicamente dichos titulos estan exentos del Impuesto de Sellos. Esta exencion no se aplica si no se
solicita la autorizacion para la oferta pablica a la CNV dentro de los 90 dias corridos y/o si los titulos
no se colocan dentro de los 180 dias corridos de ser concedida la autorizacion por la CNV para tal fin.

Como resultado del Consenso Fiscal (segln se define mas adelante), las Provincias Argentinas y la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires asumieron el compromiso de establecer una alicuota maxima de Impuesto de Sellos del 0,75% a
partir del 1° de enero de 2019, 0,5% a partir del 1° de enero de 2020, 0,25% a partir del 1° de enero de 2021 y
eliminarlo a partir del 1° de enero de 2022.

Se recomienda a los potenciales inversores en obligaciones negociables considerar la posibilidad de que se aplique
este impuesto en otras jurisdicciones sobre la emision, suscripcion, colocacion y transferencia de las Obligaciones
Negociables.

Impuesto sobre los Ingresos Brutos

El Impuesto sobre los Ingresos Brutos es gravado por las provincias argentinas y la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires y se calcula en base a los ingresos brutos de los contribuyentes que desarrollan sus actividades regularmente en
dichas jurisdicciones. La tasa general del Impuesto sobre los Ingresos Brutos varia entre el 2% y el 6,5%, a menos
que exista una exencion disponible.

Con fecha 21 de diciembre de 2017, el Congreso Nacional aprobé mediante la Ley 27.429 el denominado
“Consenso Fiscal” (en adelante el “Consenso Fiscal” y/o el “Consenso”) suscripto entre el Poder Ejecutivo Nacional
y representantes de las Provincias y de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. _En el mismo se acuerda armonizar las
estructuras tributarias de las distintas jurisdicciones, con el fin de promover el empleo, la inversion y el crecimiento
economico, y promover politicas uniformes.

Asi pues, conforme las previsiones del Consenso Fiscal, a la fecha de este Prospecto tanto los Poderes Legislativos de
la Ciudad Auténoma de Buenos Aires como de la Provincia de Buenos Aires, entre otras provincias, han aprobado las
leyes de adhesion a mencionado Consenso, ya que el mismo so6lo producira efectos respecto de las jurisdicciones que
lo aprueben por sus legislaturas y a partir de esa fecha. En relacién al Impuesto sobre los Ingresos Brutos, las
provincias argentinas y la Ciudad Auténoma de Buenos Aires asumieron el compromiso de establecer exenciones y
aplicar alicuotas méaximas para ciertas actividades y periodos.

Los potenciales inversores deberan considerar la posible incidencia del Impuesto sobre los Ingresos Brutos
considerando las disposiciones de la legislacion provincial aplicable a su jurisdiccion de residencia y actividad
economica.

Tasa de Justicia

En caso de que sea necesario instituir procedimientos de ejecucion en relacion con las Obligaciones Negociables, se
gravard la correspondiente tasa de justicia (actualmente del 3%) sobre el monto de cualquier reclamo presentado ante
los tribunales de Argentina con asiento en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.
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Otras Consideraciones

A nivel federal en Argentina, la transferencia gratuita de bienes a herederos, donantes, legatarios o donatarios no esta
sujeta a ningln impuesto. No obstante, a nivel provincial, la Provincia de Buenos Aires creo la Ley del Impuesto a la
Transmisién Gratuita de Bienes (Ley N° 14.044 modificada por Ley N° 14.200), con efectos a partir del 1° de enero
de 2011.

Ingresos de fondos provenientes de jurisdicciones de baja o nula tributacion

De acuerdo con la presuncion legal establecida en el Articulo 18.1 de la Ley N° 11.683 y sus modificatorias, los
ingresos de fondos provenientes de paises de baja o nula tributacion (a que alude el listado incluido en el Articulo
21.7 del decreto regulatorio de la Ley de Impuesto a las Ganancias) se consideran como incrementos patrimoniales no
justificados para el receptor local, cualquiera sea la naturaleza o tipo de operacién de que se trate. Los incrementos
patrimoniales no justificados estan sujetos a los siguientes impuestos:

e se determinara un impuesto a las ganancias a la alicuota del 35% sobre el emisor calculado sobre el
110% del monto de los fondos transferidos.

e también se determinara el impuesto al valor agregado a una alicuota del 21% sobre el emisor calculado
sobre el 110% del monto de los fondos transferidos.

Los contribuyentes argentinos podrén refutar esta presuncion legal a cuyo efecto deberan acreditar debidamente ante
la Autoridad Fiscal Argentina que los fondos provienen de actividades efectivamente realizadas por el contribuyente
argentino o un tercero en dichas jurisdicciones, o que los fondos han sido previamente declarados.

Conforme el articulo 82 de la ley 27.430 de Reforma Tributaria, a los efectos previstos en las normas legales y
reglamentarias, toda referencia efectuada a “paises de baja o nula tributacidn” o “paises no considerados
‘cooperadores a los fines de la transparencia fiscal’”, debera entenderse que hace alusiéon a “jurisdicciones no
cooperantes o jurisdicciones de baja o nula tributacion”, en los términos dispuestos por los articulos segundo y
tercero agregados a continuacion del articulo 15 de la Ley de Impuesto a las Ganancias, texto ordenado en 1997 y
sus modificaciones.

EL RESUMEN QUE ANTECEDE NO CONSTITUYE UN ANALISIS COMPLETO DE TODAS LAS
CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS RELACIONADAS CON LA TITULARIDAD DE OBLIGACIONES
NEGOCIABLES. SE ACONSEJA A LOS TENEDORES Y POSIBLES INVERSORES CONSULTAR A SUS
ASESORES IMPOSITIVOS ACERCA DE LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS EN SU SITUACION EN
PARTICULAR.

Normativa referente al Lavado de Activos

El articulo 303 del Cddigo Penal tipifica el delito de lavado de activos, que se configura cuando una persona fisica o
juridica convierta, transfiera, administre, venda, grave, disimule o de cualquier otro modo ponga en circulacion en el
mercado, bienes provenientes de un ilicito penal, con la consecuencia posible de que el origen de los bienes
originarios o los subrogantes adquieran la apariencia de un origen licito, o los recibiere con el fin de hacerlos aplicar
en una operacion de las previstas y siempre que su valor supere la suma de pesos trescientos mil ($ 300.000).

El art. 305 del mismo Caédigo tipifica el delito de financiamiento del terrorismo:

“1. Sera reprimido con prisién de CINCO (5) a QUINCE (15) aflos y multa de DOS (2) a DIEZ (10) veces del monto
de la operacion, el que directa o indirectamente recolectare o proveyere bienes o dinero, con la intencién de que se
utilicen, o a sabiendas de que seran utilizados, en todo o en parte: a) Para financiar la comision de un delito con la
finalidad establecida en el articulo 41 quinquies; b) Por una organizacion que cometa o intente cometer delitos con la
finalidad establecida en el articulo 41 quinquies; ¢) Por un individuo que cometa, intente cometer o participe de
cualquier modo en la comisidn de delitos con la finalidad establecida en el articulo 41 quinquies.

2. Las penas establecidas se aplicaran independientemente del acaecimiento del delito al que se destinara el
financiamiento vy, si éste se cometiere, aln si los bienes o el dinero no fueran utilizados para su comisién.

3. Si la escala penal prevista para el delito que se financia o pretende financiar fuera menor que la establecida en este
articulo, se aplicara al caso la escala penal del delito que se trate. 4. Las disposiciones de este Articulo regiran adn
cuando el ilicito penal que se pretende financiar tuviere lugar fuera del ambito de aplicacién espacial de este Codigo,
o cuando en el caso del inciso b) y c) la organizacion o el individuo se encontraren fuera del territorio nacional, en
tanto el hecho también hubiera estado sancionado con pena en la jurisdicciéon competente para su juzgamiento”.
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El articulo 41 quinquies del Coédigo Penal refiere a los delitos que hubieren sido cometidos “con la finalidad de
aterrorizar a la poblacién u obligar a las autoridades publicas nacionales o gobiernos extranjeros o agentes de una
organizacion internacional a realizar un acto o abstenerse de hacerlo”.

Para detectar y prevenir estos delitos la ley 25.246 (y complementarias) y la ley 26.683 - atribuyen ciertas
responsabilidades especiales a diversas personas fisicas y juridicas del sector privado (bancos, compafiias financieras,
casas de cambio, agentes habilitados del mercado, fiduciarios, escribanos, profesionales en ciencias econémicas,
etc.). Esas obligaciones consisten, basicamente, en adoptar politicas, procedimientos, estructuras y soportes técnicos
adecuados tendientes a la prevencion del lavado de activos y del financiamiento del terrorismo, tales como “conocer
al cliente” (identificar, documentar ese conocimiento, registrar, monitorear y analizar las operaciones) y adoptar una
actitud de alerta para no ser utilizados en estas maniobras delictivas. Ademas impone a los sujetos obligados el deber
de poner a disposicién de la Unidad de Informacion Financiera (UIF) la documentacion recabada de sus clientes y de
llevar a conocimiento de la Unidad de Informacién Financiera (UIF), las conductas o actividades de las personas
fisicas o juridicas, a través de las cuales pudiere inferirse la existencia de una situacién atipica que fuera susceptible
de configurar un hecho u operacion sospechosa, de lavado de activos o financiacién de terrorismo.

Para mejor cumplir dichas responsabilidades, las entidades financieras y los agentes habilitados del mercado y de
otros mercados deben adoptar politicas, estructuras y procedimientos para tal fin, asi como designar un funcionario de
maximo nivel como la persona responsable de ejecutar las politicas y procedimientos establecidos por la direccion de
la empresa y centralizar las informaciones que requieran el BCRA o la UIF. Ademas, las entidades financieras deben
informar a la UIF cualquier transaccién que por carecer de justificacion econémica o juridica, ser innecesariamente
compleja, o por sus propias caracteristicas o de las personas intervinientes, ya sea realizada en oportunidades aisladas
o0 en forma reiterada y de acuerdo a un analisis ponderado, realizado segin su idoneidad y experiencia, parezca
sospechosa de constituir una accion de lavado de activos o financiamiento del terrorismo.

La Emisora cumple con todas las disposiciones de la ley mencionada y con la normativa aplicable sobre lavado de
dinero y financiamiento del terrorismo, establecidas por resoluciones de la UIF (en especial las resoluciones 11/2011,
229/2011, 140/12, 68/13, 3/14, 104/2016, 4/2017 y complementarias), que reglamentan las obligaciones emergentes
del art. 21 a) y b) de la ley 25.246. Asimismo, se da cumplimiento a las disposiciones del Titulo XI de las Normas de
laCNV.

Por su parte, los agentes colocadores deberdn aplicar las medidas necesarias para una correcta identificacion y
conocimiento del cliente, registro de operaciones, manteniendo estructuras y sistemas para una adecuada politica de
prevencion de lavado de dinero y financiamiento del terrorismo y, de corresponder, para reportar las transacciones
sospechosas a las autoridades competentes en debida forma y tiempo y proceder al bloqueo de los fondos en caso de
serle requerido por disposicion legal expresa.

Los adquirentes de los valores fiduciarios asumiran la obligacion de aportar la informacién y documentacion que se
les requiera respecto del origen de los fondos y su legitimidad.

Recientemente, mediante el Decreto 27/2018, se introdujeron modificaciones a Ley N° 25.246 tendientes a
simplificar y agilizar los procesos judiciales, adecuando la normativa vigente a la realidad operativa de la UIF; y a
receptar ciertos estdndares internacionales en materia de intercambio de informacién entre los sujetos obligados. En
tal sentido se sustituyeron y derogaron varios articulos.

La normativa citada en la presente seccion podré ser consultada por los inversores interesados en los siguientes sitios
web: www.cnv.gob.ar; www.infoleg.gov.ar y www.uif.gov.ar.

Transparencia del Mercado

La ley 26.733 introdujo modificaciones en el Codigo Penal con el propdsito de penar conductas, entre otras,
vinculadas a la transparencia del mercado de capitales. Se reprime el uso de informacion privilegiada con penas que
alcanzan los ocho afios de prision, segln el caso. La reforma también sanciona la manipulacion de precios mediante
el falseamiento de informacién, el ofrecimiento de valores negociables o instrumentos financieros mediando
ocultamiento de informacion veraz relevante, la emisién de valores negociables y la intermediacién financiera sin
autorizacion emitida por la autoridad de supervision competente. La norma establece que cuando se trate de personas
juridicas que hagan oferta publica de valores negociables, las sanciones deberan ser aplicadas cuidando de no
perjudicar a los accionistas o titulares de los titulos respectivos a quienes no quepa atribuir responsabilidad en el
hecho delictivo.

Por su parte, el Titulo XII de las Normas de la CNV dispone sobre la transparencia en el ambito de la oferta publica,
prohibiendo en general, todo acto u omision, de cualquier naturaleza, que afecte o pueda afectar la transparencia en el
ambito de la oferta publica.

PARA UN ANALISIS MAS EXHAUSTIVO DEL REGIMEN DE LAVADO DE DINERO VIGENTE AL DIA DE LA FECHA, SE
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SUGIERE A LOS INVERSORES CONSULTAR CON SUS ASESORES LEGALES Y DAR UNA LECTURA COMPLETA AL
CAPITULO XII, TiTULO XI, LIBRO SEGUNDO DEL CODIGO PENAL ARGENTINO Y A LA NORMATIVA EMITIDA POR LA
UIF, A CUYO EFECTO LOS INTERESADOS PODRAN CONSULTAR EL SITIO WEB DEL MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS DE LA NACION WWW.INFOLEG.GOV.AR O EN EL SITIO WEB DE LA UIF WWW.UIF.GOV.AR. O EN
WWW.CNV.GOB.AR

Documentos a Disposicion

El presente Prospecto y nuestros estados contables incluidos en el mismo se encuentran a disposicion de los
interesados en nuestro domicilio comercial Av. Scalabrini Ortiz 3333, 1° piso, Ciudad de Buenos Aires, y en el
domicilio del Colocador Principal sito en San Martin 344, Piso 22°, Ciudad de Buenos Aires. Adicionalmente, el
Prospecto se encuentra a disposicion de los inversores en la péagina web de la CNV www.cnv.gob.ar.
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