PROSPECTO DE ACTUALIZACION

TGLT S.A.

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

TGLT S.A. (“TGLT”, la “Compafiia”, la “Sociedad” o la “Emisora” indistintamente), una sociedad andénima
constituida segtin 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 emision 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 prdrroga del plazo del
programa autorizada por Resolucion N° RESF-2018-19297-APN-DIR#CNYV 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 informacién. 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 érgano de administracién,
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 demas responsables contemplados en los articulos 119
y 120 de la Ley 26.831 y sus modificatorias y complementarias, incluyendo sin caracter limitativo la Ley de
Financiamiento Productivo N° 27.440 y el Decreto N° 471/2018 (“Ley de Mercado de Capitales”). El Directorio
manifiesta, con caracter de declaracion jurada, que el presente Prospecto contiene a la fecha de su publicacién
informacion 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 relacién a la
presente emisién, 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. EI Programa tiene una duracién 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#CNYV de la CNV que autoriza la prérroga de vigencia del mismo hasta el 12 de julio de 2022. La actualizacién
de la informacién contable y financiera contenida en este Prospecto ha sido resuelta mediante Acta de Directorio de
fecha 8 de abril de 2020.

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 la Ley de Mercado de Capitales N° 26.831, segun fuera modificada y/o complementada (la “Ley
de Mercado de Capitales”), la Ley General de Sociedades N° 19.550 y sus enmiendas (T.O. 1984) y las normas de
la CNV (N.T. Resoluciéon General N° 622/2013) y sus modificatorias y complementarias y los criterios
interpretativos de dicho organismo (las “Normas de la CNV”), y demas normas modificatorias y/o complementarias
que resulten aplicables y tendran derecho a los beneficios establecidos en dichas normas.

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 “Calificacién de Riesgo”.

Antes de tomar decisiones de inversién 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
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corto, mediano o largo plazo que podran 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 excepcidn 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 negociacidn 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.

La distribucion de este Prospecto o cualquier parte del mismo, incluyendo cualquier Suplemento de Precio, y la
oferta, venta y entrega de las Obligaciones Negociables en ciertas jurisdicciones podria estar restringida por ley.
Nosotros y los colocadores que sean designados conforme un Suplemento de Precio instamos a las personas que
tengan acceso a este Prospecto a tomar conocimiento de dichas restricciones y observarlas. Este Prospecto no
constituye una oferta de venta ni una invitacion a realizar ofertas de compra de Obligaciones Negociables en ninguna
jurisdiccion, dirigida a ninguna persona a quien resulte ilicito realizar una oferta o invitacion tal, y este Prospecto
no constituye una invitacién para suscribir o comprar Obligaciones Negociables. El presente Prospecto esta
destinado exclusivamente a la oferta de las Obligaciones Negociables en la Argentina de conformidad con las
Normas de la CNV. A los efectos de la oferta o colocacién de Obligaciones Negociables fuera de la Argentina se
utilizaran prospectos sustancialmente similares al presente redactados en idioma inglés de conformidad con la
normativa legal aplicable.

La inversion en las Obligaciones Negociables emitidas en el marco del Programa implica ciertos riesgos que
ustedes deberédn considerar antes de realizar tal inversion. Véase “Factores de Riesgo”. El Suplemento de
Precio correspondiente podré contener factores de riesgo adicionales los cuales se deberdn analizar conjuntamente
con los incluidos en el presente Prospecto.

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 Mifiones 2177, planta baja “C”, Ciudad de Buenos Aires
(una vez levantadas las medidas sanitarias de aislamiento obligatorio, dentro de la jurisdiccién de la Ciudad de
Buenos Aires) y en la pagina web www.tglt.com. Asimismo, dicha documentacién podra consultarse ingresando a
la pagina web de la CNV, www.cnv.gob.ar.

LA EMISORA DECLARA BAJO JURAMENTO QUE SUS BENEFICIARIOS FINALES, Y LAS PERSONAS FISICAS O
JURIDICAS QUE TIENEN PARTICIPACION EN SU CAPITAL O DE LOS DERECHOS A VOTO, O QUE POR OTROS MEDIOS
EJERCEN EL CONTROL FINAL, DIRECTO O INDIRECTO SOBRE EL MISMO, NO REGISTRAN CONDENAS POR DELITOS
DE LAVADO DE ACTIVOS Y/O FINANCIAMIENTO DEL TERRORISMO NI FIGURAN EN LAS LISTAS DE TERRORISTAS Y
ORGANIZACIONES TERRORISTAS EMITIDAS POR EL CONSEJO DE SEGURIDAD DE LAS NACIONES UNIDAS.

La fecha de este Prospecto es 5 de noviembre de 2020.


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 informacion 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, situacion 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 Republica 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 declaracion 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 implicard, 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.

Se advierte al publico inversor que la inversion en las Obligaciones Negociables emitidas en el marco del Programa
implica ciertos riesgos que deberan ser considerados antes de realizar tal inversion. Por lo tanto se sugiere la revision
completa de la Seccion “Factores de Riesgo” y, particularmente, se recomienda la lectura de la subseccion “El
impacto de algunas medidas econdmicas, fiscales y legislativas nacionales en el corto, mediano y largo plazo, es
incierto - Resoluciones dictadas por el Gobierno Nacional en torno a la Pandemia del COVID-19”, que contiene
informacion detallada sobre la actual situacién de la pandemia del COVID-19 y su impacto sobre la Emisora, como
asi también, se recomienda la lectura detenida y acabada de la informacion relacionada con la pandemia en las
distintas secciones de este Prospecto.

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 andnima constituida seglin las leyes de Argentina. El término
“Argentina” hace referencia a la Republica 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 Republica Oriental del Uruguay, y el término “Estados Unidos” o la sigla “EE.UU.” hace
referencia a los Estados Unidos de América. Por ultimo, 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 “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 fiscalizacion, estos Ultimos en
materia de su competencia, y en su caso los oferentes de los valores negociables con relacidn 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 informacién 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 puablica de venta o compra de valores negociables deberan revisar
diligentemente la informacion contenida en los prospectos de la oferta. Los expertos o terceros que opinen sobre
ciertas partes del prospecto sdlo seran responsables por la parte de dicha informacion sobre la que han emitido
opinién”. La legitimacion 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 informacidn 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 informacién 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 informacién de mercado y datos estadisticos utilizados en este Prospecto, incluyendo, aunque sin limitarse a las
secciones “Informacion del Emisor” y “Antecedentes Financieros - Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera
de la Emisora”, 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 comunicacién 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. Segun nuestro conocimiento y lo que pudiera determinarse de la informacion publicada por las fuentes
mencionadas, no se ha omitido ningin hecho que pudiera hacer que la informacidn, datos y estadisticas reproducidos
fueran incorrectos o conducentes a error.

Descripcion General

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

Las referencias a los “ejercicios 2019, 2018 y 2017 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 junio de 2020 y al 30 de junio de 2019” corresponden a los periodos de
seis meses contables finalizados el 30 de junio 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.



INFORMACION RELATIVA A HECHOS FUTUROS

Este Prospecto incluye estimaciones y declaraciones sobre hechos futuros, en particular en las secciones
“Informacion del Emisor”, “Factores de Riesgo” Y “Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera de 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:

cambios en las condiciones generales econémicas, 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;

cambios en los mercados de capitales en general que puedan afectar politicas o tendencias hacia los
préstamos o inversiones en Argentina 0 a empresas argentinas, incluyendo volatilidad esperada o
inesperada, o volatilidad en los mercados financieros nacionales e internacionales;

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

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

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;

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

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

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

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

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;

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

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

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

la pronunciada disminucion en el nivel de recaudacion fiscal y de actividad econémica como consecuencia
de las medidas tomadas por el Gobierno Argentino para evitar la propagacion del COVID-19 y salvaguardar
la salud publica;

el surgimiento y propagacion de una enfermedad a nivel pandémico o una amenaza de salud publica similar,
como la pandemia de COVID-19 podria tener un efecto material adverso en la economia argentina y global,
asi como en nuestro negocio, condicién financiera y el resultados de nuestras operaciones;

la imposibilidad de mensusrar un impacto especifico con respecto a la construccién del proyecto Astor San
Telmo;

las salvedades contables esgrimidas por los auditores externos a los correspondiente estados financieros; y

los factores de riesgo descriptos en la seccion “Factores de Riesgo”.



Este Prospecto contiene informacién relevante respecto de nuestras operaciones y rendimiento financiero. Al revisar
esta informacion, 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
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 decision de invertir en las Obligaciones Negociables en cualquier informacién incluida en este
Prospecto respecto de resultados futuros.

Las palabras “considera”, “puede”, “hara”, “estima”, “continda”, “prevé”, “se propone”, “espera”, “estima”,
“proyecta” y palabras similares se incluyen con la intencion de identificar declaraciones sobre hechos futuros. Las
declaraciones sobre hechos futuros incluyen informacion 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 solo 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
informacién o de otros acontecimientos o hechos futuros. Mas ain, 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 consideracién 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 pablica.

Asimismo, la Resolucion General N° 622/13 dictada por la CNV (junto con sus modificatorias, 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 calificacién 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.

La agencia Fix Scr, filial de Fitch Ratings, califica a las obligaciones negociables emitidas por la Compafiia en
“BBB-* a escala nacional, on perspectiva “Negativa”.

Fix Scr considera que los riesgos del sector construccion se han amplificado ante los efectos negativos en la
economia de las medidas tomadas por el Gobierno Nacional para controlar la propagacion del COVID-19 en
Argentina. Desde noviembre de 2019, Fix Scr habia anticipado una tendencia negativa ante un nivel de actividad
esperado fuertemente deteriorado por las restricciones presupuestarias del gobierno nacional, provocando el retraso
en las cobranzas con los principales comitentes del sector publico. Para los proximos afios, Fix Scr espera que
aproximadamente el 90% de la generacion de fondos de TGLT provengan del segmento de construccion. En el
sector inmobiliario, los efectos de la cuarentena obligatoria continuardn profundizando el deterioro de los ultimos
dos afios con bajos niveles de ventas exacerbados por el control de cambios iniciado en 2019 y la casi inexistencia
del crédito hipotecario, parcialmente mitigado por la reduccién de los costos de construccion.

Para mayor informacion, el reporte de Fix  Scr  se encuentra  disponible  en
https://www.fixscr.com/emisor/view?type=emisor&id=626.



https://www.fixscr.com/emisor/view?type=emisor&id=626

I. INFORMACION DEL EMISOR

El siguiente capitulo incluye declaraciones de futuro que, aunque estén basadas en hipdtesis que consideramos
razonables, estan 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 informacién sobre
algunos de los riesgos e incertidumbres por favor refiérase a las secciones tituladas “Factores de Riesgo”.

TGLT es una sociedad andnima constituida en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina. TGLT fue inscripta
en el Registro Publico de Comercio de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires el 13 de junio de 2005 bajo el N° 6967,
Libro 28, Tomo - de “Sociedades Anénimas”. El plazo de vigencia de la Compaiiia vence el 13 de junio de 2104.
Su CUIT es 30-70928253-7. La oficina principal de la Compaiiia esta ubicada en Mifiones 2177, Planta Baja “C”,
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina.

La pagina web es www.tglt.com y el e-mail de contacto es Inversores@tglt.com.

Descripcion de la Emisora

TGLT es una de las constructoras y desarrolladoras inmobiliarias lideres de la Argentina, con una extensa
experiencia en el desarrollo de proyectos de real estate residencial de gran escala, participando y controlando todos
los aspectos del negocio, desde la adquisicién de tierras hasta la gestion de la construccion, desde el disefio del
producto hasta la venta y comercializacion, procurando una gestion controlada de capital de trabajo en cada
momento.

El 29 de octubre de 2010, completamos nuestra oferta pablica de acciones inicial y su cotizacion en el MERVAL
(mercado que a la fecha del presente Prospecto se denomina ByMA), donde actualmente nos encontramos listados
bajo los simbolos “TGLT”, “TGLT1” y “TGLT2”. Una parte de cada clase de las acciones se negocia a nivel
internacional a través de los respectivos programas patrocinados nivel 1 de american depositary receipts, 0 ADRSs,
gue se negocian actualmente en el mercado over-the-counter de los EE.UU. Hemos sido y continuamos siendo
apoyados por importantes inversores institucionales como accionistas estratégicos.

Mediante la adquisicion y posterior fusiéon con Caputo S.A.L.C.y F. (“Caputo”) durante 2018, la Compaiiia
incorporé uno de los mejores equipos de construccion del pais, perteneciente a una empresa con méas de 500 obras
publicas y privadas ejecutadas, incluyendo edificios de oficinas clase A, grandes torres residenciales, shoppings,
centros de arte y facilidades industriales, entre otros. De este modo, nuestro portfolio actual de proyectos se
concentra en clientes de primera linea en el sector privado, como Concepcién Live Art Work, Terminal Ezeiza -
AA2000 y Oceana Puerto Madero, entre otros, y publico, como CNEA (Comisién Nacional de Energia Atémica),
reflejando las variadas capacidades con que cuenta nuestro equipo de construccion, los que nos permite incursionar
en proyectos de diferente naturaleza y escala.

Nuestro modelo de negocios integrado se compone de tres lineas de negocio:

e Construccion: TGLT participa en diversas licitaciones publicas y privadas para la construccion de obras
para terceros, principalmente obras civiles, siendo competitiva en precio, calidad, plazo de entrega y
financiamiento. Hemos construido oficinas clase A, centros comerciales, obras industriales, entre tantos
otros, tanto a nivel nacional como regional.

e Desarrollo: hemos desarrollado para la venta residencias multifamiliares y proyectos de uso mixto en
Buenos Aires y Rosario, Argentina, y en Montevideo, Uruguay, apuntando a los segmentos de ingresos
medio-altos. A la fecha, hemos desarrollado o tenemos en cartera 12 grandes proyectos residenciales que
constan de aproximadamente 500.000 metros cuadrados, y hemos identificado varios sitios sobre los que
nos encontramos en el proceso evaluativo para su potencial adquisicion y desarrollo.

e Servicios: a través de subsidiarias, TGLT participa en otros negocios vinculados principalmente al
mantenimiento de espacios publicos y saneamiento urbano.

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 rapida evolucion del
mercado inmobiliario en Argentina; y (iii) nos dard 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.

A través de este modelo de negocios integral y la experiencia en el desarrollo de proyectos, 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:

e edificios de oficinas Clase A, con alquileres superiores al promedio de la zona en la que se ubican,
terminaciones y sistemas de alta calidad, ubicacion excepcional y presencia reconocida de mercado; y
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e centros logisticos premium, que son depositos integrados, construidos con caracteristicas muy avanzadas,
incluyendo dock levellers, pisos de alta resistencia, controles climaticos y oficinas de apoyo, localizados
en el Gran Buenos Aires.

Proyectos y desarrollos

TGLT cuenta con mas de 280.000 metros cuadrados vendibles de proyectos en desarrollo o ya desarrollados y
242.200 metros cuadrados vendibles en banco de tierra provenientes de los proyectos Catalinas, Newbery, y Venice.
Por otra parte, la Compafiia se encuentra evaluando la mejor estrategia comercial para el proyecto recientemente
adquirido “La Malteria”, el cual pertenece en un 100% a la Compafia.

Proyecto Ubicacién Segmento Superficie | Status ®®)
Vendible
(m2)
Forum Puerto | Puerto Vivienda y 34.000 | 100% vendido. Entregado en 2008.
Madero Madero, BA | Comercial
Forum Puerto | Rosario, Vivienda \ 52.639 | 100% vendido. Finalizaron las entregas en
Norte Santa Fe Oficinas el segundo trimestre de 2016.
Forum Alcorta Bajo Vivienda 39.926 | 100% vendido y entregado. Finalizaron las
Belgrano, BA entregas en el primer trimestre de 2018.
Forum Puerto del | Montevideo, | Vivienda 48.275|93% vendido. Se han entregado 142
Buceo Uruguay unidades funcionales de los nucleos F, G,
H, I, y J de la Etapa 2 que, junto con la
Etapa 1 y 3, suman 307 unidades
funcionales (91,4% del total de unidades).
Astor Palermo Palermo, BA | Vivienda y 14.759 | 100% vendido. Finalizaron las entregas en
Estacionamiento el Gltimo trimestre de 2019.
Astor Nufiez Nufiez, BA Vivienda y 20.368 | 100% vendido. Finalizaron las entregas en
Comercial el Gltimo trimestre de 2019.
Astor San Telmo | San  Telmo, | Vivienda 28.578 | 65% vendido. Lanzamiento comercial en
&) BA 2016 y en construccidn.
Metra Puerto | Rosario, Vivienda y 11.287 | 87,9% vendido. 20,6% de las unidades
Norte Santa Fe Comercial entregadas.
Venice (Las Rias - | Tigre, BA Uso mixto 31.859 | 77% vendido. Se comenz6 con las
Etapa 1) @ primeras  entregas  durante 2019,
entregandose 191 unidades funcionales
(41,8% del total) de los 6 -edificios
lanzados.
Total 281.691

(1) Status al 30 de junio de 2020.
(2) Porcentaje de unidades vendibles totales.
(3) Ver “Informacién del Emisor-Procedimientos Legales-Paralizacion de los trabajos de obra en Astor San

Telmo”
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(4) Informacién de Venice al 100%. Participacion de TGLT en el proyecto es del 50%.
Nota: no incluye el proyecto OM Recoleta con 25.792 metros cuadrados vendibles, del cual tenemos 20% de
participacion.

Proyecto Ubicacion Segmento Superficie Status
Vendible (m2) ®

Venice @ Tigre, BA Uso mixto 195.000 | 195.000 m2 vendibles se encuentran
como banco de tierra

La Malteria ® LaPlata, BA |n/a TBD | Analizando estrategia comercial para
lanzamiento al publico.

Newbery @ Colegiales, BA | n/a 14.200 | Analizando estrategia comercial para
lanzamiento al pablico.

Catalinas @ Retiro, BA n/a 33.000 | Analizando estrategia comercial para
lanzamiento al pablico.

Total 242.200

(1) Cifras estimativas.

(2) Informacion al 100%. Participacion de TGLT en los proyectos es del 50%.

(3) La Compafiia todavia se encuentra evaluando el proyecto. Los metros cuadrados vendibles estimados
todavia no estan considerados porque los mismos no estan adn definidos.

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.

Consideramos que nos encontramos en una posicion excepcional para el mercado argentino, siendo la nica empresa
de real estate verticalmente integrada y diversificada, con acciones listadas en la Bolsa, con foco en la construccién
y el desarrollo de propiedades residenciales, oficinas y centros de logistica. Creemos que los beneficios que se
derivan de nuestra posicién en el mercado, incluyendo el conocimiento y la experiencia en el sector y las relaciones
con los posibles intermediarios, nos proporcionan una ventaja competitiva para desplegar nuestra estrategia de
expansion en el sector inmobiliario comercial a través del desarrollo y adquisicién estratégica de centros logisticos
premium y oficinas corporativas en el area metropolitana de Buenos Aires.

) Al expandirnos al segmento de construccion adquirimos uno de los mejores equipos de ingenieria,
mejorando la capacidad de ejecucion y capturando margenes en todos nuestros proyectos.

Mediante la adquisicién y posterior fusién con Caputo durante 2018, la Compafiia incorpor6é uno de los mejores
equipos de construccién del pais, perteneciente a una empresa con mas de 500 obras publicas y privadas ejecutadas,
incluyendo edificios de oficinas clase A, grandes torres residenciales, shoppings, centros de arte y facilidades
industriales, entre otros. Nuestro portfolio actual de proyectos se concentra en clientes de primera linea en el sector
privado, como Concepcion Live Art Work, Terminal Ezeiza - AA2000 y Oceana Puerto Madero, entre otros, y
publicos, como CNEA (Comisiéon Nacional de Energia Atomica), reflejando las variadas capacidades de
construccién que posee nuestro equipo, que nos permite posicionarnos de forma excepcional para aprovechar
oportunidades en proyectos de diferente naturaleza y escala.

Merced a esta adquisicion, TGLT no sélo incorporé un flujo de fondos estable, sino que también mejoré su
capacidad de ejecucion, calidad de construccion y margenes de los proyectos, pudiendo llevar a cabo con éxito
multiples proyectos en forma simultéanea, garantizando una gestion eficaz de capital de trabajo, mientras se mantiene
una estructura organizativa capaz de adaptarse a los cambios en el volumen de negocio. Nos concentramos en ser
una empresa comprometida con el cumplimiento eficiente de sus objetivos, alcanzando estandares de calidad de
primera linea y brindando soluciones independientemente del volumen y localizacién geogréfica del proyecto.

° Tenemos una importante cartera de proyectos residenciales en desarrollo en Argentina, compuesta por
propiedades Unicas bajo marcas reconocidas en el mercado.
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Somos uno de los mayores desarrolladores de bienes raices residenciales en Argentina en términos de superficie
vendible, con una cartera premium de proyectos, variada en términos de escala y segmento de mercado, con
proyectos en diferentes etapas de desarrollo.

A la fecha, hemos desarrollado o tenemos en diferentes etapas de desarrollo 9 grandes proyectos residenciales ya
desarrollados o en desarrollo, que constan de mas de 280.000 metros cuadrados, los cuales se encuentran en las
zonas urbanas de mayor poder adquisitivo, tanto en Argentina como en Uruguay. Asimismo, contamos con 242.200
metros cuadrados vendibles de banco de tierra provenientes de los proyectos Catalinas, Newbery, y Venice
(ponderado al 100%, la participaciéon de TGLT en los proyectos es del 50%). A su vez, tenemos identificados varios
sitios adicionales que se encuentran en proceso de evaluacién para desarrollo.

Consideramos que nuestras propiedades se destacan por su calidad, disefio y su capacidad para redefinir su entorno.
En 2015 y 2016 obtuvimos el primer y segundo puesto respectivamente, en 2017 nuevamente el primer puesto, y en
2018 fuimos ubicados en cuarto lugar tanto como constructora como desarrolladora, en el ranking de desarrolladoras
inmobiliarias elaborado por Clarin ARQ, una prestigiosa publicacién de arquitectura y construccion en Argentina,
compitiendo en distintas categorias (calidad, atencion al cliente, integridad, y solidez financiera, entre otras). Para
llevar a cabo estos proyectos, contamos con marcas con gran reconocimiento de mercado, incluyendo Forum, Astor
y Metra, que ayudan a impulsar la demanda y posicionamiento de nuestras propiedades.

° Contamos con una estructura operativa capaz de manejar un importante volumen de negocios.

Contamos con una plataforma operativa que nos permite realizar todas las funciones del proceso comercial, logrando
asi sinergias materiales. 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. 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 responsable del area de auditoria interna independiente y objetivo que reporta directamente a dicho
Comité de Auditoria, un Comité de Integridad, un responsable del programa de integridad de la Emisora, un codigo
de ética y un codigo 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.

Asimismo, contamos con un equipo altamente calificado en todas las &reas 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 junio de 2020, contaba con el apoyo de 328 empleados. Véase “Informacion sobre Directores y
Administradores, Gerentes, Asesores y Miembros del Organo de Fiscalizacion—Empleados.”

Nuestra Estrategia de Negocios

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

Tenemos la intencién 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
econdmica y de mercado. Nuestra estrategia es evaluar, identificar e invertir en edificios de oficinas Clase Ay
centros logisticos premium, principalmente en el &rea metropolitana de Buenos Aires. Creemos que una cartera
solida y considerable de activos de este tipo proporcionara flujos de caja estables a largo plazo, que ayudaran a
compensar la naturaleza ciclica del negocio residencial, y generar fondos adicionales para financiar nuevos
desarrollos.

En general, tenemos la intencién de orientar el desarrollo y la adquisicion oportuna de bienes generadores de
ingresos, enfocandonos en areas donde la oferta es hoy limitada y existe una demanda acumulada. Tenemos la
intencién de buscar estas oportunidades, ya sea como Unicos inversores 0 como co-inversores, buscando 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 dptimo estado de mantenimiento.
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° Continuar consolidando nuestra posicion de liderazgo en el desarrollo de inmuebles residenciales en
Argentina.

Tenemos la intencién de continuar con la estrategia existente en este sector, centrandonos 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.

° Mantener la posicion de liderazgo en el segmento de Construccion.

La integracion con Caputo nos permiti6é incorporar no sélo un backlog relevante de obras de construccion para
terceros, sino también un equipo de construccion de alta reputacion y experiencia, que colocando a TGLT en una
posicién inmejorable para capitalizar las oportunidades que se presenten el sector de la construccién en Argentina y
Uruguay, tanto en grandes obras tanto privadas como publicas. Al 30 de junio de 2020, la Compafiia poseia $ 5.937
millones en cartera de obras contratadas, los cuales pertenecen en su mayoria al sector privado (75% del total de
ingresos), y que le permitiran a la Comparfiia mantener un nivel de actividad sostenido en el segmento de
Construccion.

° 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 tanto 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 adquisicién o el
desarrollo de las propiedades mediante instrumentos financieros, esperando contar con tasas de interés inferiores a
los retornos esperados para los activos a financiar.

Resefia histérica

Primeros Afios

TGLT fue fundada 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 Gltimas 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
aunaindustria 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 continu6 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 fundacion 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 48.000 metros
cuadrados en el barrio de Puerto Madero, Dique IV, 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 y
Metra Puerto Norte, ambos ubicados en Rosario, Provincia de Santa Fe. Nuestros desarrollos adicionales en Buenos
Aires se componen de Forum Alcorta, Astor Palermo, Astor Nufiez y Astor San Telmo. 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. A su vez, actuando en
forma conjunta con otros inversores u otras empresas del sector, TGLT planifica, coordina y gestiona desarrollos
inmobiliarios en forma simultanea, como es el caso del proyecto residencial premium OM Recoleta. Nuestros
proyectos hasta la fecha han sido principalmente desarrollos residenciales, aunque algunos proyectos han incluido
ventas al por menor y/o algiin componente de oficinas. Estos proyectos suman un total de 281.691 metros cuadrados
de superficie vendible, que ahora se encuentran en diversas etapas de desarrollo y son prueba de nuestra experiencia
y know-how en la industria de bienes raices. Asimismo, al 30 de junio de 2020, la Compafiia cuenta con mas de
242.000 metros cuadrados vendibles de banco de tierra, lo que genera la posibilidad de seguir creciendo en el sector
de Real Estate mediante el lanzamiento de futuros proyectos.
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Oferta Publica de Acciones Ordinarias en Argentina

La oferta publica 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 permitio consolidar todos nuestros proyectos y recursos,
mejorando asi la eficiencia, la agilidad y las economias de escala. Nuestra Oferta Publica Inicial de acciones fue la
primera en el mercado argentino, en un periodo de méas 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 Pablica Inicial de acciones consistid en la emision de 47.999.485 nuevas Acciones Ordinarias,
escriturales, con un valor nominal global de $1.00 cada unay con derecho a un voto, las cuales fueron emitidas a un
precio de $9,034 por accion. 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 realizo 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 transformé 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 (Comissdo de Valores Mobilidrios 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 mas grandes
del mundo. Todas las acciones ordinarias y ADRs de la Compafiia eran convertibles en BDRs en una proporcion de
5 (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 terminacion del programa de BDR Nivel Il y la cancelacion del registro de la Compafiia en
Brasil. El dia 26 de enero de 2017, BM&F BOVESPA nos informé que ya no habian BDRs listados en sus cuentas
de depdsito 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 aprob0 la constitucién de ByMA como un nuevo mercado, integrado a
partir de la escision de ciertos activos del MERVAL en relacién con sus operaciones bursatiles y aportes de capital
de la BCBA. En virtud de dicha autorizacion, 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 cancelacién del listado o negociacion de valores negociables asi como la constitucion como tribunal
arbitral de dicho mercado para todas las cuestiones relativas a la relacion de sociedades listadas con accionistas e
inversores.

Cronologia

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

= Acceso almercadode = e
Expansi6n geograficay & Consolidacién ante un =y = 5 = Plan de Recapitalizacion y
Se funda TGLT adquisicin de ti :apmlesysv‘:ems 5 complejo mercado Acelerado crecimiento e integracion vertical conversion obligatoria

— Comienzo de — Apertura de oficinas en — Consolidacién enuna  — Primera emisién de bonos - PointArgentumy — Fusién con Caputo aporta — Emisi6n de acciones preferidas
operaciones en 2005 Rosario y Montevideo anica i corporati Bienvielle adquieren la un flujo de fondos estable, suscriptas en efectivo, especie,

— Se retne capital — PDG actia como inversor — IPO en Buenos Aires — Apertura del area participacién de PDG crecimiento y mejores bono convertible y otras deudas.
Bl ancla para la adquisicién  — Primer préstamo comercial — Emisi6n del bono capacidades de — Conversién obligatoria de las acc.

& Z?ﬁ:&qu'e’e B de tierras bancario para obra — ADR listado en OTC Pink convertible por US$ 150M  construccién pref. y el bono convertible

w0070 e oo 2o 0
GSA lanzados 34.000 m2 124.424 m2 35.127 m2 59.562 m2 I— 54.370 m2 242.200 m2 ™

Catalinas
Newbery
La Malteria
Venice

—  Forum Puerto Madero —  Forum Alcorta —  Astor Palermo —  Forum Puerto del Buceo — Astor San Telmo
- Forum Puerto Norte ~ Astor Nafez ~ Metra Puerto Norte = (OM Recolcta

- Venice

0

1) Incluye GSA de lanzamientos futuros

GSA = Metros cuadrados vendibles
Nuestras Lineas de Negocios

Inmuebles Residenciales
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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 9 grandes proyectos residenciales desarrollados y en desarrollo, de
aproximadamente 281.691 metros cuadrados de area vendible, y hemos identificado varios sitios adicionales de
primera y acciones concretas que se encuentran en proceso de evaluacién para la adquisicion y desarrollo. A su vez,
contamos con 242.200 metros cuadrados vendibles de banco de tierra provenientes de los proyectos Catalinas,
Newbery, y Venice (ponderado al 100%, la participacién de TGLT en los proyectos es del 50%), mientras que
seguimos evaluando la mejor estrategia comercial para el proyecto recién adquirido “La Malteria”, el cual tenemos
100% de participacion.

Nuestro modelo de negocio residencial se basa en la identificacion y desarrollo de terrenos y la construccién de
proyectos de vivienda de alta calidad. Contamos con un equipo altamente calificado, cuyas habilidades abarcan
todas las areas clave de desarrollo de bienes raices y operaciones, incluyendo, entre otros, la identificacion y
adquisicion de terrenos, concesion de licencias por parte del gobierno, gestion de proyectos, comercializacion y
ventas, preparado para manejar con eficiencia 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.

Este modelo de negocio apunta a alcanzar la excelencia en la produccion para cada ubicacion y segmento y
garantizar la gestion eficaz de capital de trabajo, mientras se mantiene una estructura organizativa capaz de adaptarse
a los cambios en el volumen de negocio. Nuestro modelo de negocio procura una gestion rapida de movimiento de
tierra. Cada vez que compramos un terreno, tratamos de poner en marcha las etapas del proyecto en un plazo de tres
a seis meses a partir de dicha compra. Sin embargo si la escala y caracteristicas de la propiedad y el proyecto lo
permiten, se realiza el proyecto en diversas etapas que se desarrollaran a lo largo de varios afios.

La tabla a continuacién presenta las diferentes fases del desarrollo de nuestros proyectos residenciales, y nuestra
estrategia con respecto a cada uno.

- s w o gy
£ Visién Adquisicion Disecio de
- S - SN RRNEE
& de Tierra Producto
Analisis d2 Mercado. Bisqueda de ticrma. Istudio de merccado Estrategia de Preconstruccidn Control de Calidad.
, ¥ comparubles marketing
o Aniliais de zonaficaciin Anilisis de Estrategsa de Adaptaciones de
= Factitnlidad Anteproyecto, Estrategio de ventas COnmtacLon producto
= Estrategia de banco
w ¢ e Negoeiagion y Proyesto ¢jecutivo Oporacion de ventus Licitaciones de Servicios al cliento.
eSHuCIurscion COtsirccin

Proyectos Residenciales

Los ingresos y el avance de obra en los Gltimos meses se vieron afectados por las medidas tomadas por el Gobierno
argentino destinadas a reducir los impactos del brote pandémico del COVID-19, estableciendo el aislamiento social,
preventivo y obligatorio. Debido a estas medidas, todas las actividades no-esenciales cesaron, paralizandose los
segmentos de construccion y desarrollos inmobiliarios. Si bien se han producido efectos significativos a corto plazo,
no se prevé que los mismos afecten la continuidad del negocio a largo plazo en la medida que la actividad se
regularice a la brevedad. No obstante, la Compafiia no puede cuantificar razonablemente en qué medida el
Coronavirus afectara a futuro el negocio y los resultados de sus operaciones de extenderse de manera prolongada
esta situacion.

Sin reparo de lo antedicho, la Compafiia cuenta con 9 proyectos ya desarrollados o en plena fase de desarrollo con
mas de 280.000 metros cuadrados de area vendible. En la siguiente tabla se muestra la superficie vendible de
nuestros proyectos, de los cuales 24.196 metros cuadrados se encuentran en stock. Ademas, nuestro banco de tierra
al 30 de junio de 2020 cuenta con una superficie vendible potencial de mas de 242.000 metros cuadrados
provenientes de los proyectos Catalinas, Newbery, y Venice (ponderado al 100%, la participacion de TGLT en los
proyectos es del 50%). Asimismo, la Compafiia se encuentra evaluando la mejor estrategia comercial para el
proyecto recién adquirido “La Malteria”, el cual tiene 100% de participacion.
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Total

Proyectos superficie Superficie vendida Superficie en

vendible (m2) stock
Forum Puerto Madero 34.000 34.000 -
Forum Puerto Norte 52.639 52.639 -
Forum Alcorta 39.926 39.926 -
Forum Puerto Buceo  48.275 43.805 4.470
Astor Palermo 14.759 14.759 -
Astor Nufiez 20.368 20.368 -
Astor San Telmo @ 28.578 18.074 10.504
Metra Puerto Norte 11.287 9.640 1.647
Venice @ 31.859 24.284 7.575
Total 281.691 257.495 24.196

Referencia — reporte interno de la Compafiia. Informacion al 30 de junio de 2020.

(1) Ver “Informacién del Emisor-Procedimientos Legales-Paralizacion de los trabajos de obra en Astor San
Telmo™”

(2) Informacién de Venice al 100%. Participacion de TGLT en el proyecto es del 50%.
Nota: no incluye el proyecto OM Recoleta con 25.792 metros cuadrados vendibles, del cual tenemos 20% de
participacion.

Forum

Forum es nuestra marca superior, a través de la cual comercializamos nuestros proyectos de lujo. Los sitios que
llevan la marca Forum suelen ser de mas de 30.000 metros cuadrados con unidades que tipicamente varian en tamafio
desde 120 a 400 metros cuadrados, adecuadas para familias de altos ingresos. Nuestros desarrollos bajo marca Forum
son proyectos emblematicos, incluyendo Forum Puerto Madero, Forum Puerto Norte, Forum Alcorta y Forum
Puerto del Buceo, que retinen méas de 170.000 metros cuadrados vendibles.

Astor

Astor es la marca a través de la cual nos centramos en proyectos de primera calidad en el segmento de ingresos
medio-alto, incluidos los proyectos que van desde 10.000 a 30.000 metros cuadrados y las unidades suelen oscilar
entre 50 a 120 metros cuadrados. Las unidades Astor suelen ser buscadas por pequefias familias, parejas e inversores
inmobiliarios. Los proyectos Astor incluyen Astor Palermo, Astor Nufiez y Astor San Telmo, que acumulan més de
63.000 metros cuadrados vendibles.

Metra y Complejos Urbanos (Masterplans)

A través de nuestra marca Metra nos centramos en el segmento de ingresos medios del mercado, con unidades que
varian en tamafio de 30 a 180 metros cuadrados. Los compradores en nuestros desarrollos Metra han participado en
un esquema de financiacion que les permite pagar sus unidades en cuotas asequibles por periodos de hasta 10 afios,
incluida la financiacion posterior a la entrega. Actualmente estamos desarrollando mas de 11.000 metros cuadrados
vendibles en Metra Puerto Norte.

Adicionalmente, TGLT desarroll6 grandes proyectos de usos mixtos como Venice, que buscan transformar tierra en
desuso en complejos urbanos que combinan residencias, oficinas y locales comerciales. Este Gltimo reline méas de
31.000 metros cuadrados vendibles en proceso de construccién y entrega y 195.000 metros cuadrados vendibles en
banco de tierra (ponderado al 100%, la participacidon de TGLT en este proyecto es del 50%). A su vez, actuando en
forma conjunta con otros inversores u otras empresas del sector, TGLT planifica, coordina y gestiona desarrollos
inmobiliarios en forma simultanea, como es el caso del proyecto residencial premium OM Recoleta junto con los
proyectos denominados temporalmente Catalinas y Newbery. Al invertir en forma conjunta, seleccionamos a
nuestros socios de coinversion sobre la base de su experiencia en la inversion, administracion y desarrollo de
propiedades similares.
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Proyectos Residenciales Desarrollados

Forum Puerto Madero

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 disposicidn 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 salén de usos multiples.

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

Con una superficie total de construccién 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 continuacion.

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 construccién 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 88 barcos, sobre un lote de 4,3
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 historico de la Malteria SAFAC, que fue disefiado
por la firma arquitectonica de MSGSSS (Manteola, Sanchez Gomez, Santos, Solsona, Sallaberry, Vinson
Arquitectos). A MSGSSS se le adjudico el contrato como resultado de un proceso de licitacion que se llevo a cabo
con el fin de restaurar la belleza arquitectonica de la antigua fabrica de cerveza. Con ambos criterios estéticos y
funcionales en mente, MSGSSS arquitectos se dedic6 a recuperar el valor arquitectonico de una estructura que se
remonta a 1890, cuando el primer barrio obrero de Rosario se desarroll6 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.
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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.

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, Sanchez G6mez, 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 39.926 metros cuadrados. El proyecto incluye 154 unidades residenciales, con una superficie media de
259 metros cuadrados y 392 unidades de estacionamiento.

Adicionalmente, el proyecto cuenta con un gran parque central, dos subsuelos de cocheras y un conjunto de mas 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 finalizo en 2016. Hemos vendido y entregado
la totalidad de las unidades.
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Astor Palermo

Astor Palermo es una torre de 26 pisos con vistas privilegiadas a la ciudad, en una excelente ubicacion en el corazon
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
electrégeno en areas comunes.

El proyecto cuenta con una superficie total de construccion de 30.076 metros cuadrados, y una superficie vendible
de 14.759 metros cuadrados. El proyecto incluye 210 unidades residenciales, de una superficie media de 70 metros
cuadrados, y 188 unidades de estacionamiento, asi como un estacionamiento comercial para 171 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 construccion, la cual finaliz6 en 2015. Tenemos una participacion del 100% en el proyecto. Las fotografias de
este proyecto se presentan a continuacion.
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Astor Nufiez

Astor Nufiez es un edificio residencial de 30 pisos de altura, en un predio localizado en el barrio de Nufiez, Ciudad
Auténoma de Buenos Aiires, 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 construccion de 37.526 metros cuadrados, y una superficie vendible proyectada de 20.368
metros cuadrados, nuestros planes actuales del proyecto incluyen 286 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 NUfez estd terminado y todas las unidades estan entregadas. Tenemos una participacion del 100% en el
proyecto. Las fotografias de este proyecto se presentan a continuacion.
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Proyectos Residenciales en Desarrollo

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 nduticas 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.

El proyecto incluye departamentos de 1 a 4 dormitorios y exclusivos penthouses en los Gltimos 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 posesién 165 unidades de la primera y tercera etapa del proyecto y 142 unidades de la segunda etapa. Al 30 de
junio de 2020, 312 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.

Astor San Telmo

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

El disefio del proyecto fue realizado por el Estudio Aisenson con una gran sensibilidad por la insercion 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 plan incluye grandes patios interiores que emulan los edificios
tradicionales de Buenos Aires.
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El proyecto comprende de un area de construccion total bruta de 45.193 metros cuadrados y una superficie vendible
proyectada de 28.578 metros cuadrados. Los planes del proyecto incluyen 414 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 inicidé una pre-venta, mientras que a mediados de noviembre del 2016 se concreté el
lanzamiento del proyecto al mercado con la apertura de una oficina de ventas en el terreno.

Con fecha 7 de septiembre de 2018, la Sociedad fue notificada por la Direccién General de Fiscalizacion y Control
de Obras del Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires de la paralizacion de los trabajos de obra
correspondiente al proyecto Astor San Telmo, en cumplimiento de lo ordenado al Gobierno de la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires por el Juzgado Contencioso Administrativo y Tributario de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires
N° 3, Secretaria N° 5, en los autos caratulados “Asociacion Civil Basta de Demoler ¢/ GCBA s/ Amparo”.

La Sociedad considera que ha realizado todos los estudios de factibilidad y evaluacion de impacto ambiental
requerido por la normativa aplicable y que ha obtenido todas las aprobaciones pertinentes de los organismos
competentes del Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, quienes se expidieron en favor de la factibilidad
técnica, ambiental y legal del proyecto.

La Sociedad ha realizado diversas presentaciones en el expediente judicial a efectos de recurrir la resolucién que
hizo lugar a la medida cautelar interpuesta. Con fecha 12 de octubre de 2018 el juzgado interviniente resolvid
modificar los alcances de la medida cautelar dispuesta, ordenando sélo la suspension parcial de los efectos de los
actos administrativos que autorizaron la construccion del edificio denominado Astor San Telmo respecto de toda
construccién que supere ciertas alturas maximas, situacion que ha permitido que la Sociedad continGe con la
construccién de dicho emprendimiento inmobiliario, hasta el limite de altura autorizado.

Con fecha 8 de noviembre de 2019 el juez de la causa dicto sentencia de primera instancia por la que hizo lugar
parcialmente a la demanda iniciada por la Asociacion Civil Basta de Demoler y, en consecuencia, declarar la nulidad
de la Disposicion N° 1856/DGIUR/2016 y del permiso de obra otorgado en el expediente N°
21797181/MGEYA/DGROC/2016 para el inmueble sito entre las calles Bolivar N° 1545/75/93, Perd N°
1560/76/78/84/86/88/90/92 y Av. Caseros N° 527/41/65/77/85/93/95/99, en cuanto se autorizd una construccion en
exceso de los limites de altura previstos por el CPU; y dispuso la paralizacion de los trabajos constructivos que
excedan los limites, ordenando la reformulacién del proyecto edilicio para la obtencién de un nuevo permiso de
obra, de conformidad con la normativa urbanistica vigente. La sentencia de primera instancia fue apelada por TGLT.

El 24 de julio de 2020 la Sociedad se notificd de la sentencia dictada por la Camara de Apelaciones en lo CAyT -
Sala Il Secretaria Unica en los autos caratulados “ASOCIACION CIVIL BASTA DE DEMOLER CONTRA GCBA
Y OTROS SOBRE AMPARO - SUSPENSION DE OBRAS” por la que se rechazaron los recursos interpuestos por
todas las partes del proceso y se confirmo la sentencia de primera instancia.

Con fecha 31 de julio de 2020 la Sociedad y el Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires, interpusieron sendos recursos
de inconstitucionalidad contra el fallo de segunda instancia, solicitando se lo deje sin efecto.

El fallo de Camara fue recurrido por resultar contrario a expresas disposiciones de la Constitucion Nacional y de la
Constitucidn de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, en tanto vulnera los derechos constitucionales de TGLT al
debido proceso y a la propiedad; y el principio republicano de divisién de poderes.

En sintesis, contrariamente a lo sostenido por la sentencia recurrida, TGLT entiende que: (a) la via constitucional
del amparo es inadmisible atento a que no se dan en el caso los requisitos constitucionales necesarios para su
procedencia; (b) no existe caso judicial que habilite la intervencion de la judicatura, atento a la ausencia de dafio
ambiental y urbanistico, el que tampoco intento ser acreditado por la actora; y (c) el Proyecto Astor San Telmo fue
aprobado por la autoridad con competencia técnica en materia urbanistica, cumpliendo debidamente con las normas
del Codigo de Planeamiento Urbano y, por ende, al apartarse la sentencia recurrida sin argumento técnico alguno,
suple indebidamente la voluntad de la Administracion invadiendo una esfera de poder ajena, a la vez que vulnera el
derecho de propiedad de TGLT.

El dia 4 de septiembre de 2020, la Sociedad fue notificada de la resolucién dictada por la CAmara de Apelaciones
en lo CAyT - Sala II Secretaria Unica en los autos caratulados “ASOCIACION CIVIL BASTA DE DEMOLER
CONTRA GCBA Y OTROS SOBRE AMPARO - SUSPENSION DE OBRAS” por la que se denegaron los recursos
de inconstitucionalidad interpuestos por la Sociedad y por el Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.
Asimismo, con fecha 8 de septiembre de 2020, la Sociedad interpuso ante el Tribunal Superior de Justicia de la
Ciudad de Buenos Aires, recurso de queja por denegacion del recurso de inconstitucionalidad contra la sentencia
dictada por la Camara de Apelaciones.

Tenemos una participacion del 100% en el proyecto.

Las imagenes de este proyecto (generadas por computadora) se presentan a continuacién.
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Metra Puerto Norte

Metra Puerto Norte es un proyecto ubicado en el area Puerto Norte de la ciudad de Rosario, Provincia de Santa Fe.
El proyecto incluye dos 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 contribuira
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 funcidn a sus necesidades.

El proyecto total cuenta con una superficie vendible de 11.287 metros cuadrados. Esta conformada por 208 unidades
residenciales, con una superficie media aproximada de 50 metros cuadrados y 6 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. A junio 2020 se han entregado 43 departamentos y 1 local
comercial en el primer edificio, varios de los cuales ya se encuentran ocupados por sus propietarios. Los trabajos de
construccién de la segunda torre se detuvieron el 20 de marzo debido a la cuarentena decretada por el Gobierno
Nacional, encontrandose la estructura de hormigén armado sobre la losa del piso 22. La construccion de dicha
segunda torre se reinicid el 21 de julio de 2020, luego de 4 meses de detencion debido a la cuarentena decretada por
el Gobierno Nacional. No obstante, a la fecha la Sociedad trabaja bajo protocolos sanitarios que ralentizan
notablemente el avance de la misma. Se esta finalizando la estructura de hormigén sobre el piso 22, mientras se
avanza con cuadrillas reducidas (producto de los protocolos vigentes) sobre las tareas de mamposteria, instalaciones
sanitarias y eléctricas, carpinterias exteriores, revoques de yeso y solados de porcelanato. Para mayor informacion,
véase “Resoluciones dictadas por el Gobierno Nacional en torno a la Pandemia del Covid-19” bajo el titulo
“Factores de Riesgo” obrante en este Prospecto.

En vista a las condiciones de mercado inmobiliario imperante en Argentina, incluyendo el bajo desarrollo de
financiamiento de largo plazo para clientes finales mediante Créditos Hipotecarios UVA, la Direccién de la Sociedad
ha decidido discontinuar la construccidn de dos de los cuatro edificios originalmente previstos para el proyecto. En
este mismo sentido, en marzo de 2019 vendimos 4 de los 15 lotes de Brisario a Sancor y BLD y devolvimos a
SEPOR otros 10 lotes, quedando nuestro compromiso de construir metros cuadrados vendibles resuelto. De esa
forma, el lote donde los edificios 3 y 4 de Metra Puerto Norte iban a ser desarrollados, fue devuelto y generd un
resultado positivo que se reflejé en los estados financieros consolidados de marzo 2019.
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Venice

Ubicado sobre un predio privado de 32 hectareas 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 &reas 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 fue disefiado por el Estudio McCormack & Asociados y lo esta ejecutando Obras y Sistemas S.R.L.
El mismo se compone de diversas etapas que se desarrollaran a lo largo de varios afios. A la fecha, hemos lanzado
aproximadamente el 60% de la primera etapa “Las Rias”, actualmente en construccion, que se compone de 457
departamentos, 497 cocheras, 28 amarras y 203 bauleras.

En enero de 2019 se comenzd con la entrega de unidades funcionales de los 5 edificios terminados (Goletas I,
Cruceros |, Balandras I, Balandras 11 y FalUas), totalizando la entrega de 191 unidades funcionales a junio 2020,
mientras que se continua con la ejecucion del edificio Goletas 11 y con las tareas del Club House y otros espacios de
uso comdn como el canal navegable, emblema de este proyecto.

Como consecuencia de las Resoluciones dictadas por el Gobierno Nacional en torno a la Pandemia del Covid-19,
en el mes de septiembre de 2020 se reiniciaron las obras de excavacion del puerto y del canal navegable, habiendo
terminado a la fecha con el sector del puerto, mientras se contindia avanzando con las obras del canal y con el relleno
del sector de la Etapa 1B. Esta obra la esta ejecutando la empresa ICC VIAI. Asimismo, se retomaron los trabajos
de tablestacado en el tramo final del canal, obra que esta siendo ejecutada por la empresa CORIPA.

Se present6 ante la Municipalidad de Tigre el pedido de continuacién de las obras de Goletas 2 y Club House, que
a la fecha no fue todavia concedido. Para mayor informacion, véase “Resoluciones dictadas por el Gobierno
Nacional en torno a la Pandemia del Covid-19” bajo el titulo “Factores de Riesgo” obrante en este Prospecto.

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.
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OM Recoleta

OM Recoleta, localizado privilegiadamente en uno de los barrios mas lujosos de Buenos Aires, es un proyecto
Residencial Premium que dispone de un disefio arquitectdnico Unico que combina la naturaleza con la vida cotidiana.
A través de un pulmén de aire en su centro, el complejo goza de la armonia y tranquilidad que concede la luz y el
espacio verde.

El mismo se encuentra en un terreno de mas de 3.000 metros cuadrados en forma de “L” sobre Av. Callao y Marcelo
T. de Alvear, componiéndose de un sector residencial y otro de oficinas. El complejo de 12 pisos cuenta con jardin
interno, piscina climatizada, solarium, terraza con parrillas, sala de usos maltiples, entre otros amenities. El proyecto
es desarrollado conjuntamente con NorthBaires.

OM Recoleta es un proyecto residencial premium el cual la Compafiia tiene un 20% de participacién y actda también
como contratista principal. EI proyecto estd compuesto por un edificio con 25.792 m2 vendibles, ubicado en Recoleta
y posee unidades de 1 a 4 habitaciones, como también 511 cocheras.

\

W
sy

0
ST 2 |
g

UL
e

i

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 resolucién a TGLT con fecha 5
de febrero de 2018. El precio ofrecido en la subasta y adjudicado para la compra de este inmueble ascendia a la
suma de US$40.500.000.

La adquisicion 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
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destinados a alquiler o venta.

Mercado Inmobiliario Comercial

Tenemos la intencién de ser una compafiia lider de desarrollos en inmuebles comerciales, con una 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.

Consideramos que muchas empresas y agentes econdmicos han pospuesto las decisiones de inversion debido a la
falta de confianza en la economia y los controles de capitales. Ademas, la oferta de suministros para nuevos bienes
inmobiliarios ha estado extremadamente limitada, y creemos que la capacidad de reaccion actual del mercado es
baja debido a la escasez de actores centrados y bien capitalizados.

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 produccién limitada y la existencia de stock en desuso esta creando una restriccion de la
oferta; y

e Logistica: pese a los vaivenes de la economia, los sectores industriales contindan externalizando 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 eventual desarrollo de nuevos edificios de oficinas y de centros logisticos premium, como para la potencial
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.

Construccién

Mediante la adquisicién y posterior fusién con Caputo durante 2018, la Compafiia incorpor6é uno de los mejores
equipos de construccién del pais, perteneciente a una empresa con mas de 500 obras publicas y privadas ejecutadas,
incluyendo edificios de oficinas clase A, grandes torres residenciales, shoppings, centros de arte y facilidades
industriales, entre otros. De esa forma, TGLT no so6lo incorpor6 un flujo de fondos estable, sino que también mejoré
su capacidad de ejecucion, calidad de construccion y margenes de los proyectos. Nuestro equipo experimentado,
junto con la estandarizacion de nuestros procesos y nuestras herramientas sofisticadas de gestion nos permite llevar
a cabo con éxito un gran nimero de proyectos en forma simultanea, procurando una gestion eficaz de capital de
trabajo, mientras se mantiene una estructura organizativa capaz de adaptarse a los cambios en el volumen de negocio.

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 pdlizas de seguro con respecto a la magnitud
y los riesgos asociados con cada uno de sus proyectos, analizando las poélizas en relaciéon con cada operacion
especifica. Sin embargo, no podemos asegurar que el seguro que tenemos alcance para cubrir pérdidas sustanciales.
Véase “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 poélizas de seguros con las principales compafiias de seguros que
cubren nuestras propiedades durante todas sus fases de desarrollo. Estas p6lizas de seguros suelen cubrir una amplia
gama de riesgos potenciales relacionados con el dafio fisico, la responsabilidad y la ejecucidn del contrato. Para las
propiedades comerciales, esperamos aplicar estdndares similares de pdlizas, para las fases de desarrollo y de
operativa. Nuestras pdlizas 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
volcanicas, 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,
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fugas de casa, suministro de alimentos, efectos causados por agua, ascensores, almacenamiento de vehiculos,
construcciones menores 0 reparaciones secundarias, contaminacion y polucion. No mantenemos las poélizas de
seguro una vez que las unidades se entregan a los clientes.

Recursos Humanos

Al 31 de diciembre de 2017 la Sociedad contaba con 66 empleados, mientras que al 31 de diciembre de 2018, la
cantidad de empleados ascendia a 358 empleados (producto del proceso de fusion por absorcién entre la Sociedad
y Caputo). Por altimo, al 31 de diciembre de 2019, TGLT contaba con 326 empleados y al 30 de junio de 2020
ascendian a 328 empleados.

Tenemos un equipo de management preparado para absorber un creciente volumen de negocios en forma eficiente,
por lo que consideramos que la contratacion de nuevos empleados se concentrara en un nivel junior para dar apoyo
al equipo senior. Como consecuencia de ello, los gastos generales y administrativos probablemente disminuiran
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. Ademds, continuamos intentando facilitar el
desarrollo profesional de los empleados a través de actividades especificas de formacion 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.

Ver seccion “Informacion sobre Directores y Administradores, Gerentes, Asesores y Miembros del Organo de
Fiscalizacion - Gerentes” para mayor informacién 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 construccion, 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 obligacion de obtener licencias y autorizaciones de
distintas autoridades gubernamentales con el fin de llevar a cabo los proyectos Véase la seccion “Politicas de la
Emisora — Politica Ambiental y/o de Sustentabilidad” de este Prospecto.

A la hora de desarrollar nuevos proyectos, consideramos mantener los edificios historicos sobre los terrenos
adquiridos y combinar aquellas estructuras con nuevos edificios modernos, logrando proyectos innovadores que
preservan el patrimonio arquitecténico de la ciudad, protegiendo el medio ambiente y utilizando los recursos de
manera eficiente. Forum Puerto Nortes un proyecto que pone de relieve la importancia que le damos a estos
principios. Su disefio toma en consideracion factores estéticos y de disefio en adicion a una perfecta interaccion del
proyecto con el barrio y la ciudad en la que esté ubicado, al tener 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.

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, sean certificadas o certificables
LEED.

Un informe preliminar sobre la caracterizacion de los suelos de las tierras donde se desarrollard 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, transportacion 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 inversién en infraestructura que incluye dicha limpieza ambiental.

Procedimientos legales
Ingeniero Guillermo Milia S.A. (IGM)

En el mes de febrero de 2012, IGM (empresa a la que se le contrataron los servicios de hormigén y albafiileria de
los proyectos urbanisticos Forum Puerto Norte y Astor Caballito) se presentd en concurso preventivo por ante el
Juzgado Civil y Comercial N° 1 de Olavarria, en los autos caratulados “Ingeniero Guillermo Milia S.A. s/ Concurso
Preventivo”.

Materia del Puerto S.A. (fusionada con Canfot S.A. y luego con TGLT) y TGLT se han presentado como acreedores
quirografarios e insinuaron créditos por un monto de $9.085.156 y $1.293.689, respectivamente, los cuales fueron
declarados admisibles por el juez interviniente con fecha 12 de septiembre de 2012 y 17 de diciembre de 2014,
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respectivamente. La propuesta homologada consistié en la quita del 60% del crédito. Con fecha 28 de junio de 2019
se decretd la quiebra de la concursada. A la fecha estamos a la espera del informe final.

Al 31 diciembre de 2019 se provision6 el monto total de $1.963.256, el que fue computado a pérdida. Al 31 de
diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad mantuvo registrado un crédito de $2.083.408, $1.901.601 respectivamente,
el cual se expone en el rubro “Otros créditos” del activo corriente.

Paralizacidn de los trabajos de obra en Astor San Telmo

Con fecha 7 de septiembre de 2018, la Sociedad fue notificada por la Direccidon General de Fiscalizacién y Control
de Obras del Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires de la paralizacion de los trabajos de obra
correspondiente al proyecto Astor San Telmo, en cumplimiento de lo ordenado al Gobierno de la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires por el Juzgado Contencioso Administrativo y Tributario de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires
N° 3, Secretaria N° 5, en los autos caratulados “Asociacion Civil Basta de Demoler ¢/ GCBA s/ Amparo”.

La Sociedad considera que ha realizado todos los estudios de factibilidad y evaluacion de impacto ambiental
requerido por la normativa aplicable y que ha obtenido todas las aprobaciones pertinentes de los organismos
competentes del Gobierno de la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires, quienes se expidieron en favor de la factibilidad
técnica, ambiental y legal del proyecto.

La Sociedad ha realizado diversas presentaciones en el expediente judicial a efectos de recurrir la resolucién que
hizo lugar a la medida cautelar interpuesta. Con fecha 12 de octubre de 2018 el juzgado interviniente resolvié
modificar los alcances de la medida cautelar dispuesta, ordenando sélo la suspension parcial de los efectos de los
actos administrativos que autorizaron la construccion del edificio denominado Astor San Telmo respecto de toda
construccién que supere ciertas alturas maximas, situacion que ha permitido que la Sociedad continGe con la
construccién de dicho emprendimiento inmobiliario, hasta el limite de altura autorizado.

Con fecha 8 de noviembre de 2019 el juez de la causa dictd sentencia de primera instancia por la que hizo lugar
parcialmente a la demanda iniciada por la Asociacion Civil Basta de Demoler y, en consecuencia, declarar la nulidad
de la Disposicion N° 1856/DGIUR/2016 y del permiso de obra otorgado en el expediente N°
21797181/MGEYA/DGROC/2016 para el inmueble sito entre las calles Bolivar N° 1545/75/93, Perd N°
1560/76/78/84/86/88/90/92 y Av. Caseros N° 527/41/65/77/85/93/95/99, en cuanto se autorizd una construccion en
exceso de los limites de altura previstos por el CPU; y dispuso la paralizacion de los trabajos constructivos que
excedan los limites, ordenando la reformulacién del proyecto edilicio para la obtencion de un nuevo permiso de
obra, de conformidad con la normativa urbanistica vigente. La sentencia de primera instancia fue apelada por TGLT.

El 24 de julio de 2020 la Sociedad se notificd de la sentencia dictada por la Camara de Apelaciones en lo CAyT -
Sala IT Secretaria Unica en los autos caratulados “ASOCIACION CIVIL BASTA DE DEMOLER CONTRA GCBA
Y OTROS SOBRE AMPARO - SUSPENSION DE OBRAS” por la que se rechazaron los recursos interpuestos por
todas las partes del proceso y se confirmo la sentencia de primera instancia.

Con fecha 31 de julio de 2020 la Sociedad y el Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires, interpusieron sendos recursos
de inconstitucionalidad contra el fallo de segunda instancia, solicitando se lo deje sin efecto.

El fallo de Camara fue recurrido por resultar contrario a expresas disposiciones de la Constitucién Nacional y de la
Constitucidn de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, en tanto vulnera los derechos constitucionales de TGLT al
debido proceso y a la propiedad; y el principio republicano de division de poderes.

En sintesis, contrariamente a lo sostenido por la sentencia recurrida, TGLT entiende que: (a) la via constitucional
del amparo es inadmisible atento a que no se dan en el caso los requisitos constitucionales necesarios para su
procedencia; (b) no existe caso judicial que habilite la intervencion de la judicatura, atento a la ausencia de dafio
ambiental y urbanistico, el que tampoco intento ser acreditado por la actora; y (c) el Proyecto Astor San Telmo fue
aprobado por la autoridad con competencia técnica en materia urbanistica, cumpliendo debidamente con las normas
del Codigo de Planeamiento Urbano vy, por ende, al apartarse la sentencia recurrida sin argumento técnico alguno,
suple indebidamente la voluntad de la Administracion invadiendo una esfera de poder ajena, a la vez que vulnera el
derecho de propiedad de TGLT.

El dia 4 de septiembre de 2020, la Sociedad fue notificada de la resolucién dictada por la CAmara de Apelaciones
en lo CAyT - Sala II Secretaria Unica en los autos caratulados “ASOCIACION CIVIL BASTA DE DEMOLER
CONTRA GCBA Y OTROS SOBRE AMPARO - SUSPENSION DE OBRAS?” por la que se denegaron los recursos
de inconstitucionalidad interpuestos por la Sociedad y por el Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.
Asimismo, con fecha 8 de septiembre de 2020, la Sociedad interpuso ante el Tribunal Superior de Justicia de la
Ciudad de Buenos Aires, recurso de queja por denegacion del recurso de inconstitucionalidad contra la sentencia
dictada por la Camara de Apelaciones.

Accion civil en Nueva York
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Con fecha 31 de agosto de 2020, Merkin Family Foundation y Tennenbaum Living Trust (los “Demandantes”)
notifico a la Sociedad, a través de Cogency Global Inc., nuestro agente autorizado en la ciudad de Nueva York, de
la presentacion de una demanda con respecto a ciertas obligaciones negociables convertibles con fecha de
vencimiento el dia 3 de agosto de 2027 (las “Obligaciones Negociables Convertibles”), emitidas en el marco del
contrato de Indenture de fecha 3 de agosto de 2017 (el “Indenture”), contra el Bank of New York Mellon y la
Sociedad, ante los tribunales del Distrito Sur de Nueva York.

Los Demandantes han iniciado acciones civiles de dafios y perjuicios por un monto alegado de USD900.000 (délares
estadounidenses novecientos mil) por un supuesto incumplimiento de pago del cupon de interés de las Obligaciones
Negociables Convertibles vencido el pasado 15 de agosto de 2020 y pagadero el pasado 18 de agosto de 2020, con
mas la suma del interés punitorio del 16% a la fecha que determine el tribunal interviniente en concordancia con el
Indenture.

En dicho contexto, la Sociedad hace saber que las Obligaciones Negociables Convertibles ya no se encuentran en
circulacién, atento a la declaracion de conversion obligatoria que tomé lugar con fecha 10 de febrero de 2020
(publicado bajo el 1D 2588952), respecto a las Obligaciones Negociables Convertibles y de aquellas acciones
preferidas Clase A y Clase B emitidas conforme los términos y condiciones del prospecto de fecha 1° de noviembre
de 2019, publicado en el Boletin Diario de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y en la pagina web de la Comisién
Nacional de Valores (www.cnv.gov.ar), cuya publicacion también motivd el respectivo Hecho Relevante (publicado
bajo el ID 2576308); tal como fue oportunamente anticipado ademas por la Sociedad en dicho prospecto.

En tal sentido, la Sociedad se encuentra trabajando con sus asesores legales en Nueva York y respondera en tiempo
y forma la demanda recibida, explicando lo mencionado anteriormente y esgrimiendo todos los argumentos legales,
por los cuales la Sociedad entiende que se deberia rechazar lo peticionado por los Demandantes.

Otros Reclamos

- El dia 23 de agosto de 2019 TGLT informé que la Unidad Fiscal Norte — Area de Casos Especiales del
Ministerio Publico Fiscal procedi6 a notificar a la Sociedad la citacion para que ésta, por medio de su representante
legal, y a aquellos directores de la Sociedad que hayan estado en funciones por los periodos 2012 a 2014,
comparezcan ante dicho Ministerio Publico a efectos de celebrar audiencias de intimacion de los hechos (conforme
el articulo 161 del Cddigo Procesal Penal de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires) en el marco de la imputacion
por supuesta infraccion al articulo 1° de la Ley N° 26.735 (modificada por Ley N° 24769).

El inicio de este proceso de investigacion es el resultado de la determinacion de oficio resuelta por la Direccion
General de Rentas (la “Direccion’) bajo su Resolucion N° 3756/DGR/2018 (la “Resolucion’), por medio de la cual
dicho organismo resolvio: (i) impugnar ciertas declaraciones juradas efectuadas por TGLT inscriptas en el Impuesto
Sobre los Ingresos Brutos, mas precisamente por una discrepancia por parte de la Direccidn respecto a las actividades
sujetas a tributo en relacion a los periodos fiscales 2012 a 2014; y (ii) determinar de oficio el impuesto resultante
por los periodos referidos, aplicando asi una alicuota distinta a la calculada por la Sociedad en dichas declaraciones
juradas. Contra la Resolucidn, la Sociedad interpuso en tiempo y forma un recurso de reconsideracién, que a la fecha
no ha sido resuelto por parte de la Direccion. La resolucion que eventualmente dictase el correspondiente Fuero
Penal Contravencional y de Faltas del Poder Judicial de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, estaria en todo caso
sujeta a recurso de revision ante el citado organismo y, asimismo, a recurso ante los tribunales superiores.

La Sociedad ha formulado las presentaciones pertinentes a las imputaciones dentro de los plazos habilitados al
efecto. Adicionalmente, la Sociedad, mediante la reunidn de directorio de fecha 19 de septiembre de 2019, aprobo
el acogimiento al régimen de regularizacion de obligaciones tributarias frente a la AGIP. El 27 de noviembre la
Sociedad se adhirio a un Plan de Facilidad de Pago, regularizando el reclamo, sumando el impuesto adeudado a
junio 2019, gozando del beneficio de condonacion de sanciones y la extincion de las acciones a perder en curso.

- El 27 de julio de 2015 la Sociedad fue notificada de la demanda caratulada “Blegger, Nancy ¢/ Materia del
Puerto S.A. s/ dafios y perjuicios”. Se ha demandado a la Sociedad y a la empresa que se encargaba de la
Administracién de Forum Puerto Norte. El cliente reclama la suma de $150.000 por arreglos en la unidad y los dafios
y perjuicios que ello le habria generado. Al dia de la fecha el expediente se encuentra a prueba. La Direccion de la
Sociedad en concordancia con sus asesores legales ha provisionado lo que estima debera abonar por la demanda.

- Con fecha 6 de julio de 2016 Canfot S.A. (fusionada con TGLT) fue notificada de una demanda contra el
siniestro ocurrido en una unidad funcional del proyecto Forum Puerto Norte. La causa “Garéfalo Sierra Sabrina C/
Canfot S.A.”, tramita en el Juzgado de Distrito en lo Civil y Comercial de la 17 Nominacion de la Ciudad de Rosario.
El juez ha ordenado producir pericias técnicas solicitadas por la Sociedad. Paralelamente, la actora reclama el
mantenimiento a cargo de TGLT del pago del contrato de alquiler hasta tanto se resuelva el juicio principal de dafios,
lo que fue resuelto favorablemente por el juez y abonado por TGLT. Por otra parte, el juez admitié la citacion de la
compafiia aseguradora y rechazo la citacién de la empresa constructora. La demanda del expediente principal tiene
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como objeto la reparacion de los dafios y perjuicios producidos producto del siniestro, y que la actora valla en
$6.000.000. Entendemos que los dafios, si fuera eventualmente probada la existencia del siniestro, deberan ser
soportados por la aseguradora y entendemos existiria responsabilidad de la empresa constructora, eventualmente. A
la fecha el expediente principal se encuentra en autos para sentencia.

- El 29 de agosto de 2016 se recibi6 la demanda caratulada “Equistica Defensa Del Medio Ambiente Asoc
Civil C/ Ingeconser Y Otro S/ Accién Meramente Declarativa” en el Juzgado Federal nimero 2 de la Ciudad de
Rosario. Se reclama la inconstitucionalidad de la ordenanza que autorizé entre otros emprendimientos, la
construccién y desarrollo de Forum Puerto Norte. En especial aduce que el desarrollo del emprendimiento no se
respetd el camino de sirga. Se corri6 traslado a TGLT y Canfot S.A. para contestar la demanda y la citacion del
Estado Nacional y/o Sub Secretaria de Rios Navegables y a la provincia de Santa Fe o secretaria de Medio Ambiente.
TGLT contest6 demanda y el juzgado decret6 la apertura a prueba

- En octubre de 2016 se recibi6 la demanda caratulada “Tevez Frutoso Ariel ¢/ Consangas S.A. y otro”. El
Sr. Fructoso Tevez manifiesta que comenzé a trabajar el 13 de mayo de 2014, como plomero oficial en el proyecto
Astor Nufiez. El actor a raiz del despido directo por parte de la empresa Consagas S.A. reclama entre otros, las
indemnizaciones derivadas de la incorrecta registracion y falta de entrega de fondo de desempleo conforme la 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. El expediente se encuentra para abrir a prueba y TGLT es
codemandado en virtud de la supuesta solidaridad laboral alegada por la actora.

- En diciembre de 2016 se recibio la demanda caratulada “Cachan Santiago ¢/ TGLT S.A. s/ dafios y
perjuicios”. Se reclama los dafios sufridos por un cartel de METRA mientras corria por costanera en Rosario. Se
contesto la demanda en diciembre de 2016. El expediente a la fecha se abri6 a prueba.

- Con fecha 14 de junio del 2017 la Sociedad fue notificada de una demanda caratulada “Commodities S.A.
C/ Canfot S.A. S/ Declaracién de Certeza y Reparacion de Dafio”, la cual fue contestada el 3 de julio de 2017. El
actor reclama que se efectlien a cargo de la empresa las obras para asegurar el frente de la barranca sobre el rio
Parand. El expediente estd por abrirse a prueba. EI monto reclamado de la misma era de $3.000.000. El Juez que
recibio el pedido de la cautelar corrié traslado de dos dias para contestar sobre la procedencia de la medida. El
traslado fue contestado y actualmente se encuentra en Tribunal Arbitral de la Ciudad de Rosario. Con fecha 26 de
julio de 2018 se produjeron los alegatos, habiendo dictado resolucion el tribunal en septiembre de 2018, el laudo fue
apelado por las partes. Actualmente se interpuso recurso de inconstitucionalidad provincial contra el rechazo del
recurso de nulidad interpuesto contra el laudo del tribunal de arbitraje general que hizo lugar a la demanda
interpuesta por COMMODITIES S.A. Se rechaz6 el recurso de inconstitucionalidad interpuesto por TGLT. Se
interpuso recurso de queja por denegacién de recurso de inconstitucionalidad ante la Corte Suprema de Justicia de
la Provincia de Santa Fe, que a la fecha se encuentra para ser resuelvo desde el 16/09/2020.-

- Con fecha 6 de septiembre de 2017 se nos notifico de la demanda caratulada “Buiatti, Andrea ¢/ Materia
del Puerto S.A. s/ Demanda de Derecho de Consumo™ Juzgado de Primera Instancia en lo Civil y Comercial de la
16 Nominacion de la ciudad de Rosario. El actor reclama la suma de $72.000 en concepto de dafios estructurales,
morales y lucro cesante. Hemos solicitado la intervencién de Constructora Sudamericana S.A. en el juicio. TGLT
contest6 demanda en octubre de 2017. Se encuentra en atapa de produccién a prueba.

- “Bresca Isaac Mario C/ Materia Del Puerto S.A. S/ Aseguramiento De Pruebas”. Reclama los dafios
ocurridos en su unidad producto de la entrada de agua. Oportunamente se acompafié la documental requerida. En
julio de 2020 TGLT tomé conocimiento de la demanda de la actora por dafios y perjuicios, por la suma de USD
270.000. Y se solicitd embargo preventivo por la suma de $15.000.000, més 30% de ese monto presupuestado de
intereses y costas. Con fecha 14 de agosto de 2020 se contesta la demanda y se solicité la sustitucion voluntaria del
embargo por un seguro de caucion, y en fecha 24 de septiembre de 2020 se acompafié en el expediente principal la
poliza correspondiente por la suma de $19.500.000.

- “SADAIC ¢/ TGLT s/ Cobro de sumas de dinero”. Se reclama en concepto de derechos de autor por la obra
musical Metra utilizada en spots de TGLT en su canal YouTube. La demanda fue notificada en febrero de 2018, la
cual ha sido contestada el 1% de marzo de 2018. El juez resolvié que previamente debe darse intervencion via
medicion a Landia y Remolino. Actualmente el expediente se encuentra abierto a prueba.

- El 14 de marzo de 2014 funcionarios de la AGIP iniciaron una fiscalizacion en TGLT, que culmind en el
dictado de una resolucidn en virtud de la cual se inici6 la determinacion de oficio del impuesto sobre los ingresos
brutos por el periodo fiscal 2011. El ajuste se encontr6 motivado por considerar la AGIP que correspondia un
encuadre diferente para la actividad de la Sociedad. El 21 de diciembre de 2016 se contesto la vista conferida y se
efectud el descargo correspondiente. No obstante lo expuesto, con fecha 12 de diciembre de 2017 la AGIP resolvié
impugnar las declaraciones juradas presentadas por TGLT, determinar un impuesto por la suma de $400.000 y
aplicar multa del cien por ciento. Con fecha 17 de enero de 2018, la Sociedad presento recurso de reconsideracion.
En la actualidad, el expediente se encuentra bajo andlisis. Por otra parte, el 10 de marzo de 2014 se inici6 otra
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inspeccion por la AGIP, por determinacion de oficio en relacion al impuesto a los ingresos brutos de los periodos
fiscales 2012 a 2014 por la suma de $15.054.000 més recargos. Los cuestionamientos de la AGIP son los mismos
que los descriptos anteriormente. EI 20 de septiembre de 2017 la Sociedad presento a la AGIP una nota reiterando
los fundamentos en relacion a la actividad de la construccion, como asi también acompafié certificaciones realizadas
ante el Consejo Profesional de Arquitectura y Urbanismo y cartas ofertas a los fines de evidenciar las categorias de
los edificios a efectos del encuadre tributario. La causa se encuentra pendiente la resolucion de suspensién de la
accion penal en razdn de haberse presentado la compafiia en un plan de pagos por la deuda reclamada en el marco
de la Ley 6195 de la Legislatura de CABA, uno de cuyos efectos es, precisamente, la suspensién de la accion penal
(art. 10).

- "Nespola Romanovich, Guillermo Andres C/ Canfot Sa (fusionada a TGLT S.A.) y Otro S/Dafios y
Perjuicios”. El cliente reclama la suma de $25.960.894 por los dafios y perjuicios provocados por supuestos vicios
constructivos en su unidad. Con fecha 21 de septiembre de 2018 se contest6 demanda y se ha reconvenido al actor
por obligacion de hacer y por cobro de multa. El juzgado ordend la apertura a prueba y postergd la celebracién de
la audiencia art 360 para una vez concluida la prueba, en virtud de la imposibilidad de llevar a cabo la misma en la
actualidad como consecuencia de la pandemia que atraviesa nuestro pais.

- "SYMETRE S.A. C/ TGLT S.A. S/dafios y perjuicios”. El cliente suscribié con la Compafiia diez boletos de
compraventa por unidades dentro del Proyecto Astor Caballito. EI monto de la demanda asciende a $11.806.314,52.
Se contest6 demanda, allanandonos en forma parcial al reclamo, depositamos la suma de $2.900.413,13 en concepto
de devolucion de sumas abonadas e indemnizacion por los dafios y perjuicios sufridos. La actora se opuso a la
imputacién efectuada por TGLT y solicitd la inversion de las sumas depositadas a plazo fijo. Con fecha 24/06/2020
se celebr6 la audiencia prevista en el articulo 360 del Codigo Procesal Civil y Comercial de La Nacién. En fecha
14/10/2020 se celebré audiencia de vista de causa, existiendo prueba pendiente de produccion y se fijé nueva fecha
de audiencia para el 19/11/2020.

- "Porta Nicolas Joaquin C/ ACHAVAL CORNEJO Y CIA. SA y otros S/ resolucion de contrato". El actor
adquirio en diciembre de 2014 una Unidad del edificio Goletas I del proyecto Venice, ubicada en la ciudad de Tigre,
que desarrolla Marina Rio Lujan S.A. Con fecha 27 de junio de 2019 TGLT fue notificada de la demanda por
resolucion de contrato que tramita en el Juzgado de Primera Instancia en lo Civil N° 67, secretaria 97 de la Capital
Federal. EI monto de la demanda es de $15.451.442, més intereses y costas. Con fecha 5 de agosto de 2019 TGLT
contest6 demanda oponiendo como excepcidn de previo y especial pronunciamiento la falta de legitimacion pasiva
y se adhirié a la contestacion de demanda de MARINA RIO LUJAN S.A. Se difirio el tratamiento de la excepcion
para la sentencia definitiva. En diciembre de 2019 se celebrd la audiencia prevista en el articulo 360 del Cédigo
Procesal Civil y Comercial de La Nacidn y en la misma se suspendieron los plazos por encontrarnos en tratativas de
negociacion. El expediente se encontraria en condiciones de pasar para proveer las pruebas ofrecidas por las partes.

- “Roemmers, Alejandro Guillermo C/ CANFOT Sociedad Anonima y otro S/dafios y perjuicios” (Expte.
73101/2018) El cliente reclama la suma $1.320.180 y USD 887.897 por los dafios y perjuicios provocados por
supuestos vicios constructivos en su unidad. Se notificd el traslado de demanda a CANFOT S.A. y a TGLT con
fecha 12/03/2020. Se contesté demanda. La demandada contesto el traslado referido a la documental, pluspeticion
inexcusable y citacion de tercero.

Actualmente se encuentra para resolver el pedido de citacion de tercero.

- “TGLT S.A. ¢/ NUCLEOELECTRICA ARGENTINA S.A. s/rescision contractual (Expte. N° 1333/20)", en
tramite por ante el Tribunal Arbitral de la Bolsa de Comercio de la Ciudad de Buenos Aires. Demanda Arbitral.
Rescision Contractual iniciada el 28/09/200. Reclamo de Sumas de Dinero y, Dafios y Perjuicios, el monto de la
demanda es de $ 654.776.169,56. A la fecha TGLT debe acreditar el cumplimiento del Arancel Arbitral, para que
el Tribunal ordene el traslado de la demanda.Contratos Relevantes

Acuerdos Relativos a la Recapitalizacion

La crisis econdmica y financiera que se inici6 en Argentina durante los dltimos afios, la cual incluyd, entre otros
sucesos, una devaluacion significativa del peso argentino, una profunda recesién econémica, la restriccion del
acceso al financiamiento por parte de las empresas argentinas y un deterioro significativo del mercado inmobiliario
argentino, afect6 negativamente a los flujos de efectivo y al patrimonio de la Sociedad. Para revertir esta situacion,
los accionistas de la Sociedad capitalizaron ciertas deudas y realizaron aportes de capital, pudiendo requerirse
aportes adicionales en el futuro. Las proyecciones, de la Direccidn de la sociedad, consideran que podran realizar
sus activos y liquidar sus pasivos en el curso normal de los negocios.

El 8 de agosto de 2019, la Sociedad suscribid, junto con una mayoria sustancial de los tenedores de las Obligaciones
Convertibles (los “Tenedores Aceptantes”), un nuevo acuerdo de recapitalizacion (el “Nuevo RSA”), mediante el
cual la Sociedad se comprometid, frente a los Tenedores Aceptantes, a : (i) realizar una oferta publica de suscripcién
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de nuevas acciones preferidas Clase A de la Sociedad (la “Oferta Publica Clase A” y las “Acciones Preferidas Clase
A”, respectivamente), las cuales podran ser suscriptas en efectivo, y/o en especie, y/o por capitalizacion de deudas
de la Sociedad, a un precio de suscripcion por Accion Preferida Clase A de US$ 1 (o su equivalente en Pesos); (ii)
realizar una oferta publica de nuevas acciones preferidas Clase B de la Sociedad (las “Acciones Preferidas Clase
B”), las cuales podran ser suscriptas mediante (a) el canje por acciones ordinarias de la Sociedad (la “Oferta de
Canje de Acciones Ordinarias”), a una relacion de canje de una Accion Preferida Clase B por cada 6,9445 acciones
ordinarias de la Sociedad; y/o (b) el canje por Obligaciones Convertibles (la “Oferta de Canje de Obligaciones
Convertibles” y, junto con la Oferta de Canje de Acciones Ordinarias, la “Oferta Publica Clase B”), a una relacion
de canje de una Accion Preferida Clase B por cada US$1 de Obligaciones Convertibles (incluyendo los intereses
acumulados y no pagados bajo las Obligaciones Convertibles); complementandose esta oferta con una solicitud de
conformidad a esos mismos Tenedores Aceptantes para modificar ciertas disposiciones del Indenture; y (iii) otorgar
una opcioén (la “Opcion”) a los Tenedores Aceptantes para suscribir nuevas acciones preferidas Clase C de la
Sociedad (las “Acciones Preferidas Clase C” y, junto con las Acciones Preferidas Clase A y las Acciones Preferidas
Clase B, las “Acciones Preferidas”) en una oferta publica de suscripcion en efectivo (la “Oferta Publica Clase C” vy,
junto con la Oferta Publica Clase A y la Oferta Publica Clase B, las “Ofertas Publicas”) que se llevara a cabo en
caso de que: (a) la Oferta Publica Clase Ay la Oferta Publica Clase B hayan sido consumadas; y (b) cierto nimero
de tenedores de la Opcién hayan ejercido esa opcidn; a un precio de suscripcion por Accion Preferida Clase C de
US$ 1 (o su equivalente en Pesos). Se establecieron también las caracteristicas preferenciales que tuvieran dichas
acciones preferidas, en cuanto al cobro de dividendos, cuotas de liquidacion y derecho a votos.

Adicionalmente, fue previsto en el prospecto de emisién de las Acciones Preferidas Clase A y las Acciones
Preferidas Clase B que las mismas podian ser convertidas en acciones ordinarias de TGLT, ya sea en forma
voluntaria, o bien en forma obligatoria, bajo ciertas condiciones descriptas en los Nuevos Acuerdos. A mayor
abundamiento, se deja constancia que: (a) la Oferta Pablica Clase Ay la Oferta Piblica Clase B, fueron consumadas
conjuntamente; (b) en cada una de las Ofertas Pablicas, los tenedores de acciones ordinarias de la Sociedad tuvieron
el derecho de ejercer sus respectivos derechos de preferencia, en los términos previstos por el estatuto de la Sociedad
y la Ley de Mercado de Capitales; y (c) las relaciones de canje y precios de suscripcion previstos en el Nuevo RSA
fueron ratificados por unanimidad de votos computables en la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de
Accionistas de fecha 10 de diciembre de 2019, érgano soberano en la referida materia.

Por otra parte, con la intencidn de permitir y facilitar la instrumentacion del Plan de Recapitalizacién Optimizado,
el 8 de agosto de 2019 la Sociedad suscribi6 también, con una mayoria sustancial de los tenedores de Obligaciones
Convertibles (los “Tenedores IDA”), un acuerdo de diferimiento de pago de intereses pagaderos al 15 de febrero de
2019 y al 15 de agosto de 2019 hasta el 8 de noviembre de 2019 (el “Nuevo IDA” y, junto con el Nuevo RSA, los
“Nuevos Acuerdos”), y posteriormente prorrogado hasta el 9 de diciembre de 2019. Se deja expresa constancia de
que el diferimiento de intereses aplicé Unica y exclusivamente a los Tenedores IDA que voluntariamente decidieron
suscribir el Nuevo IDA, por lo que no se difirieron los intereses pagaderos el 15 de agosto de 2019 (y 15 de febrero
de 2019, si fuere aplicable) que correspondian a aquellos tenedores de las Obligaciones Convertibles que no
suscribieron el Nuevo IDA a esa fecha.

En respaldo del Plan de Recapitalizacion Optimizado, IRSA Propiedades Comerciales S.A. (“IRSA PC”) y
PointArgentum Master Fund LP (“PointArgentum”), en su caracter de Tenedores Aceptantes, suscribieron con la
Sociedad el 8 de agosto de 2019 sendos compromisos de suscripcién de acciones, mediante los cuales IRSA PC, por
un lado, y PointArgentum, por el otro, se comprometieron a realizar aportes de capital a la Sociedad (en dinero y/o
en especie y/o mediante la capitalizacion de ciertos créditos que tienen contra la Sociedad, segln corresponda) por
un monto total en conjunto de US$ 39.000.000, a través de la suscripcion de Acciones Preferidas Clase A bajo la
Oferta Publica Clase A (los “Compromisos de Suscripcion”).

Asimismo, la Sociedad suscribi6 el 8 de agosto de 2019, junto con los Tenedores Aceptantes, el contrato de la
Opcidn para la suscripcion de las Acciones Preferidas Clase C (el “Contrato de Opcion”), mediante el cual se
otorgara a los tenederos de Obligaciones Convertibles que sean parte, o se hagan parte, de los Nuevos Acuerdos
hasta cierta fecha, el derecho a ejercer una opcion de suscripcion de las Acciones Preferidas Clase C, cuya oferta
seré condicionada conforme a lo previsto en el Contrato de Opcion y en el Nuevo RSA.

También, como muestra adicional de la confianza por parte de los Tenedores Aceptantes en la capacidad de la
Sociedad de crear valor mediante la generacion de nuevos proyectos de inversion, en el marco de la operacion
descripta se acordo que aquellos Tenedores Aceptantes que sean titulares de Acciones Preferidas Clase B gozaran
de un derecho de co-inversion con la Sociedad en futuros proyectos que TGLT (o alguna sociedad que pertenezca
100% a TGLT) desarrolle en Argentina o Uruguay, en los que TGLT considere necesario contar con un socio que
aporte capital para el desarrollo del mismo por un monto igual o superior a US$ 25.000.000.

Asimismo, el dia 4 de diciembre de 2019, la Sociedad suscribié con Bank of New York Mellon una adenda (el
“Second Supplemental Indenture™) al convenio de fideicomiso suscripto entre Bank of New York Mellon, Banco
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Santander Rio S.A. y la Sociedad en fecha 3 de agosto de 2017 (segun fuera modificado en fecha 20 de abril de
2018) (el “Indenture”), con relacion a las obligaciones negociables subordinadas convertibles en acciones, emitidas
por TGLT por un monto de capital inicial total de U$S 150.000.000, con vencimiento en 2027 cuya emision fuera
autorizado por Resolucion N° 18.773 de la Comision Nacional de Valores de fecha 13 de junio de 2017 (las
“Obligaciones Convertibles”). Se hace saber que el Second Supplemental Indenture instrument6 las modificaciones
aprobadas por la Asamblea de tenedores de las Obligaciones Convertibles realizada con fecha 22 de noviembre de
2019, cuyas decisiones fueron oportunamente informadas por la Sociedad como Hecho Relevante.

Con fecha 11 de diciembre de 2019, se anuncié la exitosa consumacion de las ofertas de suscripcion y canje y la
consecuente emision de Acciones Preferidas Clase A por un valor equivalente a US$ 39.033.842; y de Acciones
Preferidas Clase B por un valor equivalente a US$ 140.796.732; totalizando un total emitido de Acciones Preferidas
por un valor de US$ 179.830.574.

El 10 de febrero de 2020 se informé que, atento a que el valor total de los valores negociables representativos del
capital social de la Sociedad emitidos conjuntamente bajo las Ofertas (las cuales computaban como Ofertas Publicas
Calificadas -conforme fuera expuesto en diversos pasajes del prospecto de las Ofertas de fecha 1 de noviembre de
2019-) super6 el valor de US$ 100.000.000, el Directorio de la Sociedad determind la conversidn obligatoria, con
efecto inmediato a partir de dicha fecha, de (a) las obligaciones negociables subordinadas convertibles en acciones
emitidas por la Sociedad en fecha 3 de agosto de 2017 (las “Obligaciones Convertibles™), conforme a lo previsto en
el Articulo 1301, ultimo parrafo, del convenio de fideicomiso de las Obligaciones Convertibles (segin fuera
enmendado de tiempo en tiempo, el “Convenio de Fideicomiso™); y (b) las Acciones Preferidas Clase A y Acciones
Preferidas Clase B, conforme al Articulo 12(b) de sus respectivos términos y condiciones aprobados por la asamblea
de accionistas de fecha 10 de septiembre de 2019.

En consecuencia, la Sociedad convirtié (a) las Obligaciones Convertibles en acciones ordinarias de la Sociedad, al
precio de conversion de US$ 0,50 por cada accion ordinaria, emitiendo 49.800.000 acciones ordinarias a tal efecto;
(b) las Acciones Preferidas Clase A, a un precio de conversion de US$ 0,11 por cada accion ordinaria, emitiendo
360.767.338 acciones ordinarias a tal efecto; y (c) las Acciones Preferidas Clase B, a un precio de conversion de
US$ 0,33 por cada accion ordinaria, emitiendo 433.767.845 acciones ordinarias a tal efecto; disponiéndose, tanto
para los supuestos previstos en (b) y (c), el otorgamiento de una accion ordinaria adicional a cada tenedor que tenga
derecho a una fraccion de accion ordinaria. Como consecuencia de estas conversiones, a partir del 10 de febrero de
2020, el capital social de TGLT ha quedado conformado por 924.990.607 acciones escriturales ordinarias, de valor
nominal un peso, con derecho a un voto por accién, que concurriran pari passu entre si en el pago de dividendos
(incluyendo en este calculo las 9.752.054 acciones ordinarias que se encuentran en tramite de cancelacién ante la
Comisién Nacional de Valores).

A efectos de implementar operativamente la conversion obligatoria, la Sociedad se encuentra en curso de entregar
(a) a los tenedores de Obligaciones Convertibles, las acciones ordinarias de la Sociedad, o la cantidad de american
deposit shares equivalentes a las acciones ordinarias de la Sociedad correspondientes; contra la entrega de las
Obligaciones Convertibles por parte de esos tenedores en The Depositary Trust Company y del cumplimiento de las
demaés condiciones que informe Epiq Corporate Restructuring, LLC, quien actué como agente de conversién; y (b)
a los tenedores de Acciones Preferidas, la cantidad de acciones ordinarias o american deposit shares equivalentes a
esas acciones ordinarias, respectivamente, segln corresponda a sus Acciones Preferidas (o a sus american deposit
shares de esas Acciones Preferidas).

Asimismo, con fecha 31 de marzo vencid el plazo para que los tenedores y de la Opcion la ejercieran, sin haberse
recibido manifestaciones de ejercicio de las mismas. En consecuencia, la Sociedad ha declinado el plan de emision
de las acciones preferidas Clase C.

Habiéndose logrado la consumacion de las Ofertas, la celebracion de los acuerdos indicados con Banco Ital y la
recepcion de las conformidades de una significativa mayoria de los tenedores de las ON Clase XV para participar
del plan de refinanciacion y/o canje de dichos titulos, la Sociedad ha mejorado sensiblemente su perfil de deuda y
reconstituido su patrimonio neto, cumpliendo asi con el objetivo trazado por los accionistas en la Asamblea
Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de fecha 2 de noviembre de 2018. En este sentido, se espera que el plan
de recapitalizacion implementado, a través de una notable reduccién en sus pasivos financieros, le permita a la
Sociedad mantener una estructura de capital acorde a la envergadura de sus operaciones y alocar recursos mas
eficientemente al plan de crecimiento y desarrollo de sus negocios.

Acuerdo con ciertos tenedores de las Obligaciones Negociables Clase XV de la Sociedad
Con fecha 6 de diciembre de 2019, la Sociedad arribé a diversos acuerdos con tenedores que representaban mas del
80% del capital en circulacion de las Obligaciones Negociables Clase XV de la Sociedad, mediante los cuales los

mismos prestaron su conformidad preliminar para participar de un plan de refinanciacién y/o canje de las
Obligaciones Negociables Clase XV, tendiente a mejorar el perfil de deuda de la Sociedad mediante la extension de
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los plazos de vencimiento de sus valores negociables, permitiendo a TGLT concentrar sus recursos financieros en
las actividades productivas de la Sociedad. Dicho plan fue consumado con fecha 11 de febrero de 2020 con la
emision de las Obligaciones Negociables Clase XVI1y XVII.

Acuerdo con Banco Ital Argentina S.A.

Con fecha 9 de diciembre de 2019, la Sociedad informé que el 6 de diciembre de 2019 llegé a un acuerdo con Banco
Ital Argentina S.A. para el otorgamiento de lineas de crédito por hasta un monto en pesos equivalente a US$
8.600.000 (Délares Estadounidenses ocho millones seiscientos mil) y US$ 7.000.000 (Do6lares Estadounidenses siete
millones), respectivamente (el “Préstamo Itat Argentina”). De manera simultdnea, FDB S.A. (una subsidiaria de la
Sociedad con domicilio en la Republica Oriental del Uruguay) acordd con Banco Itad Uruguay S.A. la refinanciacién
del crédito existente con dicha entidad, y el otorgamiento de una linea de crédito adicional por un monto de hasta
US$ 5.000.000 (Délares Estadounidenses cinco millones) (el “Préstamo Itatt Uruguay”). Asimismo, se previo que
Itad Unibanco S.A., Nassau Branch, otorgara una nueva carta de crédito a primera demanda por la suma de US$
7.000.000 (Dolares Estadounidenses siete millones), para que TGLT pueda obtener financiamiento adicional por
hasta dicha suma a ser usado, al igual que los fondos provenientes del Préstamo Ital Argentina y el Préstamo Itau
Uruguay, para atender el cumplimiento en el corto plazo de obligaciones financieras existentes de la Sociedad. Los
desembolsos de los financiamientos mencionados se encuentran sujetos a la constitucion de sus respectivas garantias
en favor de las entidades financieras prestamistas en cada caso, asi como al cumplimiento de las condiciones
acordadas en los documentos de la transaccién. Respecto del Préstamo Ital Argentina, se dejo constancia que entre
los diversos compromisos tipicos asumidos por la Sociedad bajo este acuerdo, se encuentra el de no declarar ni pagar
ningun dividendo, ni realizar ningln otro tipo de distribucién de utilidades o de distribucion, recompra o rescate
relacionado con su capital social (excepto cuando dicho pago o distribucidn sea hecho en especie con acciones de
la Sociedad). La Sociedad informd también que, en el marco del Préstamo Itat Uruguay, se habia extendido a la
nueva linea de crédito la fianza personal oportunamente otorgada en garantia por el crédito existente refinanciado
con fecha 3 de mayo de 2017. En este contexto, la Sociedad se ha constituido en fiadora, en favor de Banco Itad
Uruguay S.A., de la totalidad del Préstamo Itat Uruguay, por un monto total de capital de US$ 15.001.960 (Dolares
Estadounidenses quince millones un mil novecientos sesenta), con mas sus accesorios correspondientes.

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 accionistas 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 aprobacién de determinadas decisiones, tanto en el Directorio y en el nivel de los accionistas.
Ademas, el Acuerdo MRL establece las politicas de inversidn, las pautas de adquisicion y reglas para la financiacion,
estableciendo determinados eventos donde tanto el Sr. Gémez Prieto y TGLT estdn 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. Gémez Prieto y nosotros para dejar MRL, incluidos los
mutuos derechos de first refusal y first offer.

Para garantizar el cumplimiento de nuestras respectivas obligaciones en virtud del Acuerdo, MRL, TGLT y el Sr.
GOmez 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 Gomez Prietoy TGLT

El 27 de diciembre de 2007, la Compaiiia celebro un acuerdo con el Sr. Gmez Prieto estableciendo los términos
por los cuales la division y particién 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 seran 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.
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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 () 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
gjercicio, a su valor razonable, que se obtiene en base a la lista de precios que esta vigente en el dia de medicién.

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$24.500.000.

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 Ultima 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, segln 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, seglin 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 II:
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 los contratos de venta el 10 de diciembre de 2013. En consecuencia, TGLT, con la conformidad
de Malteria, acord6 pagar la totalidad del precio de compra, habiendo abonado a la fecha del presente Prospecto, 5
de las unidades involucradas.

Con fecha 24 de enero de 2019 TGLT y Servicios Portuarios S.A. (“SEPOR”) firmaron una carta propuesta
vinculada a las obligaciones establecidas en la escritura de permuta de fecha 10 de diciembre de 2013, cuando TGLT
adquirio el terreno sobre el cual se desarrollarian varios proyectos, llamados en su conjunto “Brisario” y en
contraprestacién TGLT se comprometid a entregar metros cuadrados construidos.

En dicha carta propuesta, ambas partes acuerdan modificar la escritura de permuta. TGLT devolverd a SEPOR 8 de
los 15 lotes que comprende el terreno total y por dicha transaccién su compromiso de construir metros cuadrados
queda resuelta. Asimismo SEPOR presta conformidad de la venta de 5 lotes que TGLT quiere celebrar con un
tercero interviniente.

Una vez firmada la escritura, que se prevé para fines del mes de marzo de 2019, SEPOR levantara la hipoteca y
solamente quedara hipotecado el lote donde hoy se desarrolla el proyecto urbanistico Metra Puerto Norte por la
suma de US$6.000.
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Como consecuencia, de esta transaccion TGLT ha efectuado las reclasificaciones contables pertinentes de
Inventarios y Propiedades de inversién de los lotes respectivos a Otros activos por la suma de $804.494. Asimismo
los lotes que seran vendidos se encuentran expuestos en el rubro Activos destinados a la venta por la suma de
$143.611.

Con fecha 21 de marzo de 2019, la Sociedad comunic6 que ha concretado la venta de cuatro (4) lotes ubicados en
la Ciudad de Rosario, Provincia de Santa Fe: Lote 2, Lotes 3, Lote 4, y Lote 5, conforme el plano de mensura N°
193466/66 registrado con fecha 24 de mayo de 2.016 (el “Plano de Mensura™). El precio de venta del Lote 2
ascendié a la suma de US$3.200.000 (Ddlares Estadounidenses tres millones doscientos mil), existiendo
adicionalmente una retribucion variable que podria implicar un incremento en el precio a favor de la Sociedad por
US$600.000 (Dolares Estadounidenses seiscientos mil). Por otra parte, el Lote 3, el Lote 4 y el Lote 5 se han vendido
en la suma de US$3.300.000 (Délares Estadounidenses tres millones trescientos mil). Los mencionados importes
seran cancelados conforme a ciertas condiciones pactadas contractualmente por las partes intervinientes.

Asimismo, en igual fecha y de manera simultanea, la Sociedad llegé a un acuerdo para restituir a la empresa que era
anteriormente titular dominial y habia vendido a TGLT la totalidad de los lotes correspondientes al master plan de
la Sociedad en la Ciudad de Rosario, por distracto parcial de la escritura de permuta de fecha 10 de diciembre de
2013 mediante la cual TGLT habia adquirido tales inmuebles, los siguientes lotes: Lote 1, Lote 6, Lote 7, Lote 8,
Lote 9, Lote 10, Lote 11, Lote 12, Lote 13, y Lote 14 conforme el Plano de Mensura. Como resultado de esta
operacion, y teniendo en cuenta la devolucion de dichos lotes y las obligaciones asumidas por las partes, la Sociedad
percibiré la suma de US$4.520.800 (Délares Estadounidenses cuatro millones quinientos veinte mil ochocientos).
Ademas, las partes acordaron el levantamiento de las hipotecas que gravaban los lotes detallados, permaneciendo
sujeto a hipoteca el Lote 15 (denominado comercialmente “Lote L), terreno en el cual la Sociedad desarrolld la
etapa 1 del emprendimiento inmobiliario denominado Metra Puerto Norte, y en el que actualmente se encuentra
desarrollando la etapa 2 de dicho emprendimiento.

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 Pert 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 Compaifiia 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 tendrén 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$12.400.000, 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 desarrollando las tareas de construccion
de la obra sin superar ciertas alturas maximas y respetando una orden judicial recaida en el proyecto. Para mayor
informacion, véase “Paralizacion de los trabajos de obra en Astor San Telmo” bajo el titulo Procedimientos Legales
de este Prospecto.

Emision de una Obligacién Negociable de caracter privada

Con fecha 17 de enero de 2020, con motivo de atender el cumplimiento en el corto plazo de obligaciones financieras
existentes, la Sociedad emitié una obligacion negociable de caracter privada, suscripta por Argentum Investments
V LLC, por un monto de US$ 6.000.000, con fecha de vencimiento el dia 31 de diciembre de 2020. La obligacion
negociable devengara un interés del 12% nominal anual, y se encuentra garantizada mediante una carta de crédito a
primera demanda, emitida por Itad Unibanco S.A., Nassau Branch, por la suma de US$ 7.000.000 (Délares
Estadounidenses siete millones).
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Emision de Obligaciones Negociables Serie XV1y XVII

Con fecha 3 de febrero de 2020, la Sociedad publicé el suplemento de precio para la emision de las Series XVI'y
XVII en el marco del Programa Global de Obligaciones Negociables por un monto maximo en circulacion de hasta
US$50.000.000 (o su equivalente en otras monedas). El dia 11 de febrero de 2020 se emitid la serie XVI por un
monto de U$S 20.305.100 y la serie XVI1I por un monto de US$ 1.444.230.

Para mayor informacion véase el prospecto “Programa Global de Emision de Obligaciones Negociables por un
monto maximo en circulacion en cualquier momento de hasta US$ 50.000.000 (o su equivalente en otras monedas)”,
el “Suplemento de Precio”, el “Aviso de Resultado” y el “Aviso Rectificatorio del Aviso de Resultados™; los que se
encuentran a disposicion de los interesados en el domicilio social de la Compafiia sito en Mifiones N°2177, planta
baja “C”, Ciudad de Buenos Aires y en la pagina web www.ri.tglt.com. También puede ser consultado en la pagina
web de la CNV (www.cnv.gob.ar) en la secciones “Informacion Financiera” y “Hechos Relevantes” correspondiente
a la Sociedad donde se encuentran publicados bajo el ID #2571609 del dia 27 de enero de 2020, #2573477 del dia
3 de febrero de 2020, #2575653 del dia 7 de febrero de 2020 y #2576045 del dia 10 de febrero de 2020,
respectivamente.

Con fecha 10 de febrero de 2020, la Emisora, en su caracter de cedente, celebr6é un contrato de cesion pasiva en
garantia con Banco de Servicios y Transacciones S.A., en su caracter de Agente de la Garantia, para beneficio de
los tenedores de las Obligaciones Negociables Clase XV1 'y del Agente de la Garantia, en los términos descriptos en
la seccion “Descripcion de la Garantia relativa a las Obligaciones Negociables Clase XVI” del suplemento de precio.

Asimismo, la Compaiiia es parte de varios préstamos. Véase la seccion Antecedentes Financieros -“Resefia y
Perspectiva Operativa y Financiera de la Emisora” de este Prospecto.

Adjudicacién de Obra Civil en la Republica Oriental del Uruguay

TGLT Uruguay S.A. (“TGLT Uruguay”), una subsidiaria 100% de propiedad de la Sociedad radicada en la
Republica Oriental del Uruguay, ha participado de una licitacion privada internacional convocada por Blanvira S.A.
(“Blanvira”) y ha sido adjudicada para ejecutar las obras en el edificio principal de Blanvira. Atento a ello, con fecha
18 de septiembre de 2020, TGLT Uruguay y Blanvira han suscripto el correspondiente acuerdo de construccion (el
“Acuerdo”). Ponte Armelina S.A. (“PASA”), otra subsidiaria 100% de propiedad de la Sociedad radicada en la Zona
Franca de la Republica Oriental del Uruguay, accedera al Acuerdo tan pronto como se cumplan las condiciones
previstas en el mismo a tales efectos.

Financiamiento otorgado por Hospitality Infrastructure, LLC y Latin Advisors LTD

Con fecha 2 de octubre de 2020 Ponte Armelina S.A. (como deudora) y TGLT Uruguay S.A. (como fiadora), ambas
sociedades constituidas en la Republica Oriental del Uruguay y totalmente controladas por la Sociedad, han suscripto
con Hospitality Infrastructure, LLC (una entidad indirectamente controlada por Point Argentum Master Fund LP) y
Latin Advisors S.A. LTD (conjuntamente, los “Acreedores”) un contrato de financiamiento (el “Contrato de
Financiamiento”). Como consecuencia del Contrato de Financiamiento, los Acreedores otorgaron un préstamo a
Ponte Armelina S.A. por un monto total de US$ 900.000 (Ddlares Estadounidenses novecientos mil), con
vencimiento a quince meses desde la fecha de desembolso, con una tasa de interés nominal anual del 15% (quince
por ciento) y una comision de estructuracion equivalente al 5% (cinco por ciento) del capital desembolsado; todo
ello, pagadero al vencimiento de la financiacién. EI Contrato de Financiamiento sera garantizado mediante: (a) la
cesion fiduciaria por parte de la Sociedad a un fideicomiso de ciertos boletos de compraventa, para beneficio de los
Acreedores (b) una prenda sobre la totalidad de las acciones de Ponte Armelina S.A.; y (c) la cesion en favor de los
Acreedores del derecho a cobrar el reembolso de un depdsito en garantia constituido en HSBC Uruguay para el
momento en que esos fondos queden liberados.

Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccién

El Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccion (“ATP”) fue creado mediante el Decreto
332/2020 (B.O. 01/04/2020) y modificado por el Decreto 376/2020 (B.O. 21/04/2020), en el marco del DNU 260
(B.0. 12/03/2020), para dar alivio econémico inmediato a aquellas empresas y trabajadores afectados directamente
por la caida de la actividad econdémica luego de las medidas de contingencia implementadas durante la Emergencia
Sanitaria. Surge como un esfuerzo del Estado Nacional para mantener los procesos productivos del pais y garantizar
el sostenimiento del empleo en las actividades econémicas més severamente afectadas por la crisis sanitaria.

El Programa consiste en la obtencién de uno o mas de los siguientes beneficios:

Postergacion o reduccion de hasta el 95% del pago de las contribuciones patronales al Sistema Integrado Previsional
Argentino.

Salario Complementario abonado por el Estado Nacional para los trabajadores y las trabajadoras en relacion de
dependencia del sector privado.
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Crédito a Tasa Cero para personas adheridas al Monotributo y para trabajadoras y trabajadores autbnomos en las
condiciones que establezcan la Jefatura de Gabinete de Ministros y el Banco Central de la Republica Argentina con
subsidio del 100% del costo financiero total.

Sistema integral de prestaciones por desempleo: los trabajadores y las trabajadoras que retnan los requisitos
previstos en las Leyes Nros. 24.013 y 25.371 accederan a una prestacion econémica por desempleo. Dichas
prestaciones se elevan a un minimo de $6.000 y un méximo de $10.000.

Para acceder al beneficio, las empresas deberan acreditar uno o varios de los siguientes criterios
Actividades econémicas afectadas en forma critica en las zonas geograficas donde se desarrollan.

Cantidad relevante de trabajadores y trabajadoras contagiadas por el COVID 19 o en aislamiento obligatorio o con
dispensa laboral por estar en grupo de riesgo u obligaciones de cuidado familiar relacionadas al COVID 19.

Sustancial reduccion en su facturacién con posterioridad al 12 de marzo de 2020.

Se encuentran excluidas de este beneficio las empresas que realizan las actividades y servicios declarados esenciales
en la emergencia sanitaria y que se encuentran exceptuados del cumplimiento del “aislamiento social, preventivo y
obligatorio”.

La DA 721/2020 publicada en el B.O. el 07/05/2020 introduce las siguientes modificaciones:

Se incorporaron nuevas actividades que tuvieron caidas significativas de la facturacion durante el periodo de
emergencia sanitaria.

Respecto al salario complementario: se otorgara a trabajadores que se desempefien en empresas cuya plantilla de
personal registre al 29 de febrero de 2020 mas de 800 empleados.

Facturacion: para las empresas que no registran facturacion en el periodo 12 de marzo al 12 de abril de 2019, se
tomara como parametro el periodo del 12 de noviembre al 12 diciembre de 2019 para efectuar la comparacion. Esta
forma de célculo se aplicara al caso de las empresas que iniciaron sus actividades con posterioridad al periodo
tomado como base de calculo para el resto del universo. Mientras que a las empresas cuya actividad se haya iniciado
durante el afio 2020 se las considera “actividad afectada en forma critica” y no se les requerira dicha informacion.
Se modifica el criterio para evaluar la variacion de facturacién y se eleva hasta un 5% positivo en el periodo
comprendido entre el 12 de marzo y 12 de abril de 2020 respecto al mismo periodo del afio 2019. Los mismos
criterios se utilizaran para evaluar el nivel de facturacion de los trabajadores auténomos respecto de la procedencia
para ser beneficiados por el crédito a tasa cero.

Las empresas beneficiarias del Salario Complementario (a) no podran distribuir utilidades por los periodos fiscales
cerrados a partir de noviembre de 2019; (b) recomprar sus acciones directa o indirectamente; (c) adquirir titulos
valores en pesos para su posterior e inmediata venta en moneda extranjera o su transferencia en custodia al exterior;
ni (d) realizar erogaciones de ninguna especie a sujetos relacionados directa o indirectamente con el beneficiario
cuya residencia, radicacién o domicilio se encuentre en una jurisdiccion no cooperante o de baja o nula tributacion;
por el plazo que corresponda en cada caso.

Segun se precisa en la Decision Administrativa 963/2020 del Comité de Evaluacion y Monitoreo del ATP, publicada
con fecha 3 de junio de 2020 en el B.O., las restricciones duraran:

- para las empresas que contaban con hasta 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el Salario
Complementario para el mes de mayo de 2020: el ejercicio econémico durante el cual se recibio el Salario
Complementario, mas los DOCE (12) meses siguientes a la finalizacion de ese ejercicio econdmico;

- para las empresas que contaban con mas de 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el
Salario Complementario Unicamente para el mes de abril de 2020: el ejercicio econdémico durante el cual se recibio
el Salario Complementario, mas los DOCE (12) meses siguientes a la finalizacion de ese ejercicio economico;

- para las empresas que contaban con mas de 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el
Salario Complementario en el mes de mayo de 2020 (hayan o no recibido el mismo beneficio en abril): el ejercicio
econdmico durante el cual se recibi6 el Salario Complementario, mas los VEINTICUATRO (24) meses siguientes
a la finalizacion de ese ejercicio econémico.

A la fecha de este Prospecto, la Emisora es beneficiaria del ATP por los salarios del mes de abril, mayo, junio julio
y agosto de 2020, teniendo en su ndmina menos de 800 empleados.

Adicionalmente, con el objeto de priorizar la preservacién de la totalidad de los puestos de trabajo existentes al 19
de marzo de 2020 y atenuar el impacto generado por la imposibilidad material de continuar normalmente su
actividad, la Sociedad ha adoptado medidas coyunturales complementarias con relacién a su némina, tales como el
pago de sumas no remunerativas, equivalentes a un porcentaje de la remuneracion habitual de sus trabajadores.
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ADQUISICION DE CAPUTO
Acuerdo de compra de acciones entre TGLT y Caputo

Mediante distintos contratos de compraventa de acciones de fecha 19 de enero de 2018 celebrados entre TGLT,
como comprador, y, por separado, (a) Roberto Gustavo Vazquez, CUIT 23-04518104-9; (b) Jorge Antonio Nicolas
Caputo, CUIT 20-10141015-4; (c) Mdnica Maria Caputo, CUIT 27-06363793-4; (d) Nicolas Martin Caputo, CUIT
20-12949291-1; y (e) (i) Maria Veronica Olivera, CUIT 27-12946217-0; (ii) Sebastian Luis Caputo, CUIT 20-
29503664-9; (iii) Marcos Caputo, CUIT 20-31011123-7; (iv) Matias Caputo, CUIT 20-31932840-9; (v) Maria
Candelaria Caputo, CUIT 24-35728847-5; (vi) Milagros Caputo, CUIT 24-37432721-2; y (vii) Maria Fatima Caputo
(todos ellos, conjuntamente, los “Vendedores”) (cada uno de tales contratos, un “Contrato de Compraventa”),
TGLT adquirio de los Vendedores acciones representativas del 82,32% del capital social y de los votos de Caputo
(la “Transaccién”).

Asimismo, en los Contratos de Compraventa se acordé que (a) TGLT podra utilizar la palabra "CAPUTQ" en la
denominacién social de Caputo, como asi también de cualquier marca, papeleria, identificacion, dominio, o registro
utilizado por Caputo, hasta el 19 de enero de 2021; (b) los Vendedores no podran participar en actividades,
emprendimientos o empresas dedicadas o vinculadas la construccion, refaccion, instalacion y/o ampliacion de
edificios, puentes, caminos y obras en general, publicas, privadas o participadas, para fines civiles (incluyendo
habitacion), industriales, comerciales o logisticos (excepto por participaciones pasivas y limitadas en empresas de
este rubro que hagan oferta publica de sus acciones en Argentina, y por el desarrollo de negocios inmobiliarios a
titulo personal y/o mediante “fideicomisos al costo” o emprendimientos “desde el pozo™); (c) los Vendedores no
podran utilizar, ni prestar su conformidad para que otra Persona utilice, hasta el 19 de enero de 2028, la palabra
"CAPUTO" en ninguna denominacion social, marca, denominacion comercial, papeleria, identificacion, publicidad
0 dominio vinculado a un emprendimiento, empresa, entidad y/o proyecto dedicado a la construccion, refaccion,
instalacion y/o ampliacion de edificios, puentes, caminos y obras en general, publicas, privadas o participadas, para
fines civiles (incluyendo habitacién), industriales, comerciales o logisticos; y (d) los Vendedores no podran solicitar,
reclutar o intentar reclutar, y/o contratar, por si ni a través de terceros vinculados, al personal clave de Caputo, por
el plazo de diez afios contado desde el 19 de enero de 2018.

Con fecha 19 de enero de 2018, la Sociedad tomé control de Caputo.

El precio de la Transaccion, luego de aplicarse los ajustes establecidos en el Contrato de Compraventa, ascendié a
la suma de US$109.424.891.

En el marco de la Transaccion, TGLT acordd con cada uno de los Vendedores abonar el respectivo precio por la
adquisicion de las acciones de Caputo en tres cuotas, cuya totalidad ya fueron canceladas por la Sociedad. El pago
del Saldo de Precio fue financiado mediante el acuerdo celebrado entre la Sociedad y Banco Ital Argentina S.A.,
por el cual Banco Itad Argentina S.A. se obligd a efectuar un desembolso en el marco de una linea de crédito
contingente en favor de TGLT, siempre que se cumplieran ciertas condiciones precedentes. Para mayor informacién
respecto a la linea de crédito aqui detallada, ver “Acuerdo con Banco ltaii Argentina S.A.” bajo el presente titulo. A
la fecha del presente Prospecto, el Saldo de Precio referido ha quedado cancelado.

Esta adquisicion apunto, por un lado, a mejorar la capacidad de construccion de los futuros proyectos, haciendo méas
eficiente la estructura de costos, y brindando a su vez la posibilidad de capturar el margen de construccion. Por otro
lado, permite a TGLT colocarse en una posicion éptima para capitalizar las oportunidades que presente el
crecimiento del sector de la construccion en Argentina, tanto en los segmentos de real estate como en el de grandes
obras de infraestructura, incluyendo las inversiones PPP (proyectos de Participacion Publico-Privada).

La adquisicién de Caputo se encuadra en la estrategia de negocios de TGLT al permitirle:

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

e Continuar con la participacién en el negocio de la construccion, incluyendo la participacién de Caputo en
los proyectos de participacion publicos y privados y en los servicios de mantenimiento edilicio.

e  Continuar con los negocios inmobiliarios en desarrollo de Caputo y otros negocios.

e Consolidar del perfil financiero de la Sociedad, al incorporar una base de flujos de fondos estable.

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

Por otro lado, el amplio know how de Caputo permitira a TGLT incorporar a la cartera de proyectos obras publicas
0 privadas que se sumaran a otros proyectos de construccion ya existentes de Caputo, como:
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Contrato de ejecucion de las obras del emprendimiento inmobiliario denominado OM Recoleta para
América Pavilion S.A., en calidad de propietaria del predio ubicado en Marcelo T. de Alvear
1743/1753/1763, Callao 1057 y Callao 1061, en Ciudad de Buenos Aires. En una primera etapa, se
contrataron en agosto de 2017 los trabajos de obra humeda de estructura de hormigén y albafileria,
cumpliendo ademas el rol de contratista principal, por un monto de la obra es de $474,1 millones méas IVA
de junio de 2017. Posteriormente en mayo de 2019 se ampli6 el alcance incluyendo los trabajos de
"Instalaciones eléctricas, de corrientes débiles, sanitarias, de gas, contra incendio y termomecénicas; y
provision de las carpinterias metalicas". El precio de la obra incorporada en esta ampliacion asciende a la
suma de $ 412,1 millones mas lo correspondiente a ingresos brutos, impuestos a los débitos y créditos
bancarios e impuesto al valor agregado, a valores de diciembre de 2018. El avance acumulado es del 38%
y estima como fecha de terminacion octubre de 2021;

Contrato con la Union del Personal Civil de la Nacién celebrado 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 provisién de mano de obra y materiales para la construccién de 8500 m2 en
un subsuelo y 12 pisos. EI monto de la obra es de $441,5 millones, impuesto al valor agregado incluido.

Construccion de un emprendimiento inmobiliario en el barrio de Puerto Madero, en la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires para Hotel IQ S.A. Se trata de un proyecto de usos mixtos con residencias y un hotel
denominado SLS Lux. El precio fijado de la obra fue de $720 millones més impuesto al valor agregado.

Ejecucidn de obras civiles correspondientes al reactor de investigacion multipropésito RA-10 encargadas
por la Comision Nacional de Energia Atdmica (CNEA) en enero de 2016. Dicho reactor esté destinado a
aumentar la produccion de radioisotopos 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, impuesto al valor agregado incluido, de octubre 2016. A su vez, se han incluido distintas
ampliaciones de obra por un monto acumulado de $ 371 millones, mas impuesto al valor agregado, de
octubre 2016. El avance acumulado es del 48% y se estima terminar en diciembre de 2021.

Obra denominado comercialmente como The Link Towers 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. EI monto estimado de la obra es de $570,3 millones mas impuesto al valor
agregado (coste) méas una retribucion de $57,2 millones (costas) mas impuesto al valor agregado, con una
finalizacién prevista para septiembre de 2020.

Obra del Edificio M&quina Papelera N2 4 para la fabricacion de papel Tissue en la planta de La Papelera
del Plata situada en el parque Industrial de Zérate. Los trabajos incluyen las obras civiles, arquitectura,
iluminacidn en la arquitectura, caminos, obras sanitarias e hidraulicas para el edificio de la maquina, la sala
de control principal, laboratorio y oficina y los pavimentos exteriores. La obra fue contratada en octubre de
2018y para la ejecucion de la construccién de las estructuras metalicas que corresponden al 40% de la obra
contratada fue designada como subcontratista la empresa Cinter SA. El precio total de los trabajos asciende
a la suma $ 361,2 millones mas impuesto al valor agregado a valores de julio de 2018 y el plazo original
para la ejecucién de los trabajos fue de 8 meses. A su vez, se han incluido distintas ampliaciones de obra
por un monto acumulado de $ 66,5 millones mas impuesto al valor agregado, y extendido el plazo a 12
meses. El grado de avance al 30 de junio de 2020 es de 99,0%.

Construccion de "Edificio Concepcion Arenal 2931" localizado en el barrio de Colegiales de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, denominado “Concepcion Live Art Work™. El Fideicomiso Concepcion 2931
acepté en enero de 2018 la oferta de la Sociedad, la que gira en torno a cinco 6rdenes de compra
correspondiente a cada una de las etapas, a saber: 1) Trabajos de Organizacién de obra y control calidad
del hormigdn por $ 144,7 millones; 2) Movimiento de Suelos, depresion de napas, apuntalamiento,
demoliciones y estructura hasta planta baja por un monto de $ 222,4 millones; 3) Estructuras de hormigén
armado desde losa sobre primer piso hasta azotea e items complementarios por $ 240,7 millones; 4)
Mamposteria, tabiques de hormigon, parametros de roca de yeso, aislaciones, conductos de ventilacion,
revoques internos y externos y varios por $ 150,8 millones; y 5) Cielorraso, contrapisos, pisos, zocalos,
revestimientos, yeso, provisiones y colocacidn por un monto de $ 126,4 millones. EI monto total contratado
es de $ 885 millones mas impuesto al valor agregado a valores de mayo de 2017 y el plazo de ejecucion es
de 48 meses. La obra se encuentra en pleno desarrollo y el grado de avance al 30 de junio de 2020 es del
56.9% y se espera finalizar en diciembre de 2021.
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e Construccion del edificio de usos mixtos (viviendas y locales) ubicado Araoz y Santa Fe en Barrio Norte,

de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires denominado “OM Botanico”. En mayo de 2018 Los Azabaches
S.A. acept6 la oferta de la Sociedad para la ejecucion de la primera etapa de un. Los trabajos de esta primera
etapa consisten en las excavaciones, movimientos de suelos y estructura de hormigén armado hasta el nivel
sobre el primer subsuelo inclusive. EI monto del contrato, incluyendo la etapa preliminar, es de $ 68,3
millones mas impuesto al valor agregado de diciembre de 2017. Posteriormente en julio de 2019, mientras
se completaba la negociacion de la obra completa, la Sociedad fue adjudicada con la ejecucion de los
trabajos de la estructura de hormigon en nivel de Planta Baja por un monto de $ 45,0 millones mas impuesto
al valor agregado de diciembre de 2017. Luego, en septiembre de 2019, el cliente acepto la oferta por la
segunda etapa correspondiente a la obra himeda por un monto de $ 650,6 millones mas impuesto al valor
agregado de abril de 2019. EI grado de avance al 30 de junio de 2020, considerado el total de los trabajos
contratados, es de 30% Y se espera finalizar en octubre de 2021.

Construccion del edificio Oceana Puerto Madero, contratado en junio 2018 por Consultatio Argentina
A.A.U., consistente en la ejecucion y construccion de la estructura resistente de hormigén, y la realizacion
de los trabajos de albafiileria y ayuda de gremios, sobre un predio propiedad del comitente, ubicado en el
digue 2 de Puerto Madero, en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. EI complejo residencial comprendera
de dos edificios de 9 pisos cada uno, con una superficie vendible de 26.000 m2. EI monto de la oferta fue
de $694,1 millones mas impuesto al valor agregado a valores de mayo de 2017, siendo el plazo de ejecucion
de 26 meses y el grado de avance al 30 de junio de 2020 del 56% Yy se espera finalizar en septiembre de
2021.

Construccion de las obras del emprendimiento comercialmente denominado L'Avenue Libertador como
Contratista Principal, dentro de la UTE CRIK S R.L. - CAPUTO S.A.l.C. y F. contratado en febrero de
2019 por el Fideicomiso Edificio Avenida del Libertador 3858 C.A.B.A, en calidad de propietaria del
predio ubicado en Avenida del Libertador 3858, Ciudad de Buenos Aires. El contrato incluye la
responsabilidad total de la obra, incluyendo la supervisién de los contratistas directos del comitente. El
precio de la obra (correspondiente a los rubros incluidos en el sistema de ajuste alzado relativo y la
retribucién por administracion de contratos) asciende a la suma de $ 862,4 millones mas impuesto al valor
agregado, a valores de junio de 2018, y el plazo para la ejecucion de los trabajos es de 49 meses desde el 1
de marzo de 2018. El grado de avance al 30 de junio de 2020 es de 23% y se estima su terminacién en
diciembre de 2022.

Obra de la Nueva Terminal de Partidas del Aeropuerto Internacional "Ministro Pistarini” en Ezeiza,
Provincia de Buenos Aires, contratado en agosto de 2018 por Aeropuertos Argentina 2000 S.A. Los trabajos
comprenden las tareas identificadas como Grupo A, por la obra civil, sefialética, instalacién sanitaria y gas,
instalacién de deteccién de incendio, instalacidn de extincién de incendio, redes cloacales externas y redes
pluviales externas, y Grupo C que comprende la instalacién termomecénica. El valor de los trabajos
asciende a la suma $877 millones méas impuesto al valor agregado a valores de julio de 2018. A su vez, se
han incluido distintas ampliaciones de obra por un monto acumulado de $ 294 millones més impuesto al
valor agregado. El grado de avance al 30 de junio de 2020 es 88% y se estima la terminacion de la obra en
septiembre de 2020.

Adicionalmente se incorporan ciertos proyectos realizados a través de las subsidiarias de Caputo, entre los cuales
podemos identificar:

S.E.S. S.A. (participacion del 50%): la sociedad se halla en ejecucion de los siguientes contratos (a) Gestion
y Operacion 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
Duefias, dependientes del Gobierno de la Ciudad de la Buenos Aires; (b) Ministerio de Educacién del
GCBA Mantenimiento Integral de varios edificios escolares de Comunas 1A y 1B — CABA,;
(c)Mantenimiento de centros periféricos y locales de promocién del Hospital Italiano de Buenos Aires; (d)
Completamiento del Bloque Avellaneda 1° y 2° piso - Hospital Thompson — de la Municipalidad de Gral.
San Martin — Provincia de Buenos Aires; () Remodelacion Integral Medicina Nuclear y obras varias en
Hospital Gral. de Agudos Dr. José Maria Ramos Mejia de CABA,; (f) Demolicion de morgue y edificacion
de una nueva en el Hospital General de Agudos, Dr. Ramos Mejia; (g) Servicio Integral de Operacidn,
Mantenimiento y Limpieza a ser prestado en la Usina del Arte — CABA,; (h) Provision, Instalacion 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,; (i) 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; (j) 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; (k) Continla la ejecucién 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
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Aires; (I) 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 Nacién; (m) Ejecucién de Obra Civil en el Subsuelo de la Fundacion Argentina de
Nanotecnologia

e Limp Ar Rosario S.A. (participacién del 40%): La misma tiene por finalidad la prestacion de servicios de
higiene urbana y gestién 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 duracién de la concesion
es de ochenta y cuatro meses, contados desde el 27 de mayo de 2013. Con fecha 6 de abril de 2020, Limp
Ar Rosario S.A. fue notificada que la Municipalidad de la Ciudad de Rosario hacia uso de la opcion de
prérroga prevista en el correspondiente pliego de bases y condiciones, fijando el inicio del computo de la
extension de la prestacion de servicios por doce (12) meses contados a partir del 27 de mayo de 2020.

e |ogistica Ambiental Mediterrdnea S.A. (participacion del 51%): Con fecha 22 de junio de 2018 se
constituy6d una nueva sociedad denominada Logistica Ambiental Mediterranea S.A., en la cual Vega
Engenharia Ambiental S.A. Sucursal Argentina participaba con el 49%, mientras que Caputo participaba
con el 51% restante. La sociedad tiene por objeto exclusivo la prestacion de servicios de higiene urbana y
gestion de residuos, incluyendo la recoleccion de residuos sélidos urbanos, domiciliarios y compatibles, el
transporte de estos, el barrido de la calzada y limpieza de la via pablica y espacios publicos, relacionados
con el contrato de servicios a suscribir con la Municipalidad de Cérdoba. La sociedad comenzé a operar el
1° de diciembre de 2018 con un contrato hasta el 30 de noviembre de 2026, con posibilidad de extensién
por 18 meses adicionales. El capital social se fijo en la suma de pesos veintiocho millones ($28.000.000)
representado por 280.000 acciones ordinarias nominativas no endosables con derecho a un voto por accién,
valor nominal de $100 cada una de ellas. Con fecha 19 de diciembre de 2018 Caputo transfirié la totalidad
del paquete accionario de Logistica Ambiental Mediterranea S.A. a favor de TGLT, habiendo sido la misma
asentada en el Registro de Accionistas de la Sociedad.

e Newbery 3431 S.A. (participacion del 50%): El 25 de septiembre de 2017 se constituyd la sociedad
“Newbery 3431 S.A”, en forma conjunta con la empresa Northbaires S.A. Los accionistas son: TGLT con
un porcentaje del 50% sobre el capital social y votos, y Northbaires S.A. con un porcentaje del 50% sobre
el capital social y votos. Con fecha 24 de noviembre de 2017 se firmo la escritura traslativa de dominio por
el precio total de US$8.500.000, abondndose US$1.275.000 al momento de la firma de la escritura, mientras
que el saldo restante fue abonado en abril de 2018.

Finalmente, consideramos que la adquisicién de Caputo consolida la posicidn financiera de TGLT al incorporar un
flujo de fondos estable. Al 30 de septiembre de 2018, Caputo habia generado un flujo de fondos operativo negativo
de $234,6 millones, mostrando tenencias de efectivo y equivalentes de efectivo a la suma de $37,6 millones.
Adicionalmente, Caputo ha llevado a cabo una politica de distribucion de dividendos en efectivo, bajo la cual durante
los afios 2017 y 2016 ha distribuido $30 y $60 millones respectivamente. Durante el afio 2018 Caputo no ha
distribuido dividendos.
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Oferta publica de adquisicion obligatoria

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 87 de la Ley de Mercado de Capitales y articulo 8, Seccion Il del
Capitulo Il del Titulo Il de las Normas de la CNV, el 26 de enero de 2018 TGLT promovi6 una oferta publica de
adquisicion obligatoria en efectivo (la “OPA”) dirigida a todos los accionistas tenedores de acciones ordinarias,
escriturales, de valor nominal $1 cada una y un voto por accion de Caputo.

Siendo la intencién de TGLT ofrecer bajo la OPA un precio por accion de Caputo por lo menos igual al precio
pagado a los Vendedores bajo los Contratos de Compraventa, TGLT ofrecid abonar a los tenedores de acciones de
Caputo que decidieran participar en la OPA un precio fijo de US$0,799 por accién de Caputo, el que seria pagado
en pesos mediante conversion al tipo de cambio vendedor minorista publicado por el Banco de la Nacién Argentina
al cierre de operaciones del dia habil inmediatamente anterior a la fecha de liquidacion.

Con fecha 24 de julio de 2018 el Directorio de la CNV aprobé en lo formal la OPA. El dia 3 de agosto de 2018 la
Sociedad anunci6 el inicio de la OPA por un plazo total de veinticinco dias habiles que consistian en un plazo general
de veinte dias habiles y un plazo adicional de cinco dias habiles. Los accionistas que no aceptaran la OPA dentro
del plazo general de la OPA, podian hacerlo dentro del plazo adicional de la OPA. La Oferta comenzo a las 10 horas
del 8 de agosto de 2018 y finalizé a las 15 horas del 12 de septiembre de 2018 (todos los horarios mencionados
corresponden a la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina).

El pago del precio ofrecido bajo la OPA tuvo lugar el 18 de septiembre de 2018 por un total de 24.719.128 acciones,
lo que arrojé un monto total a pagar equivalente a US$19.750.583,27. Por consiguiente, y como resultado de la
OPA, TGLT devino en titular en forma directa e indirecta de las acciones de Caputo representativas del 97,04% del
capital social y de los votos de Caputo.

Fusion

Con fecha 19 de septiembre de 2018, TGLT y Caputo suscribieron un compromiso previo de fusion, por el cual
ambas sociedades acordaron su fusion mediante la absorcién de Caputo por parte TGLT, en los términos del articulo
82 y siguientes de la LGS, el articulo 77 y subsiguientes de la Ley N° 20.628 de Impuesto a las Ganancias y sus
modificatorias (en adelante, “Ley de Impuesto a las Ganancias” o “LIG”), y el articulo 105 del Decreto N°
134471998, reglamentario de la LIG, el Capitulo X del Titulo Il de las Normas de la CNV y el Capitulo IX del Titulo
Il del Reglamento de Listado de BYMA (el “Reglamento”) quedando, por lo tanto, TGLT como sociedad
absorbente y Caputo como sociedad absorbida (1a “Fusion”). En el compromiso previo de fusion referido, TGLT y
Caputo acordaron establecer la fecha efectiva de fusion en el dia primero de octubre de 2018, fecha a partir de la
cual las operaciones de Caputo pasaron a ser son por cuenta y orden de TGLT, y a partir de la cual la totalidad de
los activos y pasivos de Caputo se incorporaron al patrimonio de TGLT.

La Fusidn fue posteriormente aprobada por las respectivas asambleas de accionistas de TGLT y de Caputo de fecha
2 de noviembre de 2018, suscribiéndose el 19 de diciembre de 2019 el acuerdo definitivo de la Fusion, en los
términos del inciso cuarto del articulo 83 de la LGS. Finalmente, la Fusidn fue aprobada por la CNV mediante
resolucion del directorio de la entidad N° RESFC-2019-20222-APN-DIR#CNV de fecha 8 de mayo de 2019, e
inscripta ante la Inspeccidén General de Justicia en fecha 23 de mayo de 2019.

Como consecuencia de ello, TGLT procedi6 a canjear a los accionistas de Caputo sus acciones ordinarias de dicha
emisora por acciones de TGLT, a una relacién de 1,77 Acciones Ordinarias de TGLT por cada accién ordinaria de
Caputo. A tal efecto, con fecha 7 de junio de 2019 TGLT emiti6 y entregd a los accionistas de Caputo 8.161.939
Acciones Ordinarias, aumentando asi el capital social de la Sociedad de 71.993.485 a 80.655.424 Acciones
Ordinarias.
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I1. DESCRIPCION DE LA ECONOMIA MUNDIAL Y EL MERCADO INMOBLILIARIO Y DE LA
CONSTRUCCION EN ARGENTINA

CONTEXTO ECONOMICO ACTUAL
Surgimiento y propagacion de la pandemia de COVID-19

A finales de diciembre de 2019, la aparicion de una enfermedad infecciosa de origen desconocido (un nuevo
coronavirus denominado SARS-CoV-2), causante de una enfermedad respiratoria aguda (“COVID-19”) originado
en Wuhan, en la Provincia de Hubei, China, fue reportada a la Organizacion Mundial de la Salud (la “OMS”). El
11 de marzo de 2020, con motivo del brote de COVID-19 y su posterior propagacion a practicamente todos los
paises del planeta, la OMS declar6 la "emergencia de salud puablica de preocupacidn internacional™ y decret6 el
estado de “pandemia” a nivel mundial, lo que afecta y puede impactar nuestro proximo analisis. Véase “Factores
de Riesgos - El surgimiento y propagacion de una enfermedad a nivel pandémico o una amenaza de salud puablica
similar, como la pandemia de SARS-CoV-2 (COVID-19) podria tener un efecto material adverso en la economia
argentina y global, asi como en nuestro negocio, condicion financiera y el resultado de nuestras operaciones”.

El contexto internacional

Segun el ultimo reporte de la Organizacion Para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (la “OCDE”), en el
2020 la economia mundial se contraeria 4,5% como consecuencia de la pandemia, que llevo a la mayoria de los
gobiernos a imponer cuarentenas estrictas a la circulacion de personas. La magnitud de la contraccién y la velocidad
de recuperacion dependeran de si aparece una segunda ola de contagios una vez superada la primera. En el mejor de
los escenarios, la economia mundial podria mostrar una recuperacion del 5,0% en 2021.

Dentro de los factores que podrian introducir una eventual desaceleracion se encuentran los contratiempos que las
trabas comerciales entre Estados Unidos y China podrian generar en caso de persistir, el aumento de la incertidumbre
producto de tensiones comerciales entre la Unién Europea y el Reino Unido y/o Estados Unidos, o un potencial
aumento en la tasa de inflacién norteamericana producto de la finalizacion del plan de contraccion de la hoja de
balance Reserva Federal que dio inicio a una nueva ronda de bajas en las tasas de interés de referencia.

En lo que respecta a nuestro principal socio comercial, se espera Brasil se contraiga un 6,5%, pudiendo repuntar
hasta un 3,6% en 2021. Brasil se presenta especialmente vulnerable en este momento, debido a la falta de
coordinacion de sus autoridades para lidiar con el brote viral, y la gran cantidad de ciudades densamente pobladas.

La economia argentina

La crisis cambiaria que sufrié el pais desde fines de abril 2018 (sumada al segundo shock que se produjo a finales
de agosto del mismo afio, evento que supuso la duplicacion en muy poco tiempo del tipo de cambio), resultado de
una conjuncién del empeoramiento de las condiciones financieras globales, shocks internos (sequia), disrupciones
politicas y debilidades estructurales preexistentes, impuso la necesidad de un cambio sustancial a la politica
econdmica que el gobierno de Mauricio Macri habia implementado desde diciembre de 2015. Asi, se tuvo que
adelantar al 2019 la basqueda del equilibrio fiscal primario, reemplazar el financiamiento en el mercado de deuda
por el del Fondo Monetario Internacional (el “FMI”) y cambiar el régimen de metas de inflacién con tipo de cambio
flotante por un esquema de control de la base monetaria y bandas cambiarias con zonas de intervencion y no
intervencion.

Todo esto implico un cambio rotundo en el panorama econdémico. Asi, el consenso de crecimiento de 3,1% que se
esperaba para 2018 termind siendo una contraccion del PBI de 2,4%, la inflacion que el consenso estimaba en 16,6%
termind en 48%, y el tipo de cambio que se esperaba al cierre 2018 en 20,5 ARS/USD terminé haciéndolo en 37,81
ARS/USD. Este contexto generd como resultado una marcada caida del poder adquisitivo del salario y del consumo,
y un incremento del desempleo por la fuerte contraccion de la actividad.

La economia argentina continuo asi en recesion en 2019, con una caida del orden del 2,1% del PBI y una tasa de
inflacion del 53%. La recesion acumulaba a fines de 2019 ocho trimestres consecutivos de caidas sin estacionalidad,
lo que la convierte en la mas duradera desde el colapso de 2001/2002. Tras un periodo de relativa calma en el cual
de todos modos la actividad no se recuperaba, se sumé en agosto de 2019 un tercer episodio de crisis cambiaria,
inducido en parte por la ansiedad que generaron los resultados de las elecciones primarias (PASO), favorables al
candidato opositor.

Para ese entonces, el gobierno argentino habia implementado un paquete de medidas alineadas con el acuerdo
Standby renegociado con el FMI, que tenia como ejes cambios en la politica fiscal, a través de la reduccion del gasto
publico y el aumento de la recaudacion para lograr equilibrio fiscal en 2019. El gobierno argentino también
implement6 cambios en la politica monetaria y cambiaria, restringiendo la emision de pesos, disminuyendo asi la
presion sobre la moneda extranjera. Entre las medidas fiscales se incluyen la reinstauracion de impuestos a la
exportacion.
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A pesar de todas las medidas adoptadas, el FMI no desembolso el monto previsto para septiembre de 2019. El
resultado de las elecciones primarias de agosto 2019 habia cambiado completamente las perspectivas. El dia
siguiente el peso argentino enfrentaba otra vez una fuerte caida que deterioraba la capacidad de pago de la deuda
externa denominada en ddlares. EI mercado internacional cambié fuertemente su visién respecto de la
sustentabilidad de la deuda argentina. Por tal motivo, hubo una gran depreciacion de los bonos nacionales que llevd
al indicador de riesgo pais hasta los 2.200 puntos.

Como consecuencia del cierre total de los mercados de crédito, el gobierno argentino anuncio: (i) la extension del
plazo de pago para los bonos nacionales de corto vencimiento; (ii) el envio de un proyecto de ley al Congreso
Nacional de extender el plazo de vencimiento de otros bonos nacionales, sin quita alguna en el capital o interés; (iii)
la propuesta de extender el plazo de vencimiento en bonos extranjeros; y (iv) una vez alcanzadas las metas fiscales,
empezar conversaciones con el FMI con el objetivo de reperfilar la fecha limite de pago.

En octubre de 2019 se celebraron las elecciones generales y Alberto Fernandez resulté elegido presidente y asumid
el cargo el 10 de diciembre de 2019. La agenda econdmica del nuevo gobierno en los primeros meses de gobierno
ha estado primordialmente orientada a lograr una reestructuracion de la deuda soberana. Asimismo, se adoptaron
una serie de medidas tendientes a lograr una reactivacién econémica, entre las cuales se incluyen (i) doble
indemnizacién, por 180 dias para despidos sin justa causa; (ii) declaracién de la emergencia publica en materia
econdmica y social, delegando en el Poder Ejecutivo nacional ciertas facultades para introducir cambios por decreto;
(iii) congelamiento temporario de las tarifas de electricidad y gas natural; (iv) suspension por 180 dias la movilidad
jubilatoria, plazo durante el cual el Poder Ejecutivo debera fijar trimestralmente el incremento de los haberes
previsionales; (v) gravar a las operaciones de compra de billetes y divisas del exterior sin un destino especifico con
un impuesto del 30%; (vi) facultar a Poder Ejecutivo nacional a fijar derechos de exportacion; y (vii) congelamiento
del precio de las naftas y de las tarifas de transportes metropolitanos.

Asimismo, cabe destacar que al estancamiento de la economia argentina, se suma un contexto de crisis internacional
como consecuencia de la pandemia del Covid-19. En este escenario se espera una fuerte caida de exportaciones y
menor ingreso de divisas, lo que complejiza atin mas la posibilidad de que el Gobierno Nacional logre reactivar la
economia durante el afio en curso.

Como consecuencia del impacto de la pandemia del COVID-19, el Estimador Mensual de Actividad Econdmica (el
“EMAE”), exhibid, en marzo, una caida de 11,5% con relacién a igual mes de 2019, y de 9,8% con respecto a
febrero en su medicion desestacionalizada, mientras que en abril exhibié una contraccién de 17,5% respecto a marzo
en su medicidn desestacionalizada, y de 26,4% en la comparacion interanual, con reducciones en la totalidad de los
sectores econdmicos. Sin embargo, en los meses siguientes, la actividad econémica ha mostrado una leve
recuperacion como consecuencia de la liberacion de ciertas restricciones sobre la actividad y la movilidad. Para el
mes de julio, la medicién desestacionalizada interanual del EMAE habia atenuado la contraccion a 13,2% respecto
al mismo mes de 2019, observandose un incremento de 1,1% respecto al mes anterior.

En este sentido, en el marco de la actual pandemia del COVID-19, las consultoras privadas que participan del
Relevamiento de Expectativas de Mercado (“REM”), estiman una inflacion anual del 37,8% para 2020 y una
variacion del PBI real para 2020 de (12%), es decir, una mejora de 0,5 puntos porcentuales con respecto a la
pronosticada el mes previo y un tipo de cambio de $84 para diciembre. A su vez, prevén que en 2021 la actividad
econdmica repuntara con un crecimiento del 5,6% del PBI.

Por otro lado, la recaudacion impositiva del estado nacional cayé en términos reales un 22,5% en mayo
comparativamente con los valores de un afio, atras por efecto del aislamiento obligatorio. Asimismo, la recaudacion
impositiva durante junio fue de $545.963 millones, lo que significé un aumento nominal del 20,1% respecto al
mismo mes de 2019, pero una contraccion real en torno al 15%, teniendo en cuenta la inflacion del dltimo afio. La
recaudacidn tributaria registr6 en julio un incremento de 24% respecto a igual mes de 2019, lo cual evidencid una
desaceleracion en el ritmo de contraccion en términos reales.

Perspectivas

Tras la exitosa reestructuracion de mas del 99% de la deuda soberana (extranjera y local), el foco de la politica y la
economia estara puesto en las negociaciones con el FMI, para convertir el actual Préstamo Stand-By por US$ 44
mil millones en una linea de largo plazo (“Extended Fund Facility”’), que permita recalendarizar los vencimientos
teniendo en cuenta las capacidades financieras del pais. Este acuerdo probablemente requiera que el Gobierno
Nacional comprometa una serie de reformas econdémicas (por ej. politicas fiscales y cambiarias), con el objetivo de
fomentar la recuperacion de la actividad privada en los proximos afios. Por otra parte, y en linea con lo que sucede
en el resto de los paises del mundo, las medidas de aislamiento implementadas para contrarestar la crisis sanitaria
provocada por la pandemia, se estima que podrian generar una contraccién mayor al 12% en 2020, y una reactivacion
de hasta el 5,6% en 2021, en el caso de que exista una Unica ola de contagios.
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La industria de la construccion

Introduccion

La actividad de la construccion es una de las de mayor relevancia en la economia argentina dada su ponderacion en
el Producto Bruto Interno, su encadenamiento productivo con otros sectores de la economia y su capacidad de
generacion de empleo. El grafico debajo muestra la performance de esta industria en millones de pesos (constantes
de 2019) y como porcentaje del PBI de Argentina.

Desempefio de la Industria de la Construccion
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Una de las caracteristicas de este sector es su comportamiento claramente prociclico. Crece fuertemente cuando la
demanda agregada se expande y se contrae con igual intensidad cuando la actividad se deteriora. Tres factores suelen
explicar este comportamiento. Primero, dado que es necesario hundir grandes sumas de capital que s6lo estaran
disponibles luego de periodos prolongados de tiempo, las obras de construccién suelen tener aparejados altos niveles
de riesgo e incertidumbre. En segundo lugar, la disponibilidad de crédito es crucial a la hora de llevar adelante las
operaciones en este sector de la economia, la cual suele escasear en tiempos recesivos. Finalmente, dada la alta
participacién de la mano de obra como factor productivo y, sobre todo en Argentina, los altos niveles de informalidad
de ésta, es posible frenar o retomar relativamente rapido los trabajos ante cambios bruscos en las expectativas de
crecimiento. Todo esto lleva a que la industria de la construccion sea inexorablemente mas volatil que la media de
las industrias. El siguiente gréafico ilustra el caso para Argentina.

PBI y PBI de la construccion (% variacion interanual)
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Fuente: INDEC

Competencia en la industria de la construccion

La cantidad de empresas constructoras y la concentracién del mercado en general son también sensibles al nivel de
actividad. Como muestra el grafico debajo, cuando la economia repunta aparecen nuevos participantes y la
concentracion de la produccién disminuye. Este es el caso de los periodos 2005-2008 y 2010-2013. Al contrario,
cuando la actividad se resiente, muchas compafiias, tipicamente las mas pequefias, se ven obligadas a cesar sus
operaciones. Si bien esto es algo comun a todos los sectores de una economia, es particularmente marcado en el
negocio de la construccion, donde la trayectoria y la capacidad de gestién de los recursos es critica para la
rentabilidad de una compaifiia.

Empleo formal en la industria de la construccion
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La distribuciéon geografica de las comparfiias constructoras esta fuertemente correlacionada con la densidad
poblacional y el producto geogréafico bruto. Es por esto que la Ciudad Auténoma de Buenos Aires es, por lejos, el
principal distrito en términos de cantidad de compafiias, seguido por las provincias de Buenos Aires, Santa Fe y
Cérdoba.

La construccion en 2019 y perspectivas

La actividad de la construccion continud su tendencia de contraccion, y cerré 2019 con una caida de actividad del
8% (ISAC, serie desestacionalizada). Esta dindmica es resultado de la fuerte caida en los ingresos reales de las
familias y el crédito al sector privado como resultado de la recesion que experimenta el pais hace ya dos afios.

Para 2020 se espera que la tendencia contine mostrando los rasgos de los Gltimos meses, agravada por el impacto
de las medidas de aislamiento decretadas por el gobierno para lidiar con la pandemia, que género la interrupcion de
las obras durante mas de tres meses en el area metropolitana de Buenos Aires. La recuperacion de la actividad estara
atada a la efectiva duracion de la cuarentena, y luego a la disponibilidad de crédito y a que tanto la politica fiscal
como monetaria encuentren un sendero de estabilidad que ancle las expectativas devaluatorias e inflacionarias, lo
cual tiene como condicion necesaria la exitosa reestructuracion de la deuda publica.

La industria de bienes raices

Introduccion

Argentina posee un déficit habitacional estructural que se estima no remediard en el corto plazo. Parte de la
explicacion a este problema se encuentra en la escasez de créditos econémicos para los segmentos de ingresos
medios y bajos de la poblacion, asi como la limitada intervencién del Estado en la promocion de la vivienda a través
de subsidios en los Ultimos afios. Por este motivo, el principal motor de la inversién inmobiliaria y la construccién
de viviendas suelen ser los ahorros privados, reforzados por el hecho de que, en Argentina, la inversion en bienes
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raices suele ser percibida como un instrumento de mayor calidad para la preservacion del valor y/u obtencién de
renta en comparacion a los depositos bancarios o titulos de renta fija. Esto explica porque la compra de inmuebles
resulta una de las alternativas de inversion mas populares entre los ahorristas argentinos.

Competencia en el mercado local

El mercado de desarrollo residencial en Argentina es altamente fragmentado, integrado principalmente por pequefios
y medianos emprendedores. La mayoria de los desarrolladores son empresas pequefias, enfocadas en mercados
geogréaficos y productos determinados, con limitado acceso a capital y con modelos de gestion fuertemente centrados
en su duefio. Pocas son las empresas que fueron constituidas para desarrollar, siendo la mayoria empresas o
profesionales vinculados a otras actividades emprendedoras, como por ejemplo, arquitectos, inmobiliarias,
escribanias o empresas constructoras.

El nimero de empresas que participa en los mercados en donde TGLT esta presente, con desarrollos multifamiliares
grandes (de mas de 20.000 m2 vendibles), es reducido. De éstos, s6lo un nimero limitado 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 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 10.000-20.000 m2 existen a nivel nacional unas 30 empresas que se encuentran
operativas, con estructura continua y actividad constante. En el segmento de menos de 10.000 m2, se puede encontrar
un nimero mucho mas grande de participantes.

En los dltimos afios han proliferado desarrollos que adoptaron la figura del fideicomiso al costo. Algunos
desarrolladores — como Argencons — se han especializado en este modelo de negocios, en donde el financiamiento
proviene de pequefios inversores que se constituyen simultdneamente en fiduciantes y beneficiarios.

Perspectiva y tendencias historicas

La performance del mercado inmobiliario es quizas una de las mas dependientes de la salud macroeconémica de un
pais. Variables como inflacion, tipo de cambio, crecimiento, salario real, tasa de interés y disponibilidad de crédito
pueden, juntas o por si solas, determinar el éxito o fracaso de un emprendimiento residencial o comercial.

Alzas aceleradas de precios o variaciones abruptas del tipo de cambio distorsionan los precios relativos y generan
incertidumbre, provocando bajas en la actividad econémica, especialmente en el nivel de inversion. Ademas,
provocan pérdidas en el poder de compra de los salarios, caida en los margenes de rentabilidad y presion sobre la
tasa de interés. En este contexto, la capacidad de lanzar nuevos proyectos disminuye, asi como la demanda por el
stock existente. Esto es lo que ocurrié durante gran parte de 2018 y todo 2019.

De esta manera, periodos de auge y contraccion de la industria inmobiliaria han acompafiado a los ciclos econémicos
del pais. Con la salida de la crisis del 2002 se recuperé mucho del terreno perdido, sin embargo una casi nula
profundizacion del mercado de créditos y la llegada de los controles cambiarios impidieron que la bonanza
continuara. Debajo se observa como en uno de los periodos de mayor crecimiento de la economia argentina en toda
su historia, 2003-2008, apenas se superd el nimero de transacciones inmobiliarias registradas en el afio 2000.

Transacciones en la Ciudad de Buenos Aires (miles)
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Fuente: Colegio de Escribanos de la Ciudad de Buenos Aires.

Asimismo, se observa que con el levantamiento de los controles cambiarios y la introduccion de instrumentos UVA,
la mejora fue contundente y la gente pudo nuevamente volcarse hacia los créditos hipotecarios para adquirir una
vivienda.
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Tendencias de la demanda

El crecimiento de la poblacién argentina, el alto porcentaje de poblacién joven en relacion al total, la caida en el
namero de habitantes por hogar y la preferencia de los argentinos a ser duefios de sus viviendas o0 comprar inmuebles
como inversion seguiran contribuyendo a sostener el potencial del mercado inmobiliario argentino en las proximas
décadas.

Si bien la tasa de crecimiento de la poblacién ha ido en descenso en linea con la mayor parte de los paises de
desarrollo intermedio, la poblacion argentina presenté una tasa de crecimiento del 1,0% en la Gltima década la cual
se espera se mantenga por los proximos afios, segtn 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, segtn el censo 2010
realizado por el INDEC. Esta poblacion joven representa una sélida fuente de demanda de viviendas hacia el futuro.

Crédito Hipotecario

Hasta la crisis del 2001, Argentina habia sido un pais pionero en América Latina desarrollando un dindmico 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 participaban activamente en este mercado
de cédulas hipotecarias, incluyendo fondos de pensién, compafiias aseguradoras, consejos profesionales, entidades
financieras e inversores minoristas. En diciembre de 2000, la penetracién de hipotecas llegaba al 6% del producto
bruto interno, superando los actuales niveles de penetracién hipotecaria de paises como Brasil. Sin embargo, luego
de la crisis, los bancos disminuyeron drasticamente la generacidn de hipotecas en favor de otros productos de mayor
rentabilidad como las tarjetas de crédito o los préstamos personales.

El Gobierno de Mauricio Macri tom6 medidas especificamente pensadas para estimular la actividad inmobiliaria.
Entre las mas importantes se encuentra la introduccion de los créditos hipotecarios ajustados por UVA, inspirados
en las experiencias de Uruguay y Chile principalmente. En esencia, estos créditos permitian utilizar una unidad de
cuenta distinta a la moneda de curso legal, ajustando su valor por la variacién del indice de precios de manera
periddica. De esta manera, al fijar contratos en moneda constante, el esquema de repago no esta sesgado hacia una
cancelacion acelerada con cuotas muy elevadas al inicio y cuotas marginales al final, como ocurria con los créditos
hipotecarios a tasa fija en pesos. A su vez, cuentan con mecanismos de ajuste del valor de las cuotas para que éstas
nunca superen cierto umbral en términos del salario del solicitante. Como se muestra en el grafico debajo, durante
2017 y comienzos de 2018 este instrumento fue muy bien recibido tanto por oferentes como demandantes. Sin
embargo, la crisis cambiaria y su consecuente rebrote inflacionario, en un contexto de recesion y aumento del
desempleo, ha generado aversién por parte de los demandantes hacia los créditos indexados.

Transacciones con créditos hipotecarios
en la Ciudad de Buenos Aires (miles)
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Fuente: Colegio de Escribanos de la Ciudad de Buenos Aires.

La situacion regional

A lo largo de las dos Gltimas décadas, el desarrollo de viviendas en los mercados latinoamericanos ha crecido
exponencialmente, gracias a los programas gubernamentales de financiamiento de viviendas, la profesionalizacion
de las compafiias de desarrollo inmobiliario y el acceso de éstas a los mercados de capitales. Brasil, México y Chile
experimentaron un boom en sus respectivos mercados inmobiliarios en el mismo periodo. Estos paises han creado
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las condiciones necesarias para que el sector privado ataque el problema del déficit habitacional con la creacion y
el crecimiento de grandes compafiias de desarrollo residencial.

Los mejores resultados se han conseguido en aquellos casos donde los gobiernos han sido exitosos en impulsar
fuertemente los programas de crédito a la vivienda. Accesibles para todos los niveles socioeconémicos, estos
programas suelen ser manejados por agencias gubernamentales (Infonavit en México o Caixa Econdmica Federal
en Brasil). Por otra parte, las compafiias del sector privado que ya tenian acceso a los mercados de capitales han sido
capaces de atender a esta nueva demanda.

La situacion actual del pais supone un impedimento importante a la hora de replicar cualquiera de los programas
gue se han visto en paises de la regién. La reestructuracion de la deuda soberana y la reactivacion econémica
sustentable, en un contexto de estabilidad de precios y expectativas favorables, son condiciones necesarias para el
desarrollo de programas de crédito a la vivienda.
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I11. RESUMEN DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS VALORES NEGOCIABLES

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 aplicardan a cada Serie y/o Clase de Obligaciones Negociables. 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, no podran ser modificadas salvo por decision de la asamblea de accionistas y del voto
de los Tenedores de las Obligaciones Negociables segln las mayorias requeridas por la Ley de Obligaciones
Negociables.

Emisor

Programa

Monto Maximo del Programa

Duracién del Programa

Series y Clases

Denominaciones

Amortizacién

Precio de emision

Vencimientos

Interés

Moneda

TGLT S.A.

Las Obligaciones Negociables se emitiran bajo el programa global
para la emisiébn de obligaciones negociables simples de la
Compafiia autorizado por Resolucion N° 16.853 de la CNV de fecha
12 de julio de 2012 y prorroga del plazo otorgada por Resolucién
N° RESF-2018-19297-APN-DIR#CNYV de la CNV, de fecha 18 de
enero de 2018.

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

El Programa tendra una duracion de 5 (cinco) afios a partir de la
fecha de su vencimiento, la cual ha sido prorrogada mediante
Resolucién 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 estaran 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 se 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 emitirdn con una amortizacion
minima de 30 (treinta) dias y maxima de 30 (treinta) afios.

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

Se emitiran Obligaciones Negociables cuyos vencimientos y plazos
de amortizacién respecto de cada Clase y/o Serie y/o eventual
reemision se indicaran en el Suplemento de Precio correspondiente,
término que siempre estara 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 o en cualquier otra moneda que oportunamente
determine el Directorio. También podremos emitir Obligaciones
Negociables con su capital e intereses pagaderos en una 0 mas
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Pago de Capital e Intereses

Rescate

Rescate por Cuestiones Impositivas

Recompra de Obligaciones
Negociables

Rango de las Obligaciones
Negociables

monedas distintas de la moneda en que se denominan, con el
alcance permitido por la ley aplicable.

Segun se especifique en el Suplemento de Precio aplicable, si
cualquier pago respecto de las Obligaciones Negociables vence en
un dia que, en cualquier lugar de pago, no es un Dia Habil, entonces
en ese lugar de pago, no serd necesario realizar dicho pago en esa
fecha, sino que podra realizarse en el siguiente Dia Habil, con el
mismo efecto que si hubiera sido realizado en la fecha establecida
para dicho pago, y no se devengaran intereses sobre dicho pago por
el periodo transcurrido desde y después de dicha fecha. Los
intereses sobre las Obligaciones Negociables podran calcularse en
base a un afio de 360 dias, de doce meses de 30 dias, si asi lo
dispusiera el Suplemento de Precio aplicable. Se entendera por Dia
Habill aquel que no fuera un dia en que las entidades bancarias de
la Ciudad de Buenos Aires estén autorizadas u obligadas a
permanecer cerradas por ley, decreto del Poder Ejecutivo u orden
gubernamental. ElI Suplemento de Precio podra modificar y/o
completar esta definicién cuando la colocacién involucrare otros
mercados.

El Suplemento de Precio aplicable podra disponer que las
Obligaciones Negociables de una clase puedan ser rescatadas a
opcion nuestra y/o a opcién de los tenedores, en forma total o
parcial al precio o a los precios que se especifiquen en el
Suplemento de Precio aplicable. En todos los casos de rescate, se
garantizara el trato igualitario entre los inversores. El rescate parcial
seré realizado a pro rata entre los tenedores. Véase “Descripcion de
los Valores Negociables—Rescate a Opcion de Nuestra
Compairiia”.

Las Obligaciones Negociables podran ser rescatadas en su totalidad,
no en forma parcial, a un precio igual al 100% del valor nominal
mas intereses devengados e impagos en caso de ocurrir ciertos
acontecimientos fiscales en Argentina, seglin se especifique en el
respectivo Suplemento de Precio. En todos los casos de rescate, se
garantizara el trato igualitario entre los inversores. Vease
“Descripcion de los Valores Negociables—Rescate por Cuestiones
Impositivas™.

La Compafifa y sus Subsidiarias podran en cualquier momento
comprar o de otro modo adquirir cualquier obligacién negociable
en el mercado abierto o de otra forma a cualquier precio, y podran
revenderlas o enajenarlas en cualquier momento; teniendo en
cuenta que, para determinar en cualquier momento si los tenedores
del monto de capital requerido de Obligaciones Negociables en
circulaciéon han formulado o no wuna solicitud, demanda,
autorizacion, instruccion, notificacién, consentimiento o dispensa,
las Obligaciones Negociables mantenidas por la Compafiia y sus
Subsidiarias no se computardan y se consideraran fuera de
circulacion. Véase “Descripcién de los Valores Negociables—
Compra de Obligaciones Negociables por parte de la Compariia”

Las Obligaciones Negociables constituirdn obligaciones simples no
convertibles en acciones, directas con garantia comdn, no
subordinadas de la Compafiia, y tendran el mismo grado de
privilegio que las demas deudas quirografarias y no subordinadas
de la Compafiia, presentes o futuras. Dado que las Obligaciones
Negociables son con garantia comin, 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 de los bienes. ElI Suplemento de Precio aplicable
dispondra o no, que las Obligaciones Negociables seran

51



Calificaciones de riesgo

Deducciones y/o retenciones
de impuestos

Destino de los Fondos

Ciertos Compromisos

Asambleas, Modificacion y Dispensa

Fiduciario

obligaciones garantizadas o no garantizadas y subordinadas o no
subordinadas

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, 0 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 habra 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 emisién 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 Republica Argentina, (iii) refinanciacion de pasivos,
y (iv) aportes de capital a sociedades controladas o vinculadas,
siempre que tales sociedades controladas o 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 Valores Negociables — Ciertos Compromisos
de la Compafiia”.

En cualquier momento podrén convocarse y celebrarse asambleas
de tenedores de Obligaciones Negociables para tratar y decidir
sobre cualquier cuestion que competa a la asamblea de tenedores de
las mismas. Tales asambleas se llevaradn a cabo conforme con lo
dispuesto por la Ley de Obligaciones Negociables, las normas
aplicables de la CNV y las demés disposiciones legales vigentes.
Consecuentemente, por analogia, de acuerdo a lo dispuesto por la
CNV, se podra utilizar el marco regulatorio basado en la Resolucién
General 830/2020, mientras dure la emergencia sanitaria, para el
caso de las Asambleas de Obligacionistas, permitiendo celebrar
reuniones a distancia a través de medios digitales, aun en los
supuestos en que el estatuto social no las hubiera previsto, siempre
que se cumplan los ciertos recaudos minimos. El Suplemento de
Precio respectivo deberd contener disposiciones sobre quérum y
mayorias, en su caso, estableciendo aquellas modificaciones o
dispensas que podran ser aprobadas por las mayorias establecidas
para las asambleas extraordinarias y podra habilitar la posibilidad
de obtener el consentimiento de los obligacionistas sin necesidad de
celebracidn de asamblea por intermedio de un medio fehaciente que
asegure a todos los obligacionistas la debida informacion previa y
el derecho a manifestarse. Para mayor informacion, véase la seccion
“Descripcion  de los Valores  Negociables—Asamblea-
Modificaciones a los términos y condiciones de las Obligaciones
Negociables” de este Prospecto.

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.

52



Listado y Negociacion

Colocadores

Colocacion de las Obligaciones
Negociables

Forma

Accion Ejecutiva:

La Compafiia podrd oportunamente solicitar el listado de las
Obligaciones Negociables de cada Clase y/o Serie en el ByMA y su
listado y negociacion en el MAE y/o en cualquier otro mercado
autorizado de la Republica Argentina y/o el exterior segin 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 colocacién
en base a los mejores esfuerzos, segun lo acordado entre la
Compafiia y los colocadores respectivos.

El Suplemento de Precio respectivo especificard 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.

Conforme a las Normas de la CNV, se indicara en el Suplemento
de Precio correspondiente si la colocacion se realizara por el
mecanismo de a) formacién de libro o b) subasta o licitacion
publica, los que deberan ser llevados a cabo a través de sistemas
informaticos presentados por los mercados autorizados por la CNV.

Segin lo permitan las normas aplicables, las Obligaciones
Negociables podran ser escriturales, estar representadas en forma
cartular definitivas al portador o nominativas (y en este Ultimo caso,
ser endosables 0 no), siempre que asi lo permita la normativa
aplicable, o estar representadas en certificados globales (para su
depdsito con depositarios autorizados por las normas vigentes de la
jurisdiccion que corresponda), segin se especifique en el
Suplemento de Precio aplicable. De conformidad con lo dispuesto
por la Ley N° 24.587, actualmente los valores negociables privados
emitidos en Argentina deben ser nominativos no endosables.

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 accién ejecutiva conforme lo dispone el
articulo 29, primer parrafo de la Ley de Obligaciones Negociables
o0 ante cualquier jurisdiccidn arbitral, si correspondiere.
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Factores de Riesgo

Ley Aplicable. Jurisdiccién

Véase “Factores de Riesgos” en el presente Prospecto y en el
Suplemento de Precio aplicable, para obtener una descripcion de los
principales riesgos involucrados con una inversion en las
Obligaciones Negociables.

La calificacion, formalizacion, otorgamiento y autorizacion de
oferta publica de las Obligaciones Negociables, se encuentran
regidas por la legislacion argentina. Las demds 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 de Mercado de Capitales excepto que se especifique otra en
cada Suplemento de Precio.

54



IV. 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 continuacion,
asi como el resto de la informacidn incluida en este Prospecto, antes de tomar la decision de invertir. Los negocios,
situacién econodmica 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 inversion. 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 estan 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

Consideraciones generales

La mayor parte de nuestras operaciones, bienes y clientes se encuentran en Argentina. En consecuencia, la calidad
de nuestros activos, la situacién financiera y los resultados de nuestras operaciones dependen de las condiciones
macroecondmicas, politicas, regulatorias y sociales prevalecientes en Argentina. Estas condiciones incluyen, entre
otras, las tasas de crecimiento, la tasa de inflacion, 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, econdémicos o internacionales que puedan ocurrir en, o afectar de alguna manera a, la Argentina.

Asimismo, la economia argentina ha experimentado una significativa volatilidad en décadas recientes, caracterizada
por periodos de crecimiento bajo o negativo, altos indices de inflacion y devaluacién monetaria. En consecuencia,
nuestros negocios y operaciones fueron, y pueden en el futuro ser afectados y en distinta medida por acontecimientos
econdmicos Yy 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 participacién del gobierno en la
actividad econémica, los disturbios civiles y las preocupaciones de seguridad locales.

En el plano politico, en octubre de 2019 se celebraron las elecciones generales y Alberto Fernandez resulto6 elegido
presidente y asumié el cargo el 10 de diciembre de 2019. En consecuencia, desde el 10 de diciembre de 2019, el
Congreso Nacional ha quedado formado de la siguiente manera: la Camara de Senadores, con 41 bancas para el
Frente de Todos y 29 bancas para Juntos por el Cambio, y la Camara de Diputados, con 116 bancas para Juntos por
el Cambio y 119 bancas para el Frente de Todos.

En el plano econdmico, el actual gobierno tiene el desafio de lograr una renegociacion exitosa de la deuda externa
tanto con el FMI como con los tenedores privados de deuda publica y evitar el default. En tal sentido, por todo lo
mencionado, Argentina podria ver complicado su acceso al mercado internacional de capitales en los proximos afios.
Por ello, se espera que un resultado favorable de la renegociacion de la deuda impacte positivamente en la economia
argentina. El pasado 4 de agosto de 2020, el gobierno argentino anuncié un acuerdo con los principales grupos de
tenedores de titulos de deuda publica bajo ley internacional. Sin embargo, no tenemos certeza de ctal seré el nivel
de aceptacion de la Oferta Final de canje del gobierno argentino, ya que a la fecha del presente el canje no ha sido
consumado. Ademas, no podemos precisar en qué medida dicho acuerdo impactaré en la economia argentina. Para
mas informacion, véase “Factores de Riesgo— EI Gobierno Argentino se encuentra en procesos de renegociacion
de la deuda externa con acreedores internacionales” de este Prospecto.

Por otro lado, el 3 de marzo de 2020 se registré el primer caso de COVID-19 en el pais, en virtud de lo cual el
Gobierno de Alberto Fernandez implementé una serie de medidas sanitarias de aislamiento, que provocaron un
estancamiento en la economia local. Para mayor informacion véase la seccion “Factores de Riesgos - El surgimiento
y propagacioén de una enfermedad a nivel pandémico o una amenaza de salud puablica similar, como la pandemia
de SARS-CoV-2 (COVID-19) podria tener un efecto material adverso en la economia argentina y global, asi como
en nuestro negocio, condicion financiera y el resultados de nuestras operaciones” de este Prospecto.

En virtud de ello, tanto las politicas que pudiera adoptar el Gobierno Nacional como los acontecimientos
econdmicos, sociales y politicos futuros en el pais podrian causar efectos sustanciales adversos sobre los negocios,
situacion financiera o los resultados de las operaciones de la Sociedad.
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Los riesgos macroeconémicos de la Argentina

Durante 2001 y 2002, la Argentina atraveso un periodo de severa crisis politica, economica y social. Si bien la
economia se recuperd significativamente desde dicha crisis, el crecimiento econémico sostenible y la capacidad de
pago de los deudores privados de cancelar sus préstamos depende de una variedad de factores, incluyendo la
demanda internacional de exportaciones argentinas, la estabilidad y la competitividad del peso frente a las monedas
extranjeras, la confianza de consumidores e inversores, asi como de un indice de inflacién estable y relativamente
bajo.

Asimismo, la economia argentina ha experimentado una significativa volatilidad durante los dltimos afios. De
acuerdo a la informacién publicada por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (“INDEC”), el Producto Bruto
Interno (“PBI”) de la Argentina correspondiente los afios 2015, 2016, 2017, 2018 y 2019 fue de -2,5%, 2,6%, -
2,2%, 2,9%, -2,5% y 2,2% (segun el estimador mensual de actividad econémica del INDEC), respectivamente.

Tal como ha sucedido en el pasado, la economia argentina podria continuar deteriorandose, si las presiones politicas
y sociales dificultan la implementacion de politicas tendientes a mantener la estabilidad de precios, generar
crecimiento y promover la confianza de consumidores e inversores locales e internacionales. Ello, podria generar
un deterioro de la economia argentina y en particular del mercado inmobiliario y, por ende, afectar los resultados de
las operaciones y la situacion financiera de la Sociedad.

Asimismo, cabe destacar que al estancamiento de la economia argentina, se suma un contexto de crisis internacional
como consecuencia de la pandemia del COVID-19. En este escenario se espera una fuerte caida de exportaciones y
menos ingreso de divisas, lo que complejiza ain mas la posibilidad de que el gobierno nacional logre reactivar la
economia durante el afio en curso.

Como consecuencia del impacto de la pandemia del COVID-19, el EMAE, exhibi6, en marzo, una caida de 11,5%
con relacion a igual mes de 2019, y de 9,8% con respecto a febrero en su medicion desestacionalizada, mientras que
en abril exhibié una contraccion de 17,5% respecto a marzo en su medicion desestacionalizada, y de 26,4% en la
comparacion interanual, con reducciones en la totalidad de los sectores econémicos. Sin embargo, en los meses
siguientes, la actividad econdmica ha mostrado una leve recuperacién como consecuencia de la liberacion de ciertas
restricciones sobre la actividad y la movilidad. Para el mes de julio, la medicion desestacionalizada interanual del
EMAE habia atenuado la contraccion a 13,2% respecto al mismo mes de 2019, observandose un incremento de 1,1%
respecto al mes anterior.

En este sentido, en el marco de la actual pandemia del COVID-19, las consultoras privadas que participan del REM,
estiman una inflacion anual del 37,8% para 2020 y una variacion del PBI real para 2020 de (12%), es decir, una
mejora de 0,5 puntos porcentuales con respecto a la pronosticada el mes previo y un tipo de cambio de $84 para
diciembre. A su vez, prevén que en 2021 la actividad econdmica repuntara con un crecimiento del 5,6% del PBI.

Por otro lado, la recaudacion impositiva del estado nacional cayé en términos reales un 22,5% en mayo
comparativamente con los valores de un afio, atrds por efecto del aislamiento obligatorio. Asimismo, la recaudacion
impositiva durante junio fue de $545.963 millones, lo que significé un aumento nominal del 20,1% respecto al
mismo mes de 2019, pero una contraccidn real en torno al 15%, teniendo en cuenta la inflacion del ultimo afio. La
recaudacion tributaria registr6 en julio un incremento de 24% respecto a igual mes de 2019, lo cual evidenci6 una
desaceleracion en el ritmo de contraccion en términos reales.

A continuacién, se indican algunos factores que podrian continuar, extender y ampliar el decrecimiento de la
economia argentina:

. las escasas inversiones como porcentaje del PBI;

. la elevada tasa de inflacion;

. las elevadas tasas de interés;

. la restriccion al, o encarecimiento del, financiamiento internacional;
. modificaciones sobre las politicas econémicas de la Argentina;

. aumentos obligatorios de los salarios y fortalecimiento de las organizaciones de trabajadores;
. disturbios politicos y sociales;

. aplicacion de restricciones cambiarias;

. restricciones a la importacion y a la exportacion;

. la devaluacion del tipo de cambio;

. fluctuaciones en las reservas del Banco Central;
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. el aumento del déficit fiscal y comercial y la caida de actividad economica como consecuencia de las
medidas tomadas por el Gobierno Argentino para controlar la crisis provocada por la pandemia del COVID-19;

. las dificultades para controlar la crisis sanitaria provocada por la pandemia del COVID-19;
. que el gobierno argentino no logre restructurar la deuda publica y entre en default por falta de pago; y

e otros acontecimientos politicos, sociales y econdmicos del exterior que afecten el crecimiento de la
economia argentina.

Segtin el informe presentado por el Banco Central a finales de 2019 denominado “Objetivos y planes respecto del
desarrollo de las politicas monetaria, cambiaria, financiera y crediticia para el afio 2020”, Argentina concluy6 el afio
2019 con una caida en el nivel de actividad cercana al 3% y con una tasa de inflacién anual que superé el 50%, el
nivel mas alto de los Ultimos 28 afios. La tasa de desocupacién se ubicé nuevamente en el terreno de los dos digitos
y la falta de oportunidades laborales, junto con la erosién de los ingresos, dejaron durante el primer semestre de
2019 al 35,4% de las personas por debajo de la linea de pobreza. En términos de los flujos cambiarios, en 2019 el
déficit de la cuenta capital y financiera superd los 35.000 millones de ddlares. Los capitales atraidos por las altas
tasas de interés locales ingresaron sin contrapartida en inversiones productivas y se retiraron cuando ni siquiera las
altisimas tasas domésticas pudieron compensar la creciente expectativa de devaluacion. El pais volvié a tener altos
niveles de deuda externa que paso a representar de 13,9% del PBI a fines de 2015 a 40,1% del PBI en el segundo
trimestre de 2019 y 89,4% del PBI a finales de 2019.

Asimismo, a través del mencionado informe, el BCRA indic6 que durante el 2020 orientaré sus politicas para:

. Procurar disminuir las tasas de inflacién contribuyendo con la prosecucién de los objetivos derivados del
acuerdo social mediante la administracion prudente de la oferta monetaria de la economia. Dentro de la misma, se
contempla atender las necesidades indispensables de financiamiento del Tesoro.

. Mantener el régimen de flotacion de la moneda local en el marco actual de regulaciéon cambiaria;

. Acumular reservas internacionales permitiendo incrementar los grados de libertad para ejercer una politica
econémica auténoma;

. Estimular la oferta de crédito al sector privado, atendiendo las necesidades de capital de trabajo derivadas
del estado de situacion de emergencia en el que se encuentra el pais, y propendiendo a la participacion del
financiamiento productivo a largo plazo, particularmente el destinado a las micro, pequefias y medianas empresas
(MiPyMEs); y

. Velar por la estabilidad financiera perfeccionando la regulacion micro y macro prudencial, por un lado, y
propender a una mayor inclusion financiera, por el otro. En ambos casos, atendiendo a las oportunidades y desafios
regulatorios que brindan los avances tecnolégicos.

En virtud de lo expuesto, no podemos predecir como afectara dicha incertidumbre en la economia argentina y en
particular en el mercado inmobiliario durante el presente afio, ni como la administracién de Alberto Fernandez
abordara ciertos asuntos politicos y econdmicos, tales como el financiamiento del gasto publico, los subsidios al
servicio publico y al sector privado y las reformas tributarias, o el impacto que cualquier medida relacionada tendra
en la economia argentina en su conjunto.

Tal como ha sucedido en el pasado, la economia argentina podria continuar deteriorandose, si las presiones politicas
y sociales dificultan la implementacién de politicas tendientes a mantener la estabilidad de precios, generar
crecimiento y promover la confianza de consumidores e inversores locales e internacionales. Todo ello, podria
generar un deterioro de la economia argentina y, por ende, afectar en forma adversa nuestro negocio, los resultados
de las operaciones y la situacion financiera de la Sociedad. Asimismo, mayores tasas de inflacion, cualquier caida
en los indices de crecimiento del PBI y/u otros acontecimientos econémicos, sociales y politicos futuros en
Argentina, las fluctuaciones en el tipo de cambio del peso frente a otras monedas, y la disminucién de los niveles
de confianza entre los consumidores o de la inversion extranjera directa, entre otros factores, podrian afectar en
forma significativamente adversa el desarrollo de la economia argentina y, en particular, nuestro negocio, situacion
patrimonial y resultado de las operaciones.

Si los altos niveles de inflacidn continGian, la economia argentina y nuestra posicion financiera y de negocios
pueden ser adversamente afectados.

Historicamente, la inflacion afect6 sustancialmente la economia argentina y la capacidad del gobierno argentino de
establecer condiciones que conduzcan al crecimiento estable. Un entorno de alta inflacién podria también socavar
la competitividad de Argentina en los mercados internacionales y afectar negativamente la actividad econémica y
el empleo, asi como nuestros negocios, situacién patrimonial y los resultados de nuestras operaciones.
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Dada la inexactitud de las estimaciones publicadas por los indices del INDEC, a comienzo de 2013, el FMI resolvi6
aplicar una "mocion de censura" contra la Argentina por la inexactitud de la informacion publicada, y asimismo
resolvio otorgarle siete meses para que incorpore mejoras en los indicadores de la inflacion y del crecimiento.

Luego de las elecciones presidenciales de 2015, la administracion del expresidente Mauricio Macri, anuncid la
designacion del Sr. Jorge Todesca al frente del INDEC. En enero de 2016, Jorge Todesca junto con el ministro de
Hacienda y Finanzas declararon la “emergencia estadistica nacional” y anunciaron la discontinuaciéon de la
utilizacion de la metodologia adoptada hasta la fecha de sus designaciones, y la suspension de la difusion de los
principales indicadores (que hasta el momento habian sido utilizados por el Gobierno Nacional), con el principal
objetivo de otorgarle a las nuevas autoridades del INDEC las herramientas legales necesarias para normalizar su
funcionamiento y poder elaborar nuevos indices.

Posteriormente, el 15 de julio de 2016, y tras seis meses sin cifras oficiales, el INDEC volvio a publicar su indice
de inflacion. Segln la medicion oficial del INDEC, la inflacion correspondiente a los afios 2017, 2018 y 2019 fue
de 24,8%, 47,6% y 53,8%, respectivamente.

Con motivo de la readecuacion de los indices del INDEC, el Directorio Ejecutivo del FMI anunci6 el 9 de noviembre
de 2016 el levantamiento de la declaracién de censura impuesta a Argentina en 2013 por la falta de consistencia en
sus datos estadisticos.

En los ultimos afios el gobierno argentino ha tomado ciertas medidas para controlar la inflacién, como ser la
implementacion de un programa de “precios cuidados”, que obliga a los supermercados a ofrecer ciertos productos
a un precio determinado por el gobierno, y acuerdos sectoriales para implementar aumentos salariales.
Adicionalmente, el Congreso Nacional sancioné la Ley N° 26.991 (“Ley de Abastecimiento”), modificatoria de la
Ley N° 20.680, que faculta a la autoridad de aplicacién a intervenir en ciertos mercados cuando considere que
cualquier parte de los mismos intenta elevar artificial o injustificadamente los precios o imponer restricciones al
suministro. La Ley de Abastecimiento impone, entre otras sanciones pecuniarias, la suspension y/o inhabilitacion,
la toma de operaciones y la confiscacion de bienes.

El 3 de septiembre de 2018, el gobierno argentino fortalecié ain mas el programa de “precios cuidados” al incluir
maés productos bésicos de consumo y mas lugares de distribucion en todo el pais. Asimismo, la Subsecretaria de
Comercio Interior prorrogd, hasta el 30 de abril de 2019, la vigencia del Programa de Fomento al Consumo y a la
Produccion de Bienes y Servicios, denominado “AHORA 127, creado a través de la Resolucion N° 671/2014 del
entonces Ministerio de Economia y Finanzas, cuyo objeto es estimular la demanda de bienes y de servicios, mediante
el otorgamiento de facilidades de financiamiento a plazo, dirigidas a los usuarios y consumidores, para la adquisicién
de bienes y servicios de diversos sectores de la economia a nivel nacional. El 17 de abril de 2019, el gobierno
argentino anuncié un paquete de medidas econémicas para mitigar los efectos de la inflacion que incluye: (i) un
acuerdo con varias empresas con el fin de mantener los precios de 60 productos de la canasta bésica durante seis
meses, (ii) descuentos de entre el 10% y el 25% en supermercados, negocios de ropa, iluminacion, viajes y turismo,
electrodomésticos, linea blanca y materiales para la construccion para las personas que reciben beneficios de la
ANSES, (iii) descuentos de hasta el 70% en medicamentos para los beneficiarios de la Asignacién Universal por
Hijo (AUH), y (iv) un nuevo plan de pagos para regularizar deudas tributarias vencidas, con una tasa menor y un
plazo mayor para cancelarlas.

El 7 de septiembre de 2019, luego de la finalizacién del programa de “precios cuidados”, el gobierno argentino
anuncio su renovacion hasta el 7 de enero de 2020 incluyendo 553 productos y un aumento de precios promedio de
4,66%. Posteriormente, el 7 de enero de 2020 el gobierno argentino anuncié nuevamente la renovacion del programa
de “precios cuidados” pero con una duracion anual y revisiones trimestrales de los precios de los productos. Esta
nueva version del programa incluye mas de 300 productos. Asimismo, mediante Decreto N° 690/2020. El Ejecutivo
Nacional dispuso el congelamiento de tarifas de telefonia, internet y TV paga, declardndolos servicios publicos
esenciales, hasta el 31 de diciembre de 2020 en el marco de la emergencia por causa del COVID-19.

Durante los primeros nueve meses de 2020, la inflacién acumulada fue del 20,2%, correspondiente a la suma de
2,3%, 2% 3,3%, 1,5%, 1,5%, 2,2%, 1,9%, 2,7% y 2,8% por los meses de enero, febrero, marzo, abril, mayo, junio,
julio, agosto y septiembre de 2020, respectivamente.

Los indices de inflacion elevados también podrian afectar de modo negativo el nivel de actividad econémica, el
empleo, los salarios reales, el consumo y las tasas de interés. Asimismo, la dilucion de los efectos positivos de la
devaluacion del peso en los sectores orientados a la exportacion de la economia argentina podria reducir el nivel de
actividad econémica del pais. A su vez, una porcion de la deuda soberana del pais se ajusta a través del Coeficiente
de Estabilizacion de Referencia (“CER”), que es un indice de la moneda ligado a la inflacion. Por lo tanto, cualquier
aumento significativo de la inflacién podria provocar un aumento de la deuda de Argentina denominada en pesos Y,
en consecuencia, en las obligaciones financieras del pais. Ademas, las estabilizaciones transitorias realizadas por el
Banco Central como abandonar la meta de crecimiento cero de la base monetaria y convalidar la suba de precios en
un contexto de caida de la demanda de dinero podrian determinar un posible inicio de un proceso hiperinflacionario.
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Cabe destacar que en el pasado, la inflacion socavé sustancialmente la economia argentina y la capacidad del
Gobierno Nacional para crear condiciones que conduzcan al crecimiento. A su vez, en razén a que parte de la deuda
argentina se encuentra ajustada por el CER, un incremento de la misma tendria un efecto negativo en el nivel de
endeudamiento publico.

Asimismo, durante los Ultimos afios, los bancos argentinos (y especialmente los bancos publicos) han otorgado
préstamos (mayormente hipotecarios), cuyo capital se actualiza en base a una unidad monetaria de valor denominada
“UVA”, la cual evoluciona en base al CER. En virtud de ello, el actual contexto inflacionario, que repercute
directamente sobre el valor de los repagos de los préstamos ajustados por UVA, podria provocar que muchos de los
tomadores de tales préstamos se vean imposibilitados de cumplir con los pagos emergentes de tales préstamos y,
por ende, que los bancos vean comprometidas sus posibilidades de cobro por tales préstamos, lo que a su vez, podria
provocar una retraccion en la economia y un conflicto social interno. No obstante, el Gobierno Nacional establecid
que las cuotas correspondientes a los pagos de estos préstamos no podran aumentar mas de 10 puntos porcentuales
con respecto al Coeficiente de Variacion Salarial (CVS) del INDEC, a fin de morigerar el impacto de la inflacion
en la actualizacion del capital.

Cabe acotar que la emisién monetaria ya efectuada o a efectuarse por el Banco Central, a fin de afrontar los gastos
de la salud publica y los subsidios al sector privado para paliar la crisis generada por la pandemia del COVID-19
podria provocar una aceleracion de la inflacion en el afio 2020.

A la fecha del presente, no se puede asegurar que el programa de precios cuidados y la politica de congelamiento de
precios sobre ciertos bienes y servicios dispuesta por el gobierno argentino, resulten exitosas para desacelerar la
inflacién, como asi tampoco los efectos de dichas medidas cuando no estas sean prorrogadas.

Una alta inflacion, asi como una retraccion o recesion de la economia, podria afectar a los negocios y las operaciones
de la Sociedad, como asi también su situacion patrimonial y financiera.

El impacto de algunas medidas econémicas, fiscales y legislativas nacionales en el corto, mediano y largo plazo,
es incierto.

Durante la administracion de Mauricio Macri, se han sancionado diversas regulaciones y se han celebrado ciertos
acuerdos con organismos multilaterales de crédito, que en su gran mayoria se mantienen vigentes.

Entre las principales medidas adoptadas por la administracion de Mauricio Macri destacamos las siguientes:

Ley de Responsabilidad Penal Empresaria. Con fecha 1 de marzo de 2018 entr6 en vigencia la Ley de
Responsabilidad Penal N° 27.401 que establece la responsabilidad penal de personas juridicas por delitos penales
contra la administracion publica y soborno transnacional cometido por, entre otros, sus apoderados, directores,
gerentes, empleados o representantes pudiendo una persona juridica ser declarada responsable si dichos delitos se
cometieron, directa o indirectamente, en su nombre, representacion o interés; la compafiia obtuvo o pudo haber
obtenido un beneficio de ello, y el delito resultd de un control ineficaz de parte de la compafiia. Las compafiias que
resulten responsables bajo esta normativa podrian estar sujetas a diversas sanciones, entre ellas, multas que varian
del 1% al 20% de sus ingresos brutos anuales durante el ejercicio econémico inmediatamente anterior a la comision
del delito y la suspensién parcial o total de sus actividades hasta 10 afios.

Acuerdo Standby con el FMI. Con fecha 7 de junio de 2018, el Gobierno Nacional y el FMI anunciaron el acuerdo
mediante el cual el FMI otorgdé un préstamo stand-by a la Argentina por un monto inicial de hasta US$50.000
millones por un plazo de hasta tres afios (el “Acuerdo Standby”). Este acuerdo fue aprobado por el Directorio
Ejecutivo del FMI con fecha 20 de junio de 2018, junto con el plan fiscal y econémico propuesto por la Argentina.
En los términos del Acuerdo Standby, con fecha 21 de junio de 2018 el FMI efectu6 el primer desembolso por un
importe de US$15.000 millones, a fin de fortalecer la posicion financiera, cambiaria y fiscal de la Argentina.
Asimismo, el 26 de octubre de 2018, el Directorio Ejecutivo del FMI concluyé la primera revisiéon del desempefio
econdmico de la Argentina en virtud del Acuerdo Standby de 36 meses y otorgé un segundo desembolso por
US$5.631 millones. El Directorio Ejecutivo también aprob6 una ampliacion del Acuerdo Standby que incrementa
el acceso al crédito por un monto de hasta aproximadamente US$56.300 millones. Durante el mes de diciembre de
2018, el FMI otorg6 un tercer desembolso por un monto de US$7.600 millones, en abril de 2019 otorgé el cuarto
desembolso por un monto de US$10.835 millones y en junio de 2019 el Directorio Ejecutivo aprobd el otorgamiento
del quinto desembolso por un monto de US$5.400 millones, en virtud del cual el monto desembolsado por el FMI
ascendio aproximadamente a US$44.100 millones.

Reforma del Mercado de Capitales. Con el objetivo de promover el desarrollo del mercado de capitales local, se
sanciond la Ley de Financiamiento Productivo N° 27.440 que modifica la Ley de Mercado de Capitales y la Ley de
Obligaciones Negociables, entre otras regulaciones, con el objeto de desarrollar el mercado de capitales local,
promoviendo el financiamiento productivo, especialmente con respecto a micro, pequefias y medianas empresas,
creando un régimen que promueve y facilita su acceso al financiamiento. Asimismo, la ley modifica ciertas
disposiciones impositivas, regulaciones relacionadas con derivados y apoya un programa de inclusién financiera.
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Asimismo, la nueva ley elimina ciertos articulos conflictivos de la Ley de Mercados de Capitales existente que
otorgaban a la CNV el poder de intervenir y administrar compafiias bajo su autoridad.

Fin de la Ley de Emergencia Publica. Con fecha 31 de diciembre de 2017 finaliz6 la vigencia de la Ley de
Emergencia Publica, la cual venia prolongandose por 15 afios. Con fecha 24 de enero del 2018, se publicé en el
Boletin Oficial la Resolucion ENARGAS N° 244/18, la cual establece expresamente en sus considerandos que “en
el contexto actual de finalizacion de la vigencia de la Ley de Emergencia Publica, (...) se ha retornado a la plena
aplicacion del marco normativo de la Ley N° 24.076 y la libre contractualizacion del gas en PIST por las partes; por
lo tanto, los Productores y ENARSA inyectaran el gas solicitado por sus compradores (con el correspondiente
transporte autorizado por las Licenciatarias de Transporte). (...) En virtud de ello, y a partir de la formalizacion de
los contratos de abastecimiento para la Demanda Prioritaria entre los Productores y las Distribuidoras, las reglas de
re direccionamiento establecidas en los Articulos N° 9 y 10 de la Resolucion SE N° 599/07, limitadas por la
Resolucion MINEM N°89/16 (...), han quedado sin efecto y resultan inaplicables, ya que estos nuevos contratos
reemplazan las solicitudes que las Distribuidoras podian realizar en el marco de la Resolucion ENARGAS N° I-
1410/10”. Es asi que, con el vencimiento del régimen de emergencia, incluyendo la Resolucion ENARGAS N°
1410/2010 vy las resoluciones del MINEM N° 89/2016 y ENARGAS N° 3833/2016 y 4502/2017, se dio un paso
adelante para mejorar las condiciones juridicas del sector gasifero.

Otras reformas en el gas y la electricidad. Por Resolucion N° 31/2016 del Ministerio de Energia y Mineria, la
administracién anterior de Macri anunci6 la eliminacién de ciertos subsidios al gas natural y el ajuste de sus tarifas.
En julio de 2016 a partir de una serie de resoluciones judiciales se aplicaron topes maximos a los aumentos de gas
y se orden6 efectuar nuevas liquidaciones y emitir nuevas facturas para el caso de la luz, aumentando en
consecuencia los costos de la energia en forma significativa. El 18 de agosto de 2016, la Corte Suprema de Justicia
de la Nacion (“CSIN”) suspendio los aumentos tarifarios del gas para los usuarios residenciales y ordend la
realizacion de las audiencias publicas correspondientes. El 12 de septiembre de 2016 se celebr6 la audiencia publica
requerida por el fallo de la CSJN, liderada por el Ministro de Energia y Mineria Juan José Aranguren, en donde se
discutio el nuevo cuadro tarifario del servicio de gas, el cual fue aprobado por el Gobierno Nacional a principios de
octubre 2016, con aumentos de entre 300 y 500 por ciento. Los aumentos continuaron en 2017 y 2018, especialmente
en el Area Metropolitana de Buenos Aires, tanto para residentes como para comercios. Conforme lo habia informado
la Secretaria de Energia, durante el afio 2019 se aplicaron cuatro subas en las tarifas de energia eléctrica. De esta
manera, en febrero de aquel afio hubo un aumento del 26%, otro en marzo del 14%, un tercero en abril del 4% y un
cuarto en agosto del 4%, es decir que el incremento acumulado es aproximadamente del 55% para todo el afio 2019.
A su vez, la tarifa del gas aumentd un 10% en abril, 9,1% en mayo y 7,5% en junio.

Ley de Defensa de la Competencia. Con fecha 9 de mayo de 2018, el Congreso Nacional sanciond la Ley N° 27.442
de Defensa de la Competencia (la “Ley de Defensa de la Competencia™), como asi también sus modificatorias y
complementarias, prohiben los actos o conductas que tengan por objeto o efecto, limitar, restringir, falsear o
distorsionar la competencia o el acceso al mercado o constituyan un abuso de posicién dominante de forma que
pudieran generar un perjuicio para el interés econdmico general y exigen un mecanismo de autorizacion
administrativa para operaciones que, en los términos del articulo 7 de la Ley de Defensa de la Competencia
constituyen supuestos de concentracién econémica. Conforme a dicha normativa, las fusiones, transferencias de
fondos de comercio, adquisiciones de propiedad o cualquier derecho sobre acciones, participaciones de capital u
otros valores convertibles, la transferencia de activos u operaciones por las cuales el comprador adquiere el control
o influencia sustancial en una empresa 0 su estrategia competitiva son consideradas una concentracion econdmica.
Cuando en la Argentina el volumen de negocio de las empresas involucradas supere la suma de cien millones
100.000.000 de unidades moviles (actualmente el valor de la unidad mévil asciende a AR$40,61, y se actualiza
anualmente), la respectiva concentracion debe ser notificada a la Autoridad Nacional de la Competencia para su
aprobacion (esta nueva Autoridad es un organismo descentralizado del Poder Ejecutivo que se encuentra en proceso
de creacion; hasta que ello ocurra las concentraciones econémicas deben notificarse ante la Comisién Nacional de
Defensa de la Competencia, dependiente de la Secretaria de Comercio). Actualmente, la solicitud de aprobacion
puede ser presentada con anterioridad al cierre de la operacion o dentro de una semana desde ocurrido el cierre de
la misma. Sin perjuicio que la Ley de Defensa de la Competencia prevé que la operacion sea necesariamente
notificada con anterioridad a su cierre, esta obligacion se encontrara vigente luego de transcurrido el plazo de un
afio desde la puesta en funcionamiento de la Autoridad Nacional de la Competencia. La Ley de Defensa de la
Competencia establece que las concentraciones econdmicas en las cuales el monto de la operacion y el valor de los
activos absorbidos, adquiridos, transferidos o controlados en la Argentina, no excedan cada uno los 20 millones de
unidades moviles, se encuentran exentas de la necesidad de autorizacion administrativa. Sin perjuicio de lo que
antecede, cuando las operaciones efectuadas en ese mercado durante el periodo previo de 12 meses excedan en total
veinte millones 20.000.000 de unidades mdéviles o 60 millones de unidades mdviles durante los Gltimos 36 meses,
estas operaciones deben ser notificadas a la Autoridad Nacional de la Competencia. Cuando se presenta una solicitud
de aprobacion, la Comisién Nacional de Defensa de la Competencia podra (i) autorizar la transaccién sin
condicionamientos; (ii) sujetar la autorizacion al cumplimiento de ciertos condicionamientos; o (iii) rechazar la
autorizacion.
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Desde que el Dr. Fernandez asumi6 como presidente de la Argentina, el Gobierno Nacional ha sancionado nuevas
leyes y ha adoptado una serie de medidas, destinadas a paliar la crisis social y econémica de la Argentina.

En ese sentido, el gobierno ha manifestado que su principal objetivo es estabilizar su macroeconomia, redefinir las
prioridades de politica y sentar las bases para un desarrollo econémico sostenible. La Ley de Solidaridad Social,
promulgada el 23 de diciembre de 2019, constituye la primera piedra angular de este nuevo ordenamiento
macroecondmico. La Ley de Solidaridad Social contempla, entre otras cuestiones que explicaremos mas adelante,
crear las condiciones para la sostenibilidad fiscal y de la deuda, con una orientacion solidaria aplicando esquemas
tributarios progresivos. Asimismo, busca promover la reactivacién de la economia, fortaleciendo los ingresos de los
sectores mas vulnerables para que puedan recomponer sus niveles de consumo y aliviando las deudas tributarias de
las pequefias y medianas empresas para facilitar la continuidad de su actividad.

A continuacion, se destacan las principales medidas dispuestas por la administracion liderada por Alberto Fernandez.

Doble indemnizacion: el 13 de diciembre de 2019, mediante Decreto 34/2019, se declaré la emergencia publica en
materia ocupacional, por seis meses, y la doble indemnizacidn, por 180 dias, para despidos sin justa causa. Esta
medida dispone que “En caso de despido sin justa causa durante la vigencia del presente decreto, la trabajadora o
el trabajador afectado tendra derecho a percibir el doble de la indemnizacidn correspondiente de conformidad a
la legislacion vigente” y es aplicable para las relaciones laborales anteriores a la publicacion de esta medida en el
Boletin Oficial de la Republica Argentina. La vigencia de la emergencia publica en materia ocupacional y la doble
indemnizacioén en caso de despido sin justa causa fue prorrogada por 180 dias adicionales mediante el Decreto
528/2020.

Restricciones sobre el mercado cambiario: Continuando y ampliando el alcance del Decreto de Emergencia N°
609/2019, publicado en el Boletin Oficial el 1 de septiembre de 2019, a través del cual se reestablecieron las
restricciones al mercado cambiario, el gobierno actual emitié regulaciones adicionales tendientes a regular el
mercado cambiario quedando actualmente la normativa cambiaria vigente contenida en el Texto Ordenado de las
normas sobre “Exterior y Cambios”. Para mayor informacion véase “Informacion adicional—c) Controles de
Cambio” y “Factores de Riesgo— L0s controles de cambio y las restricciones sobre las transferencias al exterior
han limitado, y es esperable que vuelvan a limitar, la disponibilidad del crédito internacional” de este Prospecto.

- Declaracién de emergencia publica: Mediante la Ley de Solidaridad, se declard la emergencia pablica en materia
econémica, financiera, fiscal, administrativa, previsional, tarifaria, energética, sanitaria y social, y se deleg6 en el
Poder Ejecutivo nacional, ciertas facultades comprendidas en esa Ley de Solidaridad.

- Sostenibilidad de la deuda publica: Se faculta al Poder Ejecutivo nacional a llevar adelante las gestiones y los
actos necesarios para recuperar y asegurar la sostenibilidad de la deuda publica de la RepUblica Argentina.

- Sistema energético: Se faculta al Poder Ejecutivo nacional a mantener las tarifas de electricidad y gas natural que
estén bajo jurisdiccion federal y a iniciar un proceso de renegociacion de la revision tarifaria integral vigente o
iniciar una revision de caracter extraordinario, en los términos de las leyes 24.065, 24.076 y demas normas
concordantes, a partir de la vigencia de la presente ley y por un plazo maximo de hasta ciento ochenta (180) dias,
propendiendo a una reduccion de la carga tarifaria real sobre los hogares, comercios e industrias para el afio 2020.
El Poder Ejecutivo nacional podra intervenir administrativamente el Ente Nacional Regulador de la Electricidad
(ENRE) y el Ente Nacional Regulador del Gas (ENARGAS) por el término de un afio, medida que finalmente
dispuso el Poder Ejecutivo Nacional a través de los Decretos N° 277/2020 y N° 278/2020 respectivamente.

- Regularizacion de obligaciones tributarias, de la seguridad social y aduaneras para MIPYMES: Las obligaciones
que pueden regularizarse bajo el nuevo régimen son los tributos y los recursos de la seguridad social aplicados,
percibidos y fiscalizados por la AFIP, vencidos al 30 de noviembre de 2019 inclusive o las infracciones relacionadas
con dichas obligaciones. Se podra incluir la refinanciacion de planes de pago vigentes y las deudas emergentes de
planes caducos. También estdn comprendidas en el régimen las obligaciones correspondientes al Fondo para
Educacion y Promocion Cooperativa establecido por la ley 23.427 y sus modificatorias, asi como los cargos
suplementarios por tributos a la exportacién o importacion, las liquidaciones de los citados tributos comprendidas
en el procedimiento para las infracciones conforme lo previsto por la ley 22.415 (Codigo Aduanero) y sus
modificatorias y los importes que en concepto de estimulos a la exportacion debieran restituirse al fisco nacional.
No son alcanzadas por el Régimen las obligaciones o infracciones vinculadas con regimenes promocionales que
concedan beneficios tributarios.

- Reintegros a sectores vulnerados: Se facultd a la AFIP a establecer un régimen de reintegros para personas
humanas que revistan la condicion de consumidores finales y de estimulos para los pequefios contribuyentes que
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realicen en forma habitual la venta de cosas muebles para consumo final, presten servicios de consumo masivo,
realicen obras o efectlen locaciones de cosas muebles, y acepten como medio de pago transferencias bancarias
instrumentadas mediante tarjetas de débito, tarjetas prepagas no bancarias u otros medios que el Poder Ejecutivo
nacional considere equivalentes.

- Contribuciones patronales: Se restituye la apertura de alicuota contributiva para PYMES (18%) y grandes
empresas (20,40%). Se restituye la posibilidad de tomar como crédito fiscal de IVA los puntos porcentuales
correspondientes segun la jurisdiccion del empleador y se deroga el Decreto 814/2001. ContinlGa vigente la
detraccidn sobre las contribuciones patronales en los importes actuales. Adicionalmente, los empleadores que tengan
una némina de hasta 25 empleados gozaran de una detraccion de $10.000 mensual.

- Haberes previsionales: Se suspende por 180 dias la movilidad jubilatoria, periodo que fue ampliado hasta el 31 de
diciembre de 2020 mediante el Decreto N° 542/2020. Se excluyen diferentes regimenes especiales. Durante ese
plazo, el Poder Ejecutivo Nacional, debera fijar trimestralmente el incremento de los haberes previsionales.

- Ajuste por inflacion impositivo: El ajuste por inflacién positivo o negativo, correspondiente al primer y segundo
ejercicio iniciado a partir del 1 de enero de 2019, calculados segln la normativa vigente, deberd imputarse un 1/6
en ese periodo fiscal y los 5/6 restantes, en partes iguales, en los 5 periodos fiscales inmediatos siguientes.

- Bienes Personales: Se incrementaron las alicuotas sin modificar los minimos no imponibles. Se establecié una
alicuota superior para activos en el exterior y un premio fiscal para los activos repatriados. Para mayor informacion,
vease “Informacion Adicional—d) Tratamiento Tributario”.

- Impuesto Cedular: Se eximen en el periodo fiscal 2019 los intereses originados en plazo fijo en moneda nacional,
y los depositos de terceros u otras formas de captacion de fondos del pablico, conforme a lo que determine el Banco
Central. Para el periodo fiscal 2020, se deja sin efecto el impuesto cedular sobre la renta financiera. Para mayor
informacion, véase “Informacion Adicional—d) Tratamiento Tributario”.

- Impuesto a las Ganancias. Alicuota para sociedades y dividendos: Se suspenden los cambios de alicuotas hasta
los ejercicios que inicien el 01/01/2021; por lo tanto, se mantienen las siguientes alicuotas: Ganancias para personas
juridicas, 30% y dividendos, 7%. Para mayor informacion, véase “Informacion Adicional—d) Tratamiento
Tributario”.

- Impuesto para una argentina inclusiva y solidaria: Por un plazo de 5 afios, las operaciones de compra de billetes
y divisas del exterior sin un destino especifico estaran gravadas con un impuesto del 30% y no podré tomarse a
cuenta de otros impuestos. Para mayor informacion, véase “Informacion Adicional—d) Tratamiento Tributario”.

- Impuesto sobre los débitos y créditos en cuentas bancarias: Cuando se realicen extracciones en efectivo en cuentas
bancarias estaran sujetos al doble de la tasa vigente. No sera de aplicacion para cuentas cuyos titulares sean personas
humanas o personas juridicas que acrediten su condicién de micro y pequefia empresa. Para mayor informacion,
véase “Informacion Adicional—d) Tratamiento Tributario”.

- Laboral: Se faculta al Poder Ejecutivo a: a) disponer en forma obligatoria que los empleadores del sector privado
abonen a sus trabajadores incrementos salariales minimos; b) eximir temporalmente de las obligaciones del pago de
aportes y contribuciones al SIPA sobre los incrementos salariales que resulten esta facultad o de la negociacién
colectiva; y ¢) efectuar reducciones de aportes y/o contribuciones al SIPA limitadas a jurisdicciones y actividades
especificas o en situaciones criticas.

- Ley del Teletrabajo. Con fecha 30 de julio de 2020, el Congreso Nacional dicté la Ley N° 27.555, incorporando la
modalidad de prestacién de obra y/o servicio en los términos de la Ley N° 20.744 (junto con sus modificatorias y
complementarias) de Contrato de Trabajo, efectuada total o parcialmente en el domicilio del trabajador, o en lugares
distintos al establecimiento del empleador, mediante la utilizacion de tecnologias de informacién y comunicacion.
Para mas informacion, véase “Factores de Riesgos—Regulacién del teletrabajo”.

- Sociedades: Se suspende hasta el 31 de diciembre de 2020 la aplicacion del inciso 5) del articulo 94 de la Ley
General de Sociedades, que establece como una causal de disolucion la pérdida del capital, asi como el articulo 206,
que obliga a las sociedades a reducir su capital social cuando las perdidas insumen las reservas y el 50% del mismo.

- Retenciones: Se faculta al Poder Ejecutivo nacional hasta el 31 de diciembre de 2021a fijar derechos de exportacién
cuya alicuota no podra superar en ningun caso el treinta y tres por ciento (33%) del valor imponible o del precio
oficial FOB. Se prohibe que la alicuota de los derechos de exportacion supere el treinta y tres por ciento (33%) del
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valor imponible o del precio oficial FOB para las habas (porotos) de soja. Se prohibe superar el quince por ciento
(15%) para aquellas mercancias que no estaban sujetas a derechos de exportacion al 2 de septiembre de 2018 o que
tenian una alicuota de cero por ciento (0%) a esa fecha. Se prohibe superar el cinco por ciento (5%) de alicuota para
los productos agroindustriales de las economias regionales definidas por el Poder Ejecutivo nacional. Las alicuotas
de los derechos de exportacion para bienes industriales y para servicios no podran superar el cinco por ciento (5%)
del valor imponible o del precio oficial FOB. Las alicuotas de los derechos de exportacidn para hidrocarburos y
mineria no podran superar el ocho por ciento (8%) del valor imponible o del precio oficial FOB.

- Créditos UVA: El Banco Central realizara una evaluacion sobre el desempefio y las consecuencias del sistema de
préstamos UV A para la adquisicion de viviendas y los sistemas de planes de ahorro para la adquisicion de vehiculos
automotor, sus consecuencias sociales y econdmicas, y estudiara mecanismos para mitigar sus efectos negativos
atendiendo al criterio del esfuerzo compartido entre acreedor y deudor

- Bono especial para jubilados y beneficiarios de Asignacion Universal por Hijo (AUH) para diciembre de 2019 y
enero de 2020: Implico el pago en diciembre de 2019 y en enero de 2020 de $2.000 para quienes perciben la
Asignacion Universal por Hijo y por Embarazo y de hasta $5.000 para los jubilados y pensionados que cobran los
haberes més bajos del sistema previsional.

- Congelamiento del precio de las naftas y de las tarifas de transportes metropolitanos: En enero de 2020, el
gobierno anunci6 el congelamiento por 120 dias de las tarifas de transportes de trenes y colectivos y anunci6 que
"revisara toda la politica de subsidios" a los servicios publicos en ese lapso de tiempo pidiendo a las provincias y
municipios que acompafien esas medidas.

- Incremento salarial minimo y uniforme: En enero de 2020, mediante el Decreto 14/2020, el Poder Ejecutivo
nacional aprobé un incremento salarial para los trabajadores privados en relacion de dependencia por la suma de $
3.000 desde el mes de enero de 2020. A partir del mes de febrero de este afio se adicion6 a dicho incremento la suma
de $1.000.

- Precios cuidados. EI 7 de enero de 2020, el Gobierno Nacional dio a conocer el plan Precios Cuidados 2020 con
el objetivo de reactivar el consumo y establecer precios de referencia sobre los productos de mayor consumo en los
hogares. El plan cuenta con mas de 300 productos y se prevén ajustes y revisiones trimestrales con los productores.
Asimismo, mediante Decreto N° 690/2020. El Ejecutivo Nacional dispuso el congelamiento de tarifas de telefonia,
internet y TV paga, declarandolos servicios publicos esenciales, hasta el 31 de diciembre de 2020 en el marco de la
emergencia por causa del COVID-19.

- Ley de Géndolas: EI 17 de marzo de 2020, se publicé en el Boletin Oficial la Ley de Gondolas N° 27.545, la cual
se encuentra dirigida esencialmente a las grandes cadenas de supermercados, hipermercados y mayoristas (estos
ultimos en la medida que realicen ventas minoristas).Entre los principales aspectos se destacan: (a) impone la
obligacion a los sujetos obligados de (i) respetar las reglas de exhibicién de productos en géndola asi como en otros
lugares de exhibicidn fisica y locaciones virtuales; (ii) cumplir con plazos, que en la norma se limitan, en los cuales
debe pagar a sus proveedores; y (iii) comercializar determinada clase de productos y de determinado origen; y (b)
se fijan las bases para la creacién de un “Cddigo de Buenas Practicas Comerciales de Distribucion Mayorista y
Minorista” de aplicacion obligatoria cuando los sujetos obligados superen un determinado umbral en su facturacion
bruta anual. A la fecha de este Prospecto, dicha norma no fue reglamentada y en consecuencia su aplicacion se
encuentra en suspenso.

- Ley de Restauracion de la sostenibilidad de la deuda publica emitida bajo ley extranjera. El 13 de febrero de 2020
se publicd en el Boletin Oficial la Ley N° 27.544, la cual otorga facultades al Ministerio de Economia para llevar
adelante la reestructuracion de la deuda publica externa. Asimismo, la ley autoriza al Ministerio de Economia a
emitir nuevos titulos publicos para modificar el perfil de vencimiento de intereses y amortizaciones de capital, asi
como determinar plazos y procedimientos de emisidn y designar instituciones o asesores financieros para el proceso
de restructuracion.

- Ley de Alquileres. Con fecha 30 de junio de 2020, fue publicada la Ley N° 27.551 en el Boletin Oficial (la “Ley
de Alquileres™), que regulara el vinculo entre propietarios e inquilinos. En ese sentido, la nueva Ley de Alquileres
modifica el Cddigo Civil y Comercial de la Nacion y establece nuevas reglas para los contratos de locacion. Para
mas informacion, véase “Factores de Riesgos—Riesgos relativos a la Emisora y su actividad—La Compafiia podria
verse afectada por las modificaciones al régimen locativo argentino dispuestas por la Ley de Alquileres N° 27.551”.

- Programa Procrear: A través del Decreto 643/2020 el Poder Ejecutivo Nacional relanz6 el Programa de Crédito
Argentino del Bicentenario para la vivienda tnica familiar (el “Plan Procrear”). En este sentido, el Plan Procrear
prevé una inversion de $25.000 millones distribuidos en nueve lineas de créditos personales e hipotecarios, con el
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objetivo de "reactivar la actividad y reducir el déficit habitacional”. A su vez, los créditos seran destinados a personas
de entre 18 y 65 afios, con ingresos formales y 12 meses de antigliedad laboral sin antecedentes financieros
desfavorables, y los mismos se actualizaran con la nueva férmula de actualizacion Hogar, basada en la evolucion
del Coeficiente de Variacion Salarial (CVS) y que reemplaza al sistema UVA. La inscripcidn a estas lineas estara
abierta a partir del mes de septiembre. Los créditos seran otorgados con diferentes objetivos, entre los que se
destacan: (i) ampliaciones de hasta 20 metros cuadrados en viviendas existentes, (ii) construcciones de viviendas de
hasta 60 metros cuadrados en lote de Procrear, municipal o propio, (iii) generacién de suelo urbano para familias
gue no cuenten con terreno, (iv) desarrollos de edificios de vivienda multifamiliar en contextos urbanos
consolidados, y (v) desarrollos urbanisticos y de conjuntos de viviendas en predios Procrear.

- Ley de Restauracion de la Sostenibilidad de la Deuda en Ddlares emitida bajo Ley Argentina: Con fecha 5 de
agosto de 2020 la Camara de diputados sancioné la ley de reestructuracion de la deuda bajo ley local, la cual
contempla la reestructuracion de la deuda del Estado Nacional instrumentada en titulos publicos denominados en
Dolares o vinculados al dolar emitidos bajo ley argentina. Dicha reestructuracion se implementaria mediante una
operacidn de canje por nuevos titulos a ser emitidos por el Estado Nacional, con base en la Ley de Solidaridad Social
y Reactivacion Productiva en el Marco de la Emergencia Piblica N° 27541, que contiene disposiciones de caracter
general destinadas a otorgarle facultades al Poder Ejecutivo para llevar adelante el proceso de reestructuracion de la
deuda publica. De acuerdo con esta ley, los términos comerciales de los bonos ofrecidos en canje a los tenedores
bajo ley local, serian sustancialmente similares a los ofrecidos para el canje de los titulos emitidos bajo ley
extranjera. En este sentido, los nuevos bonos soberanos bajo ley local incorporan la clausula denominada en inglés,
Rights Upon Future Offers o RUFO. Es decir, si dentro de los cinco afos, desde la fecha de liquidacion de los nuevos
bonos bajo ley extranjera, Argentina lanzara voluntariamente una mejor oferta a los titulos elegibles regidos por ley
argentina o a los titulos elegibles regidos bajo ley extranjera, la mejora se hara extensiva a los tenedores de los
nuevos titulos bajo ley argentina.

- Argentina Digital. Mediante Decreto 609/2020 del 21 de agosto de 2020 se establecid el caracter de servicio
publico de los servicios de tecnologias de la informacion y las telecomunicaciones (“TIC”), el acceso a las redes de
telecomunicaciones para y entre licenciatarios de servicios TIC y el servicio de telefonia mévil en todas sus
modalidades. El Ente Nacional de Comunicaciones (“ENACOM?”) sera la autoridad de aplicacion que garantizara
la efectiva disponibilidad de los servicios indicados. Asimismo, el decreto establece que los licenciatarios TIC
fijaran sus precios de manera justa y razonable, logrando cubrir los costos de la explotacion, tender a la prestacién
eficiente y un margen razonable de operaciones. Ademas, los precios de los servicios publicos indicados estaran
determinados por la ENACOM.

- Proyecto de reforma judicial: Con fecha 30 de julio de 2020, el Poder Ejecutivo Nacional present6 ante la CAmara
de Senadores de la Nacién un proyecto de ley de Organizacién y Competencia de la Justicia Federal, luego de ser
anunciado por el presidente Alberto Fernandez. El 28 de agosto de 2020, el Senado aprob6 dicho proyecto que prevé,
entre otras cuestiones: (i) la fusion de 12 juzgados penales federales con los 11 en lo penal econémico, duplicandose
para llegar a 46 tribunales en el nuevo esquema de la Justicia Federal Penal, que estar4 ubicada en la Ciudad de
Buenos Aires, (ii) un sistema de subrogancias para ocupar los nuevos juzgados con intervencién de la Camara
Nacional de Casacion en lo Criminal y Correccional, el Consejo de la Magistratura y el Senado de la Nacio, (iii) un
sistema de subrogancias para ocupar los nuevos juzgados con intervencion de la Camara Nacional de Casacion en
lo Criminal y Correccional, el Consejo de la Magistratura y el Senado de la Nacion, (iv) la unificacion de las caAmaras
de apelaciones y la ampliacion del sistema de justicia con la creacion de nuevos tribunales orales, fiscalias y
defensorias, y (v) la fusion del fuero Civil y Comercial Federal con el Contencioso Administrativo.

Medidas del BCRA y de la CNV. EI BCRA y la CNV adoptaron ciertas medidas para regular determinadas
operaciones financieras, entre otras, destacamos: (a) a partir del 17 de abril de 2020, las entidades financieras se
encontraban inhabilitadas para realizar operaciones de caucion bursatil ni por posicion tomadora ni por colocadora;
(b) se establece un plazo minimo de tenencia de 5 dias habiles a partir de su acreditacién en el Agente de Depdsito
para dar curso a operaciones de venta de valores negociables con liquidacién en moneda extranjera; (c) se establece
un plazo minimo de tenencia de 15 dias habiles a partir de su acreditacion en el Agente de Depdsito para dar curso
a transferencias a entidades depositarias del exterior de valores negociables adquiridos con liquidacion en moneda
nacional, salvo para los casos en que la acreditacién sea producto de la colocacion primaria de valores negociables
emitidos por el Tesoro Nacional; (d) respecto a los valores negociables provenientes de entidades depositarias del
exterior, se establece un plazo minimo de tenencia en la la/s subcuenta/s en el Agente Depositario Central de Valores
Negociables contado a partir de su acreditacidn, el cual sera de (i) 5 dias habiles para su aplicacidn a la liquidacion
de operaciones en el mercado local con liquidacion en moneda extranjera; y (ii) 15 dias habiles para su aplicacién a
la liquidacién de operaciones en moneda nacional, salvo cuando se trate de acciones y/o Certificados de Depdsito
Argentinos (CEDEAR) con negociacion en mercados regulados por la CNV; (e) la concertacion y liquidacion de
operaciones en moneda nacional con valores negociables admitidos al listado y/o negociacion en Argentina, por
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parte de las subcuentas de cartera propia de titularidad de sujetos bajo fiscalizacion de la CNV, sdlo podran llevarse
a cabo en mercados autorizados y/o camaras compensadoras registradas ante la CNV; (f) cuando en la concertacion
local de operaciones con liquidacion en moneda extranjera cable y en la concertacion de operaciones en mercados
del exterior como cliente, realizadas por las subcuentas comitentes de titularidad de los agentes inscriptos, la
cantidad de nominales vendidos en un valor negociable supere la cantidad comprada, de resultar un excedente de
fondos, el agente debera aplicar, en el mismo dia de negociacion, como minimo el 90% de dicho excedente a
operaciones de compra de valores negociables en moneda extranjera cable concertadas en el mercado local y/o
compras en mercados del exterior como cliente; (g) el establecimiento de una tasa nominal anual minima para los
plazos fijos en pesos no ajustables por “UVA” o “UVI” de hasta $ 4.000.000, (h) la limitacion a la tenencia de
depositos en moneda extranjera que estan en cartera de los Fondos Comunes de Inversion (FCI) abiertos a i) 25% la
tenencia de dolares en FCI en Pesos y ii) 25% la tenencia de dolares en FCI en Dolares pero que emitieron cuota
partes en Pesos; e (i) se dispone que los FCI en pesos deberan invertir al menos el 75% de su patrimonio en
instrumentos financieros y valores negociables emitidos en la Republica Argentina exclusivamente en moneda
nacional. Para mayor informacién sobre el presente, véase la seccién “Informacion Adicional — Controles de
Cambios” de este Prospecto.

Resoluciones dictadas por el Gobierno Nacional en torno a la Pandemia del COVID-109.

- Decreto de Necesidad y Urgencia 260/2020. EI Gobierno Nacional emitié el DNU 260/2020, mediante el cual
amplio la emergencia pablica en materia sanitaria establecida por la Ley 27.541 por el plazo de un afio. Asimismo,
se resolvid adoptar medidas de aislamiento a fin de combatir la pandemia.

- Decreto de Necesidad y Urgencia 297/2020 (complementado por los Decretos 325/2020, 355/2020, 408/2020,
459/2020, 493/2020, 520/2020, 576/2020, 605/2020, 641/2020, 677/2020, 714/2020, 754/2020, 792/2020 y
814/2020): El Poder Ejecutivo Nacional, emitié el DNU 297/2020, que establece para todas las personas que habitan
en el pais o se encuentren en él en forma temporaria, la medida de "aislamiento social, preventivo y obligatorio".
Inicialmente, la vigencia de esta medida estaba prevista a partir del 20 de marzo hasta el 31 de marzo de 2020,
inclusive del corriente afio. Sin embargo, dicho plazo fue prorrogado sucesivas veces por el Gobierno Nacional hasta
el 25 de octubre, inclusive (el cual podria extenderse hasta que se controle la situacién epidemiolégica). Dicha
medida obedece a que toda vez que no se cuenta con un tratamiento antiviral efectivo, ni con vacunas que prevengan
el virus, las medidas de aislamiento y distanciamiento social obligatorio revisten un rol de vital importancia para
hacer frente a la situacion epidemioldgica y asi poder mitigar el impacto sanitario del COVID-19. Durante la
vigencia del “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, las personas deben permanecer en sus residencias
habituales y abstenerse de concurrir a sus lugares de trabajo (salvo excepciones expresamente previstas), por lo cual
s6lo se pueden realizar desplazamientos minimos e indispensables para aprovisionarse de articulos de limpieza,
medicamentos y alimentos. Tampoco pueden desplazarse por rutas, vias y espacios publicos, todo ello con el fin de
prevenir la circulacion y el contagio del virus COVID-19. Ademas, fueron prohibidos los eventos culturales,
recreativos, deportivos, religiosos, y de cualquier otra indole que impliquen la concurrencia de personas y las
fronteras fueron provisoriamente cerradas. Quedan exceptuadas de la medida las personas afectadas a las actividades
y servicios declarados esenciales en la emergencia, como por ejemplo: personal de la salud, supermercados,
farmacias, fuerzas de seguridad,actividades destinadas al mantenimiento de los servicios basicos (tales como agua,
electricidad, gas, comunicaciones, etc.) y atencion de emergencias, bomberos, personal de justicia de turno,
transporte de caudales, personas a cargo de otras con discapacidad, personal de comedores escolares.
Posteriormente, se incluyeron a este listado otras actividades que quedaron exceptuadas de la medida de aislamiento
mandatorio, tales como la obra privada de infraestructura energética.

- Decreto 814/2020: A través del Decreto N° 814/2020 y complementarios, el Poder Ejecutivo Nacional prorrog6
aislamiento social, preventivo y obligatorio hasta el 8 de noviembre de 2020 inclusive, para las personas que se
encuentren en los aglomerados urbanos que no cumplan positivamente los siguientes pardmetros epidemiolégicos y
sanitarios: a) Sistema de salud con capacidad suficiente y adecuada; b) Regidn no definida como de "transmision
comunitaria"; y ¢) Duplicacién de casos no inferior a 15 dias. En este sentido, se prorrogd nuevamente la medida de
prohibicién de ingreso al territorio nacional de personas extranjeras no residentes en el pais, a través de puertos,
aeropuertos, pasos internacionales, centros de frontera y cualquier otro punto de acceso, con el objeto de reducir las
posibilidades de contagio.

- Resolucién 279/2020 del Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social: Los empleados alcanzados por el
aislamiento no tienen obligacién de asistir al lugar de trabajo y se mantiene el pago de remuneraciones. Cuando sus
tareas u otras analogas puedan ser realizadas desde el lugar de aislamiento deberan en el marco de la buena fe
contractual, establecer con su empleador las condiciones en que dicha labor seréa realizada. Asimismo, se establece
que la necesidad de contrataciéon de personal mientras dure la vigencia del “aislamiento social preventivo y
obligatorio”, debera ser considerada extraordinaria y transitoria en los términos del articulo 99 de la Ley de Contrato
de Trabajo (T.O. 1976 y sus modificatorias).
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- Decreto 298/2020 y complementarios (327/2020, 372/2020, 410/2020, 458/2020, 494/2020, 520/2020, 577/2020,
604/2020, 642/2020, 678/2020, 715/2020. 755/2020 y 815/2020): A través del N° Decreto 298/2020, se
suspendieron los plazos, dentro de los procedimientos administrativos regulados por la Ley Nacional de
Procedimientos Administrativos N 19.549, por el Reglamento de Procedimientos Administrativos, Decreto 1759/72
y por otros procedimientos especiales, sin perjuicio de la validez de los actos cumplidos o que se cumplan.
Inicialmente la vigencia de esta medida fue dispuesta desde 20 de marzo hasta el 31 de marzo de 2020.
Posteriormente, dicho plazo fue prorrogado por los Decretos 327/2020, 372/2020, 410/2020, 458/2020, 494/2020,
520/2020, 577/2020, 604/2020, 642/2020, 678/2020, 715/2020, 755/2020, 792/2020 y 815/2020 hasta el 8 de
noviembre de 2020, inclusive.

- Resolucion N° 100/2020: Como consecuencia del DNU 297/2020, la Secretaria de Comercio Interior del Ministerio
de Desarrollo Productivo emitié la Resolucion N° 100/2020 (“Res. 100) que establece la prohibicion de aumento
de precios y obligacién de produccion hasta el maximo de la capacidad instalada. Se dispone por el plazo de 30 dias
prorrogables que todos los almacenes, mercados, autoservicios, supermercados e hipermercados asi como los
establecimientos comerciales mayoristas de venta de productos de consumo masivo, que cuenten con salén de
ventas, a excepcion de las Micro, Pequefias y Medianas Empresas, deberan fijar para todos los productos incluidos
en el Anexo | de la Disposicion N° 55/16 de la ex Subsecretaria de Comercio Interior como precios maximos de
venta al consumidor final aquellos precios efectivamente informados por cada comercializadora al Sistema
Electronico de Publicidad de Precios Argentinos (SEPA) vigentes al dia 6 de marzo de 2020, para cada producto
descripto en su reglamentacion y por cada punto de venta. Posteriormente, la vigencia de la Res. 100 fue extendida
por numerosas prérrogas, siendo la mas reciente la la Resolucion N° 254/2020, la Secretaria de Comercio del
Interior, que extendié los efectos de la Res. 100 hasta el 31 de octubre de 2020, inclusive.

Asimismo, se intima a las empresas que forman parte integrante de la cadena de produccion, distribucién y
comercializacion de los productos alcanzados por esta medida a incrementar su produccion hasta el méximo de su
capacidad instalada y a arbitrar las medidas conducentes para asegurar su transporte y provision.

-Resolucion N° 199/2020: La Secretaria de Comercio Interior del Ministerio de Desarrollo Productivo encomienda
a la Subsecretaria de Acciones para la Defensa de las y los Consumidores, la supervision, seguimiento,
implementacion y verificacion de todo lo relacionado con la aplicacion de las Leyes 20.680 (de Abastecimiento) y
24.240 (de Defensa del Consumidor), y sus normas modificatorias y complementarias, asi como de la Resolucion
SCI 100/2020. Asimismo, faculta a dicha Subsecretaria para que pueda establecer nuevos precios méaximos en
aquellos casos en los que se acrediten debidamente variaciones en las estructuras de costos -con posterioridad al 6
de marzo de 2020- que afecten sustancialmente la situacion econémica financiera de los sujetos alcanzados por la
Res. 100/2020.

- Decreto 310/2020: El Ejecutivo Nacional decret6, con alcance nacional, una prestacién monetaria no contributiva
de $10.000 (el “IFE”). La misma es percibida por un solo integrante del grupo familiar, reviste caracter excepcional
y esta destinada a compensar la pérdida o grave disminucién de ingresos de personas afectadas por la situacion de
emergencia sanitaria. Sin embargo, mediante el Decreto 511/2020 el Ejecutivo Nacional establecié la segunda ronda
de pago a los beneficiarios del IFE por el mismo valor que el otorgado en la primer cuota y fue abonado en el mes
de junio. Posteriormente, y a raiz de una nueva prérroga del aislamiento social, preventivo y obligatorio, el Gobierno
realiz6 un tercer pago del IFE durante el mes de agosto, y anuncié un cuarto pago para el mes de octubre.

Dicha prestacion, llamada "Ingreso Familiar de Emergencia” serd otorgada a desempleados, trabajadores informales,
monotributistas inscriptos en las categorias "A" y "B", monotributistas sociales y trabajadores de casas particulares.
Para percibirla deben ser argentinos nativos o naturalizados, tener entre 18 y 65 afios y no deben percibir en el grupo
familiar otro ingreso (proveniente de trabajo en relacion de dependencia, monotributistas de categoria "C" o
superiores y régimen de autonomos, prestacion por desempleo, jubilaciones o pensiones ni planes sociales a
excepcion de los ingresos provenientes de la Asignacion Universal por Hijo, Embarazo 0 PROGRESAR.

- Decreto 312/2020: El Ejecutivo Nacional decretd, la suspension hasta el 30 de abril de 2020, sobre: (i) la obligacion
de proceder al cierre de cuentas bancarias y a disponer la inhabilitacion y aplicacion de multas establecidas por el
rechazo de un cheque sin fondos o sin autorizacidn para girar en descubierto (art. 1° de la Ley N° 25.730), y (ii) la
obligacion respecto de que las instituciones crediticias requieran a los empleadores, en forma previa al otorgamiento
de crédito, una constancia o declaracion jurada de que no adeudan suma alguna en concepto de aportes y/o
contribuciones, o que, habiéndose acogido a moratoria, se encuentran al dia en cumplimiento (art. 12 de la Ley N°
14.499). Posteriormente, mediante el Decreto N° 544/2020, el Gobierno Nacional extendi6 esta medida hasta el 31
de diciembre de 2020.
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- Decreto de Necesidad y Urgencia N° 311/2020: El Ejecutivo Nacional establecid que los prestadores de servicios
de energia eléctrica, gas por redes y agua corriente, telefonia fija 0 movil e Internet y TV por cable, por vinculo
radioeléctrico o satelital, no podran disponer la suspension o el corte de los servicios en caso de mora o falta de pago
de hasta TRES (3) facturas consecutivas o alternas, con vencimientos desde el 1° de marzo de 2020 por 180 dias
corridos a partir del 25 de marzo de 2020, a los siguientes usuarios —incluidos los que tienen avisos de corte en
curso: (i) RESIDENCIALES: Beneficiarios de la Asignacion Universal por Hijo (AUH) y la Asignacién por
Embarazo; beneficiarios de Pensiones no Contributivas que perciban ingresos mensuales brutos no superiores a
DOS (2) veces el Salario Minimo Vital y Mavil; usuarios inscriptos y usuarias inscriptas en el Régimen de
Monotributo Social; jubilados, pensionados y trabajadores en relacion de dependencia que perciban una
remuneracion bruta menor o igual a DOS (2) Salarios Minimos Vitales y Mdviles; trabajadores monotributistas
inscriptos en una categoria cuyo ingreso anual mensualizado no supere en DOS (2) veces el Salario Minimo Vital y
Moavil; usuarios que perciben seguro de desempleo; electrodependientes, beneficiarios de la Ley N° 27.351; usuarios
incorporados en el Régimen Especial de Seguridad Social para Empleados de Casas Particulares (Ley N° 26.844);
y exentos en el pago de ABL o tributos locales de igual naturaleza; y (ii) NO RESIDENCIALES: Las MiPyMES,
conforme Ley N° 25.300 afectadas en la emergencia; las Cooperativas de Trabajo o Empresas Recuperadas
inscriptas en el INSTITUTO NACIONAL DE ASOCIATIVISMO Y ECONOMIA SOCIAL (INAES) afectadas en
la emergencia; Las instituciones de salud, publicas y privadas afectadas en la emergencia; las Entidades de Bien
Publico que contribuyan a la elaboracion y distribucion de alimentos en el marco de la emergencia alimentaria.

- Decreto N° 488/2020: con fecha 19 de mayo de 2020 el gobierno argentino establecié que a partir de esa fecha y
hasta el 31 de diciembre de 2020, las entregas de petréleo crudo que se efectlen en el mercado local deberéan ser
facturadas por las empresas productoras y pagadas por las empresas refinadoras y sujetos comercializadores,
tomando como referencia para el crudo tipo Medanito el precio de délares estadounidenses cuarenta y cinco por
barril (US$45/bbl), este precio sera ajustado para cada tipo de crudo por calidad y por puerto de carga, utilizando la
misma referencia, de conformidad con la practica usual en el mercado local.

- Decreto 319/2020: EIl Ejecutivo Nacional dispuso el congelamiento hasta 30 de septiembre de 2020 de la cuota
mensual de (i) los créditos hipotecarios que recaigan sobre inmuebles destinados a vivienda Unica v (ii) los créditos
prendarios actualizados por Unidad de Valor Adquisitivo (UVA). Asimismo, se suspenden por el mismo plazo las
ejecuciones hipotecarias, judiciales o extrajudiciales vinculadas a dichos créditos.

- Decreto 320/2020 Emergencia Publica - Alquileres: El Ejecutivo Nacional dispuso salvo acreditada vulnerabilidad
del locador, el congelamiento hasta el 30 de septiembre de 2020 del precio de las locaciones de los inmuebles que
se enuncian a continuacion:

(i) De inmuebles destinados a vivienda Unica urbana o rural.

(ii)De habitaciones destinadas a vivienda familiar o personal en pensiones, hoteles u otros alojamientos similares.
(iii) De inmuebles destinados a actividades culturales o comunitarias.

(iv)De inmuebles rurales destinados a pequefias producciones familiares y pequefias producciones agropecuarias.
(v) De inmuebles alquilados por personas adheridas al régimen de Monotributo, destinados a la prestacion de
servicios, al comercio o a la industria.

(vi) De inmuebles alquilados por profesionales auténomos para el ejercicio de su profesion.

(vii) De inmuebles alquilados por Micro, Pequefias y Medianas Empresas, destinados a la prestacion de servicios,
al comercio o a la industria.

(viii) De inmuebles alquilados por Cooperativas de Trabajo o Empresas Recuperadas inscriptas en el Instituto
Nacional de Asociativismo y Economia Social (INAES).

Asimismo, se suspenden por el mismo plazo la ejecucidn de las sentencias judiciales cuyo objeto sea el desalojo de
inmuebles arriba individualizados y se prorrogé hasta el 30 de septiembre de 2020 la vigencia de los contratos de
locacion de los inmuebles individualizados, sujeto a la conformidad del locatario. Los plazos antes mencionados
fueron prorrogados mediante el Decreto 766/2020 hasta el 31 de enero de 2021.

- Decreto 326/2020: Se instruy0 a la Autoridad de Aplicacion y al Comité de Administracion del Fondo de Garantias
Argentino (FoGAr) (Ley N° 25.300), a constituir un Fondo de Afectacion Especifica por un monto de
$30.000.000.000, con el objeto de otorgar garantias para facilitar el acceso a préstamos para capital de trabajo, por
parte de las Micro, Pequefias y Medianas Empresas.

- Comunicacion “A” 6937 (cf. fuera modificada por las Comunicaciones “A” 6943 y 6946): el BCRA habilit6 a las
entidades financieras del sistema a ofrecer una linea especial de crédito a una tasa de interés anual maxima del 24%,
con destino a (i) micro, pequefias y medianas empresas (MiPyMES), debiendo destinarse al menos el 50 % del monto
de esas financiaciones a lineas de capital de trabajo, como por ejemplo pagos de sueldos y cobertura de cheques
diferidos; y/o (ii) los prestadores de servicios de salud humana debidamente habilitados, en la medida en que presten
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servicios de internacion en el marco de la Emergencia Sanitaria dispuesta por el Decreto 260/2020, y sea destinado
a la compra de insumos y equipamiento médico.

- Comunicacion “A” 6949 (cf. fuera modificada por las Comunicaciones “4” 7044): el BCRA dispuso que las
entidades financieras no podran cargar intereses punitorios sobre los montos no pagados de créditos concedidos,
incluyendo los que se actualizan por UVA, cuyas cuotas vencen entre el 1 de abril y el 30 de septiembre de 2020.
Asimismo, dispuso que las cuotas impagas deberan incorporarse en los meses siguientes al final de vida del crédito,
considerando el devengamiento de la tasa de interés compensatorio.

- Decreto 329/2020: El Ejecutivo Nacional dispuso por el término de 60 dias la prohibicion de: (i) los despidos sin
justa causa y por las causales de falta o disminucién de trabajo y fuerza mayor, y (ii) las suspensiones por las causales
de fuerza mayor o falta o disminucidon de trabajo. Quedando exceptuadas las suspensiones efectuadas en los términos
del articulo 223 bis de la Ley de Contrato de Trabajo N° 20.744. A su vez, se establecié que los despidos y las
suspensiones que se dispongan en violacion de lo dispuesto, no produciran efecto alguno, manteniéndose vigentes
las relaciones laborales existentes y sus condiciones actuales. Posteriormente, mediante el Decreto 487/2020 el
Ejecutivo Nacional prorrog6 dicha prohibicién por el plazo de 60 dias adicionales desde la fecha de vencimiento del
Decreto 329/2020. Luego, a través del decreto 624/2020, el Ejecutivo Nacional volvié a prorrogar dicha prohibicién
por el plazo de 60 dias adicionales desde el vencimiento del Decreto 487/2020.

- Decreto 332/2020 (posteriormente modificado por el Decreto 376/2020): El Ejecutivo Nacional cre6 el "Programa
de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccién™ para empleadores y empleados afectados por la emergencia
sanitaria, que consistird en la obtencién de uno o mas de los siguientes beneficios (sujeto al cumplimiento de ciertos
requisitos relativos a la acreditacion de los perjuicios sufridos como consecuencia de la pandemia): (i) Postergacion
0 reduccidn de hasta el 95% del pago de las contribuciones patronales al Sistema Integrado Previsional Argentino;
(ii) Salario complementario: Consiste en una asignacion abonada por el Estado Nacional para los empleados en
relacion de dependencia del sector privado; (iii) Crédito a tasa cero para personas adheridas al Régimen Simplificado
para Pequefios Contribuyentes y para trabajadores auténomos; y (iv) Sistema integral de prestaciones por desempleo.
Asimismo, para acceder al beneficio las empresas deberan acreditar uno o varios de los siguientes criterios: (i)
contener actividades econémicas afectadas en forma critica en las zonas geograficas donde se desarrollan, (ii)
contener una cantidad relevante de trabajadores y trabajadoras contagiadas por el COVID 19 o en aislamiento
obligatorio o con dispensa laboral por estar en grupo de riesgo u obligaciones de cuidado familiar relacionadas al
COVID 19, y (iii) una sustancial reduccion en su facturacion con posterioridad al 12 de marzo de 2020. Se
encuentran excluidas de este beneficio las empresas que realizan las actividades y servicios declarados esenciales
en la emergencia sanitaria y que se encuentran exceptuados del cumplimiento del “aislamiento social, preventivo y
obligatorio”.

Segun se precisa en la Decision Administrativa 963/2020 del Comité de Evaluacion y Monitoreo del ATP, publicada
con fecha 3 de junio de 2020 en el B.O., las restricciones duraran:

- para las empresas que contaban con hasta 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el Salario
Complementario para el mes de mayo de 2020: el ejercicio econémico durante el cual se recibi6 el Salario
Complementario, mas los DOCE (12) meses siguientes a la finalizacion de ese ejercicio econémico;

- para las empresas que contaban con mas de 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el
Salario Complementario Gnicamente para el mes de abril de 2020: el ejercicio econdmico durante el cual se recibio
el Salario Complementario, mas los DOCE (12) meses siguientes a la finalizacién de ese ejercicio econémico;

- para las empresas que contaban con mas de 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el
Salario Complementario en el mes de mayo de 2020 (hayan o no recibido el mismo beneficio en abril): el ejercicio
econémico durante el cual se recibio el Salario Complementario, mas los VEINTICUATRO (24) meses siguientes
a la finalizacion de ese ejercicio econémico.

A la fecha de este Prospecto, la Emisora es beneficiaria del ATP, teniendo en su némina menos de 800 empleados.

Al respecto, los Agentes de Negociacion y Agentes de Liquidacion y Compensacidn deberan solicitar a sus clientes
previo cumplimiento de la instruccion de adquisicion de titulos valores en pesos para su posterior e inmediata venta
en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior, la presentacion de una
declaracidn jurada del titular que manifieste que no resulta beneficiario como empleador del salario complementario
establecido en el Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y a la Produccion (ATP), creado por el Decreto
N° 332/2020, conforme a los plazos y requisitos dispuestos por la DECAD-2020-817-APN-JGM de fecha
17/05/2020 y mod. Asimismo, se debera incluir en la declaracidn jurada que la persona no se encuentra alcanzada
por ninguna restriccion legal o reglamentaria para efectuar las operaciones y/o transferencias mencionadas.
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- Resolucion General 830/2020 de la CNV: En linea con la Resolucion General 11/2020 de la IGJ, se establece que
las entidades emisoras podran celebrar reuniones a distancia del 6rgano de gobierno y del érgano administrativo, a
través de medios digitales, aun en los supuestos en que el estatuto social no las hubiera previsto, siempre que se
cumplan los ciertos recaudos minimos. Por analogia, de acuerdo a lo dispuesto por la CNV, se podra utilizar el
presente marco regulatorio, mientras dure la emergencia sanitaria, para el caso de las Asambleas de Obligacionistas.
Asimismo, a través de la Resolucién General N° 29/2020 la IGJ reglamenta la fiscalizacion a distancia de sociedades
comerciales y de entidades civiles sujetas al contralor de la 1GJ.

-Decreto 346/2020: El Ejecutivo Nacional dispuso el diferimiento de los pagos de los servicios de intereses y
amortizaciones de capital de la deuda publica nacional instrumentada mediante titulos denominados en délares
estadounidenses emitidos bajo ley de la Replblica Argentina hasta el 31 de diciembre de 2020, o hasta la fecha
anterior que el Ministerio de Economia determine, considerando el grado de avance y ejecucion del proceso de
restauracion de la sostenibilidad de la deuda publica.

-Decreto 352/2020: El Ejecutivo Nacional cred el Programa para la Emergencia Financiera Provincial que tendra
por objeto asistir financieramente a las provincias, mediante la asignacién de recursos provenientes del Fondo de
Aportes del Tesoro Nacional y otros que se prevean para el otorgamiento de préstamos canalizados a través del
Fondo Fiduciario para el Desarrollo Provincial, por un monto total de $ 120.000.000.000, con el objetivo de sostener
el normal funcionamiento de las finanzas provinciales y cubrir las necesidades ocasionadas por la epidemia del
COVID-19.

-Decreto 367/2020: El Ejecutivo Nacional estableci6 que la enfermedad COVID-19 se consideraré presuntivamente
una enfermedad de caracter profesional respecto de los trabajadores dependientes excluidos del cumplimiento del
aislamiento social, preventivo y obligatorio por realizar actividades declaradas esenciales. Las A.R.T. no podrén
rechazar la cobertura. A su vez, en los casos de trabajadores de la salud se considerara que la enfermedad COVID-
19 guarda relacion de causalidad directa e inmediata con la labor efectuada, salvo prueba en contrario. Las
presunciones rigen hasta los 60 dias posteriores a la finalizacion de la emergencia pUblica en materia sanitaria
realizada en el Decreto 260/20, y sus eventuales prérrogas.

Decreto N° 391/20 (segun fuera modificado por el Decreto N° 404/2020): Con fecha 22 de abril de 2020, el Poder
Ejecutivo aprobd la reestructuracion de los titulos pablicos nacionales emitidos bajo ley extranjera, por medio de
una operacion de canje y solicitudes de consentimiento.

- Acordada 6/2020 y complementarias (8/2020, 10/2020, 13/2020, 16/2020, 18/2020, 25/2020, 27/2020 y 31/2020)
de la CSJIN: La CSJN dispuso feria extraordinaria respecto de todos los tribunales federales y nacionales y demas
dependencias que integran el Poder Judicial de la Nacion. Inicialmente, la feria extraordinaria fue dispuesta desde
el 20 de marzo hasta el 31 de marzo de 2020, luego dicho plazo fue prorrogado por las Acordadas N° 8/2020,
10/2020, 13/2020, 16/2020,18/2020 y 25/2020 hasta el 17 de julio, inclusive. Mediante la Acordada 21/2020 se
dispuso con caracter excepcional, la suspension de la feria judicial judicial de julio con respecto a todos los tribunales
nacionales y federales del Poder Judicial de la Nacion. Posteriormente, mediante la Acordada N° 27/2020, se dispuso
el levantamiento de la feria judicial extraordinaria en la Corte Suprema de Justicia de la Nacion, en los Tribunales
Orales y Camaras Nacionales y Federales respecto de los cuales no se hubiera dispuesto previamente su habilitacion.
Asimismo, se establecié (i) la prorroga de la feria judicial extraordinaria en los Juzgados de Primera Instancia
respecto de los cuales no se hubiera dispuesto previamente su habilitacion, hasta el 26 de julio 2020, y (ii) medidas
accesorias al levantamiento de la feria judicial extraordinaria. Finalmente, a través de la Acordada 31/2020 se
dispuso el levantamiento de la feria judicial extraordinaria.

-Decisién Administrativa 817/2020: El Jefe de Gabinete de Ministros adopté las recomendaciones formuladas por
el Comité de Evaluacion y Monitoreo del Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccion.

Adicionalmente, con fecha 2 de octubre de 2020 se publicé en el Boletin Oficial el Decreto Decreto 786/2020, el
cual crea el “Programa de Compensacion y Estimulo”, mediante el cual el gobierno argentino aplicard un paquete
de medidas destinadas a conseguir Dolares para robustecer las reservas del Banco Central. De acuerdo con lo
informado por el gobierno argentino, el listado de medidas incluye: la baja de las retenciones para la soja -de forma
temporal y progresiva- y del sector de la mineria; la reduccion de los derechos de exportacién, segun valor el
agregado; la promocion del ahorro en pesos, y la aplicacion de una serie de incentivos impositivos para estimular la
construccion.

-Decisién Adminsitrativa 1738/2020: Con fecha 22 de septiembre de 2020, el Jefe de Gabinete de Ministros resolvié
excepctuar la construccion privada Unicamente de viviendas unifamiliares (no edificios) y obras para mitigacion de
riesgos, submuraciones y excavaciones que entrafien peligro propio o para propiedades linderas.
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-Decisién Adminsitrativa 1863/2020: Con fecha 14 de octubre de 2020, el Jefe de Gabinete de Ministros resolvio
exceptuar a la construccion privada y a las personas afectadas a dicha actividad en el &mbito de la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires. En dichos casos, la regulacion expresamente especifica que se debera garantizar la organizacién
de turnos, si correspondiere, y los modos de trabajo y de traslado que garanticen las medidas de distanciamiento e
higiene necesarias para disminuir el riesgo de contagio de COVID-19. Los desplazamientos de las personas
alcanzadas deberan limitarse al estricto cumplimiento de la actividad exceptuada bajo el presente acépite. Los o las
titulares o responsables de los lugares donde se efectlen las tareas autorizadas deberan garantizar las condiciones
de higiene, seguridad y traslado establecidas por la jurisdiccion para preservar la salud de sus trabajadoras y
trabajadores, y que éstas y éstos lleguen a sus lugares de trabajo sin la utilizacion del servicio pablico de transporte
de pasajeros.

-Decreto N°1010/2020 de la Provincia de Santa Fe: Con fecha 24 de septiembre de 2020, el Gobernador de la
Provincia de Santa Fe decreté habilitar las obras privadas que ocupen hasta diez (10) trabajadores, mas los
profesionales o contratistas de distintos oficios complementarios desarrollando tareas simultaneamente en el lugar.

No se puede predecir el impacto que tendran estas medidas, y cualesquiera otras medidas futuras adoptadas por el
gobierno argentino, sobre la economia argentina en su totalidad y en el sector en que se desarrolla la Emisora.
Asimismo, no tenemos control sobre la implementacion de las reformas en el marco regulatorio que rige sus
operaciones y no podemos garantizar que estas reformas seran implementadas o que se implementaran de un modo
beneficioso para nuestro negocio. Tampoco podemos dimensionar qué alcance podria tener una potencial crisis
sanitaria y social de gran magnitud. Una mayor expansion del virus, asi como el desarrollo de crisis sanitaria y
social, o la implementacidn de mayores restricciones a la actividad, tanto a nivel local como mundial, podria afectar
de manera adversa nuestro negocio y los resultados de nuestras operaciones.

En particular, no podemos asegurar que las medidas tomadas por el Gobierno Nacional logrardn contrarrestar la
actual crisis sanitaria, econdémica y social en la Argentina, ni tampoco que las mismas evitaran el deterioro de la
economia local ni de la situacion financiera de la Emisora. En caso de que estas medidas no lograran cumplir su fin
pretendido, la economia argentina y nuestro negocio, situacion patrimonial y los resultados de nuestras operaciones
podrian verse adversamente afectados.

Advertimos expresamente que las medidas aqui mencionadas, y en especial lo pertinente a las Decisiones
Administrativas 1738/2020, 1863/2020 y el Decreto N° 1010/2020 de la Provincia de Santa Fe, que guardan relacion
directa con la actividad de construccion y las obras privadas, pueden ser dejadas sin efecto de igual forma y en los
tiempos en que fueron sancionadas.

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, situacién financiera o resultados de las operaciones de la Sociedad, sus perspectivas o su
capacidad para cumplir con sus obligaciones en general y en particular bajo las obligaciones negociables emitidas
por TGLT podrian verse adversamente afectados.

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 regulacién gubernamental, las perspectivas para las
empresas argentinas de acceder a los mercados financieros pueden ser limitadas en términos de financiamiento
disponible, y las condiciones y el costo de esta financiacion.

Argentina sufri6 defaults de deuda soberana en los afios 2001 y 2002. En 2005, Argentina completd 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 completd 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 del 2005 y 2010, mas del 91% de la
deuda en bonos sobre los cuales Argentina entr6 en estado de cesacion de pagos ha sido reestructurada. A pesar de
estas reestructuraciones y pagos, los titulares de un monto significativo 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 cambid 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 junto al Secretario de Finanzas, Luis
Caputo. Luego de 3 meses de arduas negociaciones, el 22 de abril se anuncié el acuerdo entre la Argentina y los
fondos litigantes. Este acuerdo le permitié al pais salir del default, y reingresar a los mercados de deuda
internacionales. Otra consecuencia positiva, fue una disminucidn considerable del riesgo pais, que en noviembre de
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2015 alcanzaba los 613 puntos, y que a febrero de 2018 se encontraba en los 397 puntos, logrando una reduccion de
mas del 35%. Sin perjuicio de ello, cabe destacar que posteriormente, el riesgo pais se ha incrementado
significativamente.

La administracién anterior de Macri adoptd una estrategia de negociacion diferente a la de la administracion que
sucedio y adoptd 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 y litigios con los Holdouts restantes y otros acreedores que a la fecha del presente
no han celebrado acuerdos de pago con Argentina contindan en los EE.UU. y en otras jurisdicciones. Las
consecuencias de fallos de distintos juzgados posiblemente inconsistentes son poco claras.

Asimismo, en el mes de febrero de 2019, el gobierno argentino anuncié un acuerdo con los acreedores de bonos
denominados en Yenes Japoneses por US$26 millones, cuyos titulos habian sido emitidos entre los afios 1996 y
2000, entraron en default en 2001 y sus acreedores no habian aceptado los canjes propuestos por el Gobierno
Argentino en 2005 y 2010.

Si bien el gobierno dirigido por Macri habia conseguido un importante financiamiento, a través del Acuerdo
Standby, tal como se detallé precedentemente, teniendo en cuenta que Argentina (i) no logro el canje del 100% de
su deuda y, no logré arreglar totalmente los reclamos de los acreedores disidentes; y (ii) contaba con una deuda
publica por encima del 90% de su PBI; pudiendo ver restringida su capacidad de seguir accediendo a los mercados
de capitales internacionales, o podria verse a su vez, limitada debido al encarecimiento del crédito.

Los litigios iniciados por los acreedores disidentes asi como los reclamos planteados ante el CIADI y la UNCITRAL
pueden traer aparejado fallos contra el Gobierno Nacional que pueden tener como resultado embargos (como
oportunamente se ha hecho por ejemplo con la Fragata Libertad, buque escuela de la Armada Argentina, que estuvo
embargada en las costas de Ghana a pedido de uno de los fondos acreedores de la Argentina) o medidas de inhibicidn
contra los bienes de la Argentina que el Gobierno Nacional pensaba utilizar para otros fines. Por lo tanto, podria
suceder que el Gobierno Nacional no cuente con los recursos financieros necesarios para implementar las reformas
y fomentar el crecimiento, lo que podria generar un efecto adverso sobre la economia argentina y, consecuentemente,
sobre los negocios de la Sociedad. Por otra parte, la incapacidad de la Argentina para obtener crédito de los mercados
internacionales podria tener un efecto negativo sobre la propia capacidad de la Sociedad para acceder a los mercados
internacionales de crédito para financiar sus operaciones y su crecimiento.

El Gobierno Argentino se encuentra en procesos de renegociacion de la deuda externa con acreedores
internacionales.

En 2018 la Argentina acordé con el FMI una facilidad crediticia por un monto de U$S 57.100 millones con un plazo
de 36 meses, bajo la modalidad stand-by ante la limitacién de acceder a los mercados internacionales, la fuerte
depreciacion del Peso y la creciente inestabilidad econdmica. A la fecha del presente Prospecto, la Argentina ha
recibido desembolsos bajo el acuerdo de aproximadamente US$44.100 millones. A la fecha del presente Prospecto,
el gobierno de Alberto Fernandez se encuentra en procesos de negociacion con el FMI para lograr la refinanciacién
del acuerdo stand-by celebrado en 2018.

El 29 de agosto de 2019, mediante el Decreto N° 596/2019 el gobierno argentino anuncié el denominado
reperfilamiento, el cual consistia en la extension del plazo de pago para los bonos nacionales de corto vencimiento,
solo valido para personas juridicas, quienes recibiran el pago total en un plazo de 3 y 6 meses (15% en el plazo
original de vencimiento, 25% y 60% en el tercer y sexto mes desde el dia de vencimiento original respectivamente),
y no para personas humanas que hayan adquirido los titulos previo al 31 de julio de 2019, los cuales recibiran su
pago total en el plazo original de vencimiento. Posteriormente, tales vencimientos fueron nuevamente diferidos por
el Decreto N° 346/2020 hasta el 31 de diciembre de 2020 conforme se explica a continuacion. En esa direccion, el
gobierno argentino anunci6 (i) el envio de un proyecto de ley al Congreso Nacional de extender el plazo de
vencimiento de otros bonos nacionales, sin quita alguna en el capital o interés; (ii) la propuesta de extender el plazo
de vencimiento en bonos extranjeros; y (iii) una vez alcanzadas las metas fiscales, empezar conversaciones con el
FMI en orden a reperfilar la fecha limite de pago, para evitar asi el riesgo de incumplimiento para 2020 y 2023. Por
ultimo, se definid que las personas humanas que invirtieron en fondos comunes de inversion cuyas carteras tenian
titulos publicos de corto plazo alcanzados por la medida, tendrian el mismo derecho que se otorga a las personas
humanas que invirtieron directamente en estos activos. A su vez, con fecha 19 de diciembre de 2019, el nuevo
gobierno dicto el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 49/2019 mediante el cual resolvi6 la postergacion hasta el 31
de agosto de 2020 de las obligaciones de pago de amortizaciones correspondientes a las letras del tesoro en dolares
estadounidenses. Asimismo, durante el mes de mayo de 2020, el gobierno argentino ofrecié un canje voluntario a
los tenedores de Letes a cambio de la entrega un instrumento financiero denominado en pesos, el cual recibié buena
aceptacion de parte de la mayoria de los tenedores.
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Vale destacar que el 14 de enero de 2020, el gobernador de la Provincia de Buenos Aires anuncié que no podria
pagar un vencimiento de deuda de 275 millones de délares previsto para el 26 de enero de 2020 respecto del Bono
Buenos Aires 2021 (BP21), al 10,875% con vencimiento en 2021, y emplaz6é a los acreedores a aceptar un
aplazamiento hasta mayo. El plazo para que los tenedores del bono BP21 dieran su consentimiento para diferir el
pago del capital era, inicialmente, hasta el 22 de enero de 2020. Sin perjuicio de ello, atento a la escasa adhesién a
la propuesta por parte de los acreedores, el mismo 22 de enero de 2020 la Provincia de Buenos Aires anunci6 la
extension del plazo hasta el 31 de enero de 2020. Posteriormente el plazo fue extendido hasta el 3 de febrero y luego
hasta el 4 de febrero. Finalmente, ante la falta de apoyo de los acreedores, el gobernador de la Provincia de Buenos
Aires anuncio que haria frente a la obligacién de pago y, en paralelo, anuncié que iniciaria la reestructuracién de la
deuda global en divisa extranjera. La Provincia de Buenos Aires alin se encuentra en un proceso de negociaciones
con ciertos tenedores de deuda publica por un monto de US$7.150 millones, en virtud de las cuales dicha Provincia
ha realizado una oferta de canje, cuyo vencimiento ha sido prorrogado hasta el 11 de septiembre de 2020.

Por su parte, con fecha 20 de enero de 2020 el gobierno nacional logré una adhesion de aproximadamente Ps.99.611
millones que tenia comprometidos por deuda emitida durante 2019 en letras capitalizables en pesos, también
Ilamadas LECAP, entregando en canje por esos titulos Ps.83.353,1 millones en nuevas letras en pesos ajustables por
Badlar, con vencimientos en 240 y 335 dias. A su vez, como parte de su estrategia para alargar los plazos y pagar
menos intereses, el gobierno nacional ofrecié canjear el Bono Dual 2020 (AF20) por cuatro instrumentos
combinables que se ajustaran por distintos mecanismos: CER méas 1%, Badlar mas 100 puntos basicos, evolucién
del tipo de cambio mas 4% y tasa de interés dual. Como resultado de esta oferta consiguié canjear US$ 164,4
millones, lo que implica una reduccidn del stock de la deuda por US$ 7,1 millones.

Asimismo, con fecha 12 de febrero de 2020, por medio del Decreto N° 141/2020, el gobierno argentino dispuso,
como regla general y sujeta a ciertas excepciones, que el pago de la amortizacion correspondiente a los "Bonos de
la Nacion Argentina en Moneda Dual Vencimiento 2020" (ISIN ARARGE320622) sea postergado en su totalidad
al dia 30 de septiembre de 2020, interrumpiendo el devengamiento de los intereses, y sin perjuicio de que dicha
postergacion no interrumpa el pago de los intereses devengados de acuerdo a los términos y condiciones originales.
La Sociedad no posee exposicion significativa directa ni indirecta a los bonos comprendidos en el diferimiento de
pagos de interés y capital.

A su vez, con fecha 12 de febrero de 2020, se publicé la Ley N° 27.554 de Restauracion de la sostenibilidad de la
deuda publica emitida bajo ley extranjera la cual autoriza al Poder Ejecutivo nacional a efectuar las operaciones de
administracion de pasivos y/o canjes y/o reestructuraciones de los servicios de vencimiento de intereses y
amortizaciones de capital de los Titulos Publicos de la Republica Argentina emitidos bajo ley extranjera.

Asimismo, con fecha 6 de abril de 2020 a través del Decreto N° 346/2020, el gobierno argentino dispuso hasta el 31
de diciembre de 2020 el diferimiento de los pagos de los servicios de intereses y amortizaciones de capital de la
deuda publica nacional instrumentada mediante titulos denominados en délares estadounidenses emitida bajo ley de
nuestro pais y exceptla a algunos instrumentos que se listan en el articulo 2° del mencionado decreto. El gobierno
argentino fundamenta esta decision en la actual inconsistencia macroeconémica la cual requiere de politicas de
deuda como parte de un programa integral a los efectos de restaurar la sostenibilidad de la deuda publica y recuperar
un sendero de crecimiento sostenible.

El 20 de abril de 2020, el gobierno argentino present6 ante la Securities and Exchange Commission (la “SEC”) una
oferta de canje a los tenedores de bonos bajo ley extranjera que contempla 3 afios de gracia en los pagos, una
extension de plazos, una quita de aproximadamente 5% en el capital y una quita de aproximadamente 62% en los
intereses.

En este contexto, el gobierno argentino postergo el pago de una cuota de US$ 2.100 millones Club de Paris, cuyo
vencimiento estaba previsto para el 5 de mayo de 2020. Conforme a lo anunciado por el gobierno argentino, el Club
de Paris habria aceptado la postergacion de pago de dicha cuota, en el marco de una negociacion destinada a
restructurar la deuda vigente con dicho organismo.

La reestructuracion se desarrollaba en forma simultdnea con vencimientos de deuda tales como el ocurrido el 23 de
abril de 2020 por la suma de US$503 millones, el cual no fue abonado por el gobierno argentino a la espera de un
acuerdo en el marco de la reestructuracion planteada. El plazo para el pago de este vencimiento tuvo lugar el pasado
22 de mayo de 2020. Sin perjuicio de ello, Argentina unilateralmente decididé extender el plazo hasta el 2 de junio
para continuar las negociaciones con los acreedores, a riesgo de entrar en default.

La oferta de canje original tenia vencimiento el 8 de mayo de 2020. Atento al bajo nivel de aceptacion de los
tenedores de bonos, el gobierno argentino resolvid extender las fechas de anuncio de resultados y liquidacién del
canje de deuda soberana bajo ley extranjera hasta el 22 de mayo de 2020, fecha que coincidié con el vencimiento
del pago de la suma de US$503 millones mencionada en el péarrafo precedente y que el gobierno argentino decidio
no pagar atento a que seguian las negociaciones con los bonistas y ese pago estaba dentro de la propuesta presentada.
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En virtud de los vencimientos impagos y la falta de acuerdo con los bonistas, con fecha 26 de mayo de 2020, la
calificadora de riesgo Fitch Ratings clasificé a la deuda soberana argentina en categoria de default luego de que el
gobierno argentino no pagara el 22 de mayo de 2020 el vencimiento de US$503 millones. A su vez, en la misma
fecha, la calificadora de riesgo Standard & Poor’s adecud la calificacion de crédito de cuatro bonos de Argentina a
"D" desde “CC”, debido al incumplimiento de pago de intereses dentro del periodo de gracia estipulado.

Posteriormente, al no haberse arribado a un acuerdo con los bonistas y luego de varias extensiones de los plazos, el
6 de julio de 2020, el gobierno argentino oficializé una nueva propuesta para el canje deuda a los tenedores de bonos
bajo ley extranjera, mediante el Decreto 582/2020 (la “Segunda Oferta”), la cual fue presentada ante la Securities
and Exchange Commission en la misma fecha.

La Segunda Oferta disponia un incremento del pago de aproximadamente US$13.800 millones con respecto a la
oferta inicial, y contempla la emision de una gama amplia de bonos denominados en délares y en euros, por un valor
nominal méximo, en conjunto, de US$ 64.360 millones, y con vencimientos desde 2030 a 2046. Asimismo, el
Gobierno Argentino, extendio el plazo de adhesion hasta el 4 de agosto de 2020 para que los bonistas suscriban a la
Segunda Oferta.

Posteriormente, luego de diversas negociaciones entre el gobierno argentino y los bonistas, con fecha 4 de agosto
de 2020, el gobierno argentino anuncié la celebracion de un principio de acuerdo con los principales grupos de
acreedores. De acuerdo a lo informado por el gobierno argentino, los acreedores aceptaron los términos de una nueva
oferta, que incluye ciertas condiciones mejoradoras con respecto a la Segunda Oferta (la “Oferta Final”). En virtud
de estas negociaciones, el gobierno argentino extendio el plazo de adhesién hasta 24 de agosto de 2020 y presentd
ante la SEC la Oferta Final para el canje de los bonos bajo ley extranjera.

La Oferta Final obtuvo una aceptacién del 93,5% de los tenedores y, como consecuencia de la aplicacion de clausulas
de accidn colectiva, el canje alcanzo al 99% de los titulos publicos. Finalmente, la operacion de canje se perfecciond
el 4 de septiembre de 2020, con la acreditacion de los nuevos titulos por un monto total de USD 63.500 millones.

En esta direccion, el congreso de la Nacion sanciond la ley para la reestructuracion de deuda soberana en délares
bajo ley argentina, la cual contempla la reestructuracion de la deuda del Estado Nacional instrumentada en titulos
publicos denominados en Doélares o vinculados al Délar, y emitidos bajo ley argentina. Dicha reestructuracion se
implementaria mediante una operacion de canje por nuevos titulos a ser emitidos por el Estado Nacional, que se
emitiran en términos comerciales sustancialmente similares a los ofrecidos para el canje los titulos emitidos bajo ley
extranjera.

Por su parte, el Banco Central suscribi6 con fecha 6 de agosto de 2020, la renovacion de sus acuerdos de swap de
monedas con el Banco de la Republica Popular de China, por un monto de US$18.500 millones, que tendran una
vigencia de 3 afios.

A la fecha del presente Prospecto, existe cierta incertidumbre con respecto a la posibilidad de que el gobierno
argentino acuerde exitosamente la renegociacién de la deuda con el FMI y evite la declaracién de default por falta
de pago. A su vez, no puede precisarse cuél seria el impacto en la economia argentina en caso que el gobierno
argentino llegue a un entendimiento definitivo con todos sus acreedores.

En tal sentido, Argentina podria ver complicada su acceso al mercado internacional de capitales en los préoximos
afios. En caso que el gobierno argentino no logre reestructurar su deuda publica, la capacidad del Estado Argentino
de emitir titulos de deuda u obtener términos favorables ante la necesidad de acceder a los mercados de capitales
internacionales podria verse restringida. Asimismo, podria decretarse el default de la deuda por falta de pago y el
inicio de nuevos litigios contra la Argentina y, en consecuencia, nuestra capacidad para acceder a estos mercados
podria verse significativamente limitada.

Como resultado de las consideraciones precedentes, no podemos asegurar que la Argentina cuente con la capacidad
para obtener financiamiento en los mercados para hacer frente a sus obligaciones, como asi tampoco el impacto que
podria tener la imposibilidad del gobierno de Alberto Ferndndez de renegociar los compromisos externos del pais,
y en caso de que se renegocie, en qué términos finalmente se concretaria. Como en el pasado, esto puede derivar en
nuevas acciones legales contra el Estado Argentino y en la ejecucion de aquellas que a la fecha del presente
Prospecto se encuentran en curso y pendientes de resolver. Esto puede afectar adversamente la capacidad del
gobierno argentino de implementar las reformas necesarias para impulsar el crecimiento del pais y reactivar su
capacidad productiva. Asimismo, la incapacidad de Argentina para obtener crédito en los mercados internacionales
podria tener un impacto directo en nuestra capacidad para acceder a dichos mercados a fin de financiar nuestras
operaciones y crecimiento, incluyendo el financiamiento de inversiones de capital, lo que afectaria negativamente
nuestra condicion financiera, los resultados de operacion y los flujos de caja.

Las fluctuaciones en el valor del peso respecto del Délar pueden afectar adversamente la economia argentina, y
en consecuencia nuestros resultados operativos y situacion financiera.
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El valor del Peso ha fluctuado de manera significativa en el pasado, y podria seguir haciéndolo en el futuro. La
devaluacion 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 para honrar sus deudas en
moneda extranjera e, inicialmente, derivé en altos niveles de inflacién, 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 depreciacion,
con algunos breves periodos en los que se movi6 en direccion opuesta.

El 17 de diciembre de 2015, el entonces ministro de Hacienda y Finanzas, Alfonso Prat-Gay, anunci6 el fin del
“cepo cambiario” (conjunto de medidas cambiarias implementadas por el Gobierno Nacional con el objetivo de
restringir la adquisicion, el ingreso y egreso de moneda extranjera), que regia en Argentina desde finales de 2011.
Como consecuencia de dicha medida, con fecha 17 de diciembre de 2015 el peso se devalué de Ps. 9,79 por US$1
a $13,75 por US$1, lo que significd una devaluacion de mas de un 40%, representando la mayor devaluacién del
peso desde enero de 2014, segun las negociaciones publicadas por el BCRA. En 2015 hubo una devaluacion de
aproximadamente el 52% del peso frente al Dolar, incluyendo una devaluacién del 10% desde enero a septiembre
de 2015 y del 38% en el Ultimo trimestre del afio 2015, la cual sucedi6 principalmente después del 16 de diciembre
de 2015, como consecuencia de una importante reforma econdémica implementada por la administracion del
presidente Mauricio Macri. Durante el 2016 el peso siguié devaluandose alcanzando aproximadamente un 22,6%
interanual. Posteriormente la devaluacion durante el afio 2017, 2018 y 2019 fue de aproximadamente un 17,5%,
100% y 63%, respectivamente.

Como consecuencia de la depreciacion significativa del peso frente al délar estadounidense, en agosto de 2019 el
Banco Central elevo la tasa de politica monetaria de pesos al 74,9% con el objetivo de atraer inversiones en esta
moneda. Esta alta tasa de interés result6 en una reduccion en la originacion de nuevos préstamos y aumentd las tasas
de reembolso de los préstamos existentes.

Al 29 de septiembre de 2020, cada délar estadounidense equivalia a Ps. 76.1200, de acuerdo con la Comunicacion
“A” 3.500 del BCRA. Por otro lado, la tasa de politica monetaria se ha mantenido al 38% anual desde marzo de
2020. Como consecuencia de la nueva regulacion de control de cambios que establecié el Banco Central a través de
la Comunicaciéon “A” 6770 (junto con sus modificatorias y complementarias) y de la sancion de la Ley de
Solidaridad Social, surgieron otros tipos de délares en el mercado cambiario como por ejemplo, “doélar contado con
liquidacion” y “délar mercado electronico de pago (MEP)” o “ddlar bolsa”, “ddlar turista”, ademas de surgir
nuevamente el tipo de cambio ilegal o “ddlar blue” o “dolar no oficial”. Asimismo, el Banco Central a través de la
Comunicacion “A” 6978 dispuso que, a partir del 17 de abril de 2020 inclusive, las entidades financieras no podran
realizar operaciones de caucién bursatil tomadoras ni colocadoras. Ademas, como una mediada para desalentar el
“dolar contado con liquidacion” y el “ddlar mercado electronico de pago o dolar Bolsa”, a través de las RG CNV
N° 841 y 843, modificadas posteriormente por la RG CNV 856 se determinaron los plazos de permanencia para la
liquidacién de titulos publicos con liquidacion en moneda extranjera. Como consecuencia de la reimposicién de los
controles de cambio, sumado al incremento de la base monetaria para financiar el déficit fiscal, el diferencial entre
el tipo de cambio oficial y otros tipos de cambio resultantes implicitamente de ciertas operaciones comunes de los
mercados de capitales (D6lar MEP o contado con liquidacion) se ha ampliado significativamente, alcanzando un
valor de aproximadamente un 85% por encima del tipo de cambio oficial.

En virtud de lo expuesto, no es posible asegurar que la moneda argentina no se devaluard o apreciara
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 pablica 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. No
podemos predecir respecto a la ocurrencia 0 no, y en su caso en qué medida, el valor del peso podria depreciarse o
apreciarse contra el dolar estadounidense y la forma en que cualquiera de tales fluctuaciones podria afectar nuestro
negocio.

De esta forma tanto una apreciacion como una depreciacién 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 TGLT podrian verse afectados negativamente. Asimismo, en caso que el gobierno argentino implemente
mas de un tipo de cambio (e.g. uno tipo de cambio comercial y otro financiero), la economia argentina podria
contraerse y, por lo tanto, nuestra situacion financiera podria sufrir un deterioro material.
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No podemos asegurar que la exactitud de las estadisticas de inflacién oficiales de Argentina cumplira con las
normas internacionales.

En enero de 2007, el INDEC modifico la metodologia para calcular el IPC. Cuando el INDEC adoptd el referido
cambio de metodologia, el gobierno argentino reemplaz6 a varios funcionarios claves del INDEC, provocando
denuncias por intromision gubernamental por parte del personal técnico de la institucién. EI FMI solicit6 a Argentina
la clarificacion la metodologia del INDEC utilizada para calcular sus tasas de inflacion en varios momentos.

El 23 de noviembre de 2010, el gobierno argentino inici6é una consulta al FMI solicitando asistencia técnica para
elaborar nueva informacidn del IPC con el fin de modernizar el sistema estadistico actual. En el primer trimestre de
2011, un equipo técnico del FMI comenzé a colaborar con el INDEC a los fines de crear el nuevo indice. Sin
perjuicio de tales esfuerzos, los informes publicados posteriormente por el FMI establecieron que su equipo entreg6
medidas de inflacion alternativas para la observacion macroecondémica, incluyendo informacion producida por
fuentes privadas, y declararon que dichas mediciones resultaban en tasas de inflacion considerablemente superiores
a las publicadas por el INDEC desde el 2007. En consecuencia, el FMI inst6 a Argentina a adoptar medidas para la
mejora de la calidad de los datos utilizados por el INDEC. En una reunion celebrada el 1 de febrero de 2013, el
Directorio Ejecutivo del FMI destacd que los avances en la implementacion de las medidas correctivas desde
septiembre de 2012 habian sido insuficientes. Como resultado, el FMI emiti6 una declaracion de censura contra la
Argentina por el incumplimiento de sus obligaciones y la inst6 a adoptar medidas correctivas para hacer frente a la
inexactitud de los datos de inflacién y PBI en forma inmediata.

A los fines de mejorar la calidad de los datos oficiales, se establecioé un nuevo indice de precios al consumidor (el
“IPCNu”) el 13 de febrero de 2014. La inflacién medida de acuerdo con el IPCNu fue del 23,9% en 2014, 31,6%
en 2015 y 31,4% en 2016. El IPCNu representa el primer indicador nacional en Argentina para medir los cambios
en los precios de consumo final de los hogares. Mientras que el indice de precios anterior s6lo media la inflacion en
el rea del Gran Buenos Aires, el IPCNu se calcula midiendo los precios de bienes en los principales centros urbanos
de las 23 provincias argentinas y en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. El 15 de diciembre de 2014, el FMI
reconocio la evolucién de las autoridades argentinas a los fines de remediar la provision de datos, pero demoro la
evaluacion definitiva del nuevo indice de precios.

El 8 de enero de 2016, ante la imposibilidad histérica del INDEC de emitir datos estadisticos confiables, el gobierno
de Macri emitio un decreto de necesidad y urgencia suspendiendo la publicacion de informacidn estadistica. El
INDEC suspendi6 todas las publicaciones relativas a datos estadisticos hasta que se completara el proceso de
reorganizacion técnica y se recompusiera la estructura administrativa del INDEC. Al final de este proceso de
reorganizacion y recuperacion, el INDEC comenzé a reanudar progresivamente la publicacién de informacion
oficial. EI INDEC recalculd el PBI historico y la revision de las mediciones mostré que el PBI aument6 un 2,4% en
2013, se contrajo un 2,5% en 2014, aument6 un 2,7% en 2015 y se contrajo un 1,8% en 2016.

El 9 de noviembre de 2016, el FMI luego de analizar el progreso alcanzado respecto de la exactitud de las estadisticas
oficiales sobre el IPC, resolvid levantar la “mocion de censura” impuesta en el afio 2013, y determiné que el IPC
argentino cumple actualmente con las normas internacionales. A pesar de ello, no podemos garantizar que no vuelva
a existir incertidumbre en relacién con la exactitud de los indicadores econémicos oficiales. Si, a pesar de los
cambios introducidos en el INDEC por el gobierno de Macri contindan existiendo diferencias entre las cifras
publicadas por el INDEC y las informadas por consultoras privadas, habria una importante pérdida de confianza en
la economia argentina, lo que podria tener un efecto adverso sobre nuestro negocio, nuestra situacion patrimonial y
el resultado de nuestras operaciones. Asimismo, no podemos asegurar que la nueva administracion de Alberto
Fernandez respete el estdndar de las normas internacionales en relacion a la preparacion de los indices.

La reforma de la Carta Orgéanica del Banco Central y la Ley de Convertibilidad pueden afectar adversamente la
economia argentina.

El 22 de marzo de 2012, el Congreso Nacional sancion6 la Ley N° 26.739, que modificé la carta organica del Banco
Central y la Ley N° 23.298 (la “Ley de Convertibilidad”). Esta nueva ley modifica los objetivos del Banco Central
(establecidos en su Carta Organica) incluyendo un mandato centrado en promover programas de equidad social,
ademas de desarrollar la estabilidad de la politica monetaria y financiera. Un componente clave de la reforma de la
Carta Orgéanica del Banco Central esta asociado al uso de las reservas internacionales. En virtud de la reforma, las
reservas del Banco Central pueden ser puestas a disposicion del gobierno argentino para cancelar una deuda o para
financiar el gasto publico. Durante 2013, las reservas en Dolares Estadounidenses mantenidas en el Banco Central
disminuyeron a US$ 30.600 millones de US$ 43.300 millones en 2012, mientras que en 2014 aumentaron a US$
31.400 millones. Las reservas del Banco Central en moneda extranjera cerraron el 31 de diciembre de 2015 en US$
25.600 millones, en US$ 39.300 millones al 30 de diciembre de 2016, en US$ 55.100 millones al 29 de diciembre
de 2017, en US$ 65.806 millones al 28 de diciembre de 2018, en US$67.800 millones al 13 de mayo de 2019, para
reducirse a un monto total de US$48.703 millones al 30 de septiembre de 2019 y de US$ 41.379 millones al 30 de
septiembre de 2020. El uso por parte del gobierno argentino de las reservas del Banco Central para cancelar deuda
o financiar gasto publico podria causar que la economia argentina sea mas vulnerable a indices elevados de inflacion
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0 a shocks externos, pudiendo afectar adversamente nuestro negocio, nuestra situacion patrimonial y los resultados
de nuestras operaciones.

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

Los mercados financieros y de valores negociables de Argentina estan influenciados, en diversos grados, por la
situacion econdmica y financiera de otros mercados globales. El escenario internacional muestra sefiales
contradictorias de crecimiento global, junto con una gran incertidumbre financiera y cambiaria. Si bien dichas
condiciones pueden variar de pais en pais, las reacciones de los inversores frente a los acontecimientos que suceden
en un pais pueden afectar el flujo de capital hacia las emisoras de otros paises, y en consecuencia afectar los precios
de negociacion de sus valores negociables. Un menor flujo de capitales y precios méas bajos en el mercado de valores
negociables de un pais podrian tener un efecto adverso sobre la economia real de dichos paises en la forma de tasas
de interés mas elevadas y volatilidad cambiaria. Durante los periodos de incertidumbre en los mercados
internacionales, los inversores generalmente eligen invertir en activos de alta calidad por sobre activos de mercados
emergentes. Esto ha causado un impacto adverso sobre la economia argentina y podria continuar afectando en forma
adversa la economia del pais en el futuro cercano. EI 20 de junio de 2018, MSCI Inc., empresa lider proveedora de
indices y servicios y herramientas de construccidn de carteras y de gestion de riesgo para inversores globales
(“MSCI”), reclasificé y promovio a la Argentina a la categoria de mercado emergente después de haber caido en la
categoria de mercado fronterizo en mayo de 2009. El 19 de febrero de 2019, MSCI ratificé el regreso de la Argentina
a la categoria de mercado emergente pero manteniéndola también y excepcionalmente como mercado de frontera,
en un segundo indice que mezcla ambas categorias. Esta decisién de MSCI se debe a que, si bien el PBI per capita
de 2017 para Argentina basado en los ultimos datos del Banco Mundial es mas alto que el umbral para las categorias
de altos ingresos, los dltimos desarrollos del mercado en Argentina, incluyendo una devaluacion de la moneda
particularmente significativa, obligan a revisar la elegibilidad del mercado en base al PBI per cépita de 2018, que
aun no esta disponible. EI 13 de mayo de 2019, el MSCI confirmd la reclasificacion de Argentina incluyéndola en
el indice de Mercados Emergentes MSCI. No obstante, MSCI continuara restringiendo la inclusion en el indice
Gnicamente a los valores negociables debidamente listados en el extranjero de compafiias argentinas, tales como
American Depositary Receipts, en respuesta a los inversores institucionales internacionales que declararon que se
necesita mayor liquidez del mercado local antes de considerar cambiar de listado en el extranjero a estar listados en
mercados locales. MSCI reevaluara su decision en tanto las condiciones de liquidez de ByMA continlen mejorando.
A la fecha de este Prospecto, podria esperarse que Argentina pierda su estatus como pais emergente ante MSCI
como consecuencia de las nuevas medidas cambiarias adoptadas a fines del afio 2019, agravadas en el primer
semestre de 2020. La mayoria de las economias emergentes han sido afectadas por el cambio en la politica monetaria
de Estados Unidos, dando lugar a la abrupta enajenacion de posiciones de activos especulativos, depreciaciones y
mayor volatilidad en el valor de sus monedas y altas tasas de interés. La apreciacion general del délar
estadounidense, resultante de una politica monetaria estadounidense mas restrictiva, contribuy6 a la caida del precio
internacional de las materias primas, aumentando las dificultades de los paises emergentes que son exportadores de
estos productos. Existe incertidumbre mundial sobre el grado de recuperacion econémica en los Estados Unidos, sin
sefiales positivas importantes de otros paises desarrollados y mayor riesgo de una desaceleracion general en los
paises emergentes, en especial China.

Si bien las condiciones econdmicas varian de un pais a otro, la percepcion que los inversores tienen de los
acontecimientos que se producen en un pais podria afectar sustancialmente el flujo de capitales hacia otros paises.
Las reacciones de los inversores internacionales respecto de los hechos que ocurren en un mercado a veces reflejan
un efecto “contagio” por el cual toda una region o clase de inversion se ve desfavorecida debido a los inversores
internacionales. La Argentina podria verse afectada por hechos econdémicos o financieros negativos ocurridos en
otros paises, que a su vez pueden causar un efecto adverso en nuestra situacién patrimonial y el resultado de nuestras
operaciones. Los menores flujos de capitales y la baja en los precios de valores negociables afectan negativamente
la economia real de un pais a través de tasas de interés elevadas o volatilidad de la moneda. La economia argentina
se vio impactada de modo adverso por los acontecimientos politicos y econémicos que tuvieron lugar en diversas
economias emergentes durante la década del 90, incluyendo los de México de 1994, el colapso de diversas
economias asiaticas entre 1997 y 1998, la crisis econémica de Rusia en 1998 y la devaluacidn brasilefia en enero de
1999.

Asimismo, la salida de flujos hacia mercados emergentes y el impacto a nivel mundial del Coronavirus, también
afecto a la Argentina provocando un deterioro de su riesgo pais que llego a 2.400 puntos basicos al 6 de julio 2020,
segun el J.P. Morgan EMBI+Index, deteriorando, a su vez, la capacidad para obtener nuevos financiamientos
externos.

El 7 de noviembre de 2018, Fitch Ratings rebajo el panorama de calificacion de Argentina de estable a ‘B’ (negativa).
Segun Fitch Ratings, la calificacion de ‘B’ refleja la alta inflacion y la volatilidad econémica que han persistido a
pesar de los esfuerzos para ajustar las politicas en los ultimos afios, una débil posicion de liquidez externa y una
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elevada carga de deuda soberana altamente dolarizada. Con fecha 16 de agosto de 2019, Fitch Ratings volvi6 a
rebajar las calificaciones soberanas de Argentina, incluida su Calificacion de incumplimiento de emisor (IDR) de
largo plazo en moneda extranjera a ‘CCC’, desde ‘B’. La calificadora indicéd en su informe que la rebaja de las
calificaciones se debe a una elevada incertidumbre politica después de las elecciones primarias del 11 de agosto de
2019, un fuerte endurecimiento de las condiciones de financiacion y un deterioro esperado en el entorno
macroecondmico que aumentan la probabilidad de un incumplimiento soberano o una reestructuracion de algin tipo.
En diciembre de 2019, Fitch Ratings bajo la calificacion a ‘CC’, desde ‘CCC’. Asimismo, luego de la decision
adoptada por el gobierno argentino de postergar el pago de la deuda emitida bajo legislacién local hasta fin de afio,
la calificadora de riesgo Standard & Poor’s rebajé la calificacion crediticia de Argentina de “CCC” a “Default
Selectivo”.

En los afios 2008 y 2009, la Argentina vio afectada su situacién econémica 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
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 desestabilizacién del
sistema financiero rapidamente se trasladoé a la industria y al comercio estadounidense e internacional, no sélo 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 produccion industrial. EI Gobierno de los EE.UU. aprob6 una serie de planes para
destinar miles de millones de délares 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 investigacion y desarrollo de nuevas fuentes de energia. Por otra parte, se espera
que las proximas elecciones presidenciales en los Estados Unidos tengan lugar en noviembre de 2020, por lo cual
no podemos predecir el resultado de tales elecciones ni el impacto de las politicas que implemente la nueva
administracion sobre la economia argentina.

La situacién 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.

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 brasilefio sufra la
depreciacién més pronunciada de la década. Brasil, el principal socio comercial de Argentina, experimenté una
contraccion del PBI en los ultimos afios (3,5% en 2015 y 3,5% en 2016). Si bien las perspectivas econdmicas de
Brasil parecen mejorar en los ultimos periodos, un deterioro adicional de la actividad econémica, una demora en la
recuperacion economica esperada en Brasil o un ritmo mas lento en la mejora de la economia de Brasil podrian tener
un impacto negativo sobre las exportaciones argentinas y sobre todo el nivel de actividad econémica e industrial en
Argentina, particularmente respecto de la industria automotriz. En febrero de 2016, Standard & Poors rebajo la
calificacion crediticia de Brasil a BB. Dicha baja en la calificacion fue seguida por las agencias Fitch Rating y
Moody’s en diciembre de 2015 y febrero de 2016, respectivamente, que rebajaron la calificacion de Brasil a BB+ y
Ba2, para dichos afios respectivamente. En 2017, Brasil experimenté un leve aumento en su PBI, el cual subié 1,0%.
Si la actual recuperacion de la economia brasilefia se detiene o deteriora nuevamente, la demanda de exportaciones
argentinas podria sufrir un impacto adverso. Asimismo, la actual crisis institucional en Brasil vinculada a casos de
corrupcién que implicaban a figuras politicas y econémicas de gran relevancia, condujo a una de las mas graves
caidas de la historia econdmica brasilefia durante los afios 2014 y 2015, lo que ha tenido efecto sobre todos sus
socios comerciales; y, muy especialmente, sobre la RepUblica Argentina. A partir de la acusacion y posterior
destitucion de la ex presidente Dilma Roussef y la asuncion del vicepresidente Michel Temer a la primera
magistratura, los indicadores econdmicos brasilefios han demostrado un notable mejoramiento. A su vez, el 28 de
octubre de 2018 se celebraron las elecciones presidenciales en Brasil, resultando ganador en el ballotage con el
55,1% de los votos el candidato liberal Jair Bolsonaro, quien asumid su mandato el 1 de enero de 2019. No podemos
predecir con exactitud cudl seréa el impacto de las politicas de la administracion de la economia de Bolsonaro en su
relacion con los socios comerciales de Brasil, particularmente Argentina, que podrian afectar negativamente los
resultados de nuestro negocio, las condiciones financieras y el resultado de nuestras operaciones.

Por otra parte, Argentina también puede verse afectada por otros paises que tienen influencia sobre los ciclos

econdmicos mundiales, como los Estados Unidos o China. En particular China, que es el principal importador de

los commodities argentinos, experimentd una devaluacién del yuan frente al délar estadounidense desde fines de

2015, lo que ha afectado adversamente a varias empresas con una sustancial exposicién a ese pais. La devaluacion

del yuan ha continuado durante 2016 y el crecimiento del PBI de China se ha desacelerado en 2016 y 2017. La
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desaceleracion de la economia china y el aumento de la volatilidad de sus mercados financieros podrian tener un
impacto en los mercados financieros a nivel mundial, lo cual, a su vez, podria aumentar el costo y la disponibilidad
de la financiacion para las compafiias argentinas, tanto a nivel local como internacional. A partir de abril de 2018,
Estados Unidos impuso aranceles a las importaciones de acero y aluminio de China, Canada y paises de la Union
Europea. El 6 de julio de 2018, Estados Unidos impuso pesados aranceles del 25% sobre bienes de procedencia
china por un valor de US$34.000 millones, lo que llevé a China a tomar represalias imponiendo similares aranceles
sobre los productos de los Estados Unidos. El 10 de julio de 2018, la Oficina del Representante de Comercio de los
Estados Unidos (Office of the U.S. Trade Representative ~-USTR-) anunci6 un impuesto del 10% a una lista de 5.745
productos chinos, implementado a partir del 24 de septiembre de 2018. EI 18 de septiembre de 2018 el gobierno
chino anuncié un impuesto de 5%a 10% a una lista de 5.207 productos estadounidenses, implementado a partir del
24 de septiembre de 2018. Con posterioridad, en mayo de 2019 los aranceles ya existentes sobre dichos productos
fueron elevados del 10% al 25% por Estados Unidos. A la fecha de este Prospecto, la guerra comercial que Estados
Unidos libra con China esta latente e incrementandose. La actual crisis global econémica y/o financiera o el efecto
del deterioro del actual contexto internacional podrian afectar la economia argentina y, consecuentemente, el
resultado de nuestro negocio, las condiciones financieras y el resultado de nuestras operaciones. A partir de las
reuniones de alto nivel realizadas en ocasion del G20 de Buenos Aires ambos paises acordaron buscar una salida
negociada a sus diferendos comerciales. Cuando parecia que ambos paises habian alcanzado un principio de acuerdo,
Trump acusé a China de no respetar lo acordado e impuso un 10% adicional de impuestos en ciertos productos
importados de China a Estados Unidos, desatando un nuevo capitulo en esta disputa comercial. Asimismo, la llegada
de la pandemia del COVID-19 originada en China, ha provocado una mayor tensidn entre ambos paises, lo cual
dificulta la posibilidad de que Estados Unidos y China arriben en un acuerdo comercial en el corto plazo.

El 28 de junio de 2019 el gobierno argentino acordo los términos del Acuerdo de Asociacién Estratégica Union
Europea-Mercosur en virtud del cual la Unién Europea bajara los aranceles a la compra de productos del Mercosur
tanto de origen agricola como industrial y viceversa. Este acuerdo ain debe recorrer varios pasos legales —incluso
su aprobacion parlamentaria— antes de entrar en vigencia. EI mismo establece una disminucién periddica a los
aranceles, por lo que el arancel cero no serd inmediato ni por cantidades ilimitadas para las ventas desde el Mercosur
a la Unién Europea. Las condiciones econémicas a nivel global también podrian resultar en una devaluacién de
monedas y tipos de cambio regionales, incluido el peso, lo que probablemente causaria volatilidad en Argentina.

Asimismo, en el contexto econdmico internacional, la Reserva Federal de los Estados Unidos (“FED”) redujo el
rango de su tasa de referencia durante el afio 2019, alcanzando el 1,50% - 1,75% hasta el 15 de marzo de 2020.
Asimismo, a partir del 15 de marzo de 2020, con el objetivo de mitigar las consecuencias econémicas de la pandemia
de COVID-19, la FED redujo nuevamente las tasas de interés en cien puntos bésicos, colocandola en un rango de 0
a 0,25% anual, y presentd una serie de programas de absorcion de deuda federal e hipotecaria de modo de impedir
que la pandemia amenace el crecimiento econémico de la principal potencia mundial. Si la entidad resolviera
aumentar las mismas, ello podria tener un profundo impacto en el financiamiento soberano y corporativo de la
Argentina.

Es importante mencionar que si las tasas de interés aumentan significativamente en economias desarrolladas,
incluyendo Estados Unidos, Argentina y otras economias de mercados emergentes podrian encontrar mas dificil y
costoso acceder a préstamos de capital y refinanciar su deuda existente, lo cual podria afectar negativamente su
crecimiento econdmico. Asimismo, si estos paises en desarrollo, que también son socios comerciales de Argentina,
caen en recesion, la economia argentina seria afectada por una caida en las exportaciones. Todos estos factores
podrian tener un impacto negativo en nosotros, nuestro negocio, operaciones, situacion patrimonial y perspectivas.

Por otro lado, como se explico anteriormente, la pandemia del Coronavirus, ha impactado negativamente en distintas
industrias de todo el mundo y ha provocado una fuerte caida de las valuaciones de los titulos de renta variable y
renta fija en los mercados financieros mundiales y locales. En caso el COVID- 19 continle propagandose a nivel
mundial, ello podria configurar alteraciones en las relaciones comerciales entre la Argentina y los paises afectados
por dicho virus y afectar la economia local, como asi también, ello podria dificultar el acceso al crédito por parte de
las compafiias argentinas.

Cabe resaltar que los precios del petréleo cayeron significativamente como consecuencia de la pandemia, lo cual
podria dificultar materialmente la consumacion de los proyectos de produccion local de petréleo, al menos en el
corto y mediano plazo.

Asimismo, a través del Decreto N° 488/2020, publicado en el Boletin Oficial el 19 de mayo de 2020, el Poder
Ejecutivo Nacional fijo transitoriamente, desde el dia de la publicacion del mismo hasta el 31 de diciembre de 2020
inclusive, el precio de comercializacion en el mercado local del barril de petrdleo crudo, estableciendo como
referencia para el crudo tipo Medanito el precio U$S 45 por barril (USD 45/bbl), ajustado por calidad y flete. El
decreto consiste de un precio sostén, mas alto que el precio internacional, revisable cada 3 meses, para preservar los
niveles de actividad y de produccion de la industria en sus distintas etapas, mantener la inversion y las fuentes de
trabajo como preservar el abastecimiento del pais con hidrocarburos de fuente argentina.
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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 y el
mercado bursétil 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 Sociedad.

Aunqgue las condiciones econdmicas varian entre los paises, la percepcion de los inversores acerca de los
acontecimientos que ocurren en un pais puede afectar sustancialmente los flujos de capital y las inversiones en titulos
valores de emisores en otros paises, incluida la Argentina. Las reacciones de los inversores internacionales respecto
de los hechos que ocurren en un mercado a veces reflejan un efecto “contagio” por el cual toda una region o clase
de inversion se ve desfavorecida debido a los inversores internacionales. La Argentina podria verse afectada por
hechos econémicos o financieros negativos ocurridos en otros paises, que a su vez pueden causar un efecto adverso
en nuestra situacion patrimonial y el resultado de nuestras operaciones. Los menores flujos de capitales y la baja en
los precios de valores negociables afectan negativamente la economia real de un pais a través de tasas de interés
elevadas o volatilidad de la moneda.

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 v 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 TGLT.

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.

En el pasado, el Gobierno Nacional sancioné 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 pablico 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 N° 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 negociacién esta
estandarizado, cada asociacion de actividad industrial o comercial negocia los aumentos salariales y beneficios
laborales con el sindicato pertinente. En la construccién, 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 construccion.

El Ministerio de Trabajo de la Nacion media entre las partes y en Gltima instancia aprueba el aumento salarial anual
que se aplicaré en la actividad de construccién. Las partes estan obligadas a cumplir con la decisién 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 pablico 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.

Durante el 2018 se multiplicaron las movilizaciones y paros nacionales contra el Gobierno Nacional, convocados
por distintas agrupaciones sociales y sindicales. Tal es asi que la Argentina sufrid 3 paros totales a lo largo de todo
el pais durante el 2018. Los distintos reclamos se debieron principalmente a los ajustes salariales, ajustes de tarifas,
despidos y el Acuerdo Standby con el FMI. En lo que respecta al 2019, los reclamos sindicales se concentraron en
el gremio docente en una primera etapa y posteriormente en los gremios de transporte, fomentadas principalmente
por el sindicato de camioneros dirigido por el sindicalista Hugo Moyano.

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.

Regulacién del teletrabajo.

Con fecha 30 de julio de 2020, el Congreso Nacional dictd la Ley N° 27.555, incorporando la modalidad de
prestacion de obra y/o servicio en los términos de la Ley N° 20.744 (junto con sus modificatorias y complementarias)
de Contrato de Trabajo, efectuada total o parcialmente en el domicilio del trabajador, o en lugares distintos al
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establecimiento del empleador, mediante la utilizacion de tecnologias de informacién y comunicacién. Dicha
regulacion prevé, entre otras cuestiones, que: (i) el trabajador gozara de los mismos derechos y obligaciones que las
personas que trabajan bajo la modalidad presencial; (ii) su remuneracién no podra ser inferior a la que percibian o
percibirian bajo la modalidad presencial; (iii) la jornada laboral debera ser pactada previamente por escrito en el
respectivo contrato; (iv) el trabajador gozara del derecho a la desconexién digital; (v) se debera reunir elementos de
voluntariedad para adherirse a dicho régimen; y (vi) existira el derecho de reversibilidad hacia la modalidad de
empleo presencial. Dicha ley entrara en vigencia después de 90 dias contados a partir de que el Gobierno declare la
finalizacién del aislamiento social, preventivo y obligatorio.

No podemos asegurar las consecuencias que este nuevo régimen pueda tener en el mercado laboral, que finalmente
dicha regulacion determine algun tipo de aumento de haberes 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.

Tampoco podemos anticipar atn el impacto que esta regulacién tendra en la demanda de oficinas por parte de las
empresas que decidan aplicar el régimen de teletrabajo a sus empleados. Es posible que una generalizacion de las
prestaciones de tareas laborales a través de modalidades de teletrabajo reduzca la demanda de oficinas por parte de
estas empresas, lo cual podria afectar negativamente el mercado en el cual opera TGLT.

La economia argentina podria verse adversamente afectada por los sucesos politicos locales, relacionados con
los incidentes de corrupcion identificados en la Argentina.

La economia argentina, es sensible a los sucesos politicos locales. Dichos acontecimientos politicos podrian generar
incertidumbre y resultar adversos para el desarrollo de un mercado estable para los negocios en el pais, lo cual podria
afectar la economia argentina e, indirectamente, el negocio, resultado de las operaciones y situacion financiera de la
Sociedad.

Asimismo, el deterioro institucional y la corrupcion pueden afectar adversamente la economia y la situacion
financiera de Argentina, lo que a su vez podria afectar adversamente el negocio, la situacién patrimonial y financiera
y los resultados de las operaciones de la Sociedad.

La ausencia de un sélido marco institucional y la corrupcion han sido sefialadas como un problema importante para
Argentina y contintan siéndolo. Al respecto, en el Gltimo informe denominado “Doing Business” 2020 del Banco
Mundial, Argentina ocupé el puesto 126 entre 189 paises en materia de corrupcion.

Ciertos especialistas en la materia han destacado que el mayor foco de corrupcién de Argentina esta centrado en el
sistema de contrataciones y compras del Estado. Durante el 2018 cobré estado publico una investigacién judicial
por el presunto pago de sobornos por parte de empresarios privados a funcionarios de alto rango del gobierno de
Cristina Fernandez de Kirchner, vinculados mayormente con el sector de la obra publica. Si bien a la fecha del
presente Prospecto la causa judicial se encuentra en curso, ya cuenta con varios detenidos e imputados, entre los
cuales se encuentran accionistas y empleados de empresas y funcionarios que habrian reconocido su participacion
en el pago de sobornos.

La falta de resolucién de estas cuestiones podria incrementar el riesgo de inestabilidad politica, distorsionar los
procesos de toma de decisiones y afectar en forma adversa el prestigio internacional y la capacidad de Argentina
para atraer la inversion extranjera, todo lo cual podria afectar adversamente los resultados de las operaciones de la
Sociedad.

A la fecha del presente, no podemos estimar el impacto que podria tener esta investigacion en la economia argentina.
De igual manera, no podemos predecir por cuanto tiempo podrian continuar las investigaciones sobre corrupcion,
qué otras comparfiias podrian verse involucradas, ni qué tan importantes podrian ser los efectos de estas
investigaciones. A su vez, todas estas circunstancias y la disminucion de los niveles de confianza entre los
inversores, entre otros factores, podria impactar en forma significativamente adversa el desarrollo de la economia
argentina y repercutir desfavorablemente sobre nuestro negocio, situacion patrimonial o el resultado de nuestras
operaciones.

La intervencidn del Gobierno Nacional en la economia argentina puede afectar adversamente nuestro resultado
operativo o situacion financiera.

Durante la administracion de Cristina Kirchner (2007-2015), el Gobierno Argentino incrementd su intervencion
directa en la economia, incluso a través de la implementacion de medidas de expropiacion y estatizacion, 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
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(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
N° 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 informacion 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.

Por su parte, en abril de 2012, la administracién Kirchner orden6 la remocién de los directores y alta gerencia de
Yacimientos Petroliferos Fiscales S.A. (“YPF”) la empresa de petréleo y gas mas grande del pais, que estaba
controlada por el grupo espafiol Repsol, y present6 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 aprohé el proyecto de
ley en de mayo de 2012, a través de la aprobacion de la Ley N° 26.741, la cual declaré a la produccién,
industrializacién, transporte y comercializacién de hidrocarburos, como actividades de interés publico y politicas
fundamentales de Argentina, y facultd al Gobierno Nacional a adoptar cualquier medida necesaria para lograr la
autosuficiencia en el suministro de hidrocarburos. En febrero de 2014, el Gobierno Nacional y Repsol anunciaron
gue habian llegado a un acuerdo sobre los términos de la indemnizacién pagada a Repsol por la expropiacién 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 N° 26.932, resolvi6 la
demanda interpuesta por Repsol ante el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones, o
“CIADI”.

Cabe destacar que actualmente la Argentina se encuentra sometida a una causa judicial impulsada por el fondo
Burford Capital, con relacion a la re-estatizacion de la petrolera YPF durante el gobierno de Cristina Fernandez de
Kirchner que, segun los demandantes, perjudicd a los accionistas de la misma (distintos de Repsol). La demanda se
encuentra bajo revisién de la Corte Suprema de Justicia de los Estados Unidos, que en caso de pronunciarse en
contra de Argentina, podria condenarla a pagar mas de US$2.500 millones. En enero de 2019, la Corte Suprema de
Estados Unidos pidi6 la opinion de la Casa Blanca en la disputa judicial. EI 21 de mayo de 2019, el gobierno de los
Estados Unidos expres6 ante la Corte Suprema de ese pais su opinién no vinculante en contra de la peticién de
Argentina de llevar a los tribunales argentinos la demanda por la nacionalizacion de YPF S.A. El 3 de junio de 2019,
el gobierno argentino junto con YPF S.A. presentdé ante la Corte Suprema de Estados Unidos un escrito
suplementario en respuesta a la opinién no vinculante del gobierno de los Estados Unidos. En tal caso, el juicio
comenzaria formalmente en el tribunal de primera instancia del Distrito Sur de Manhattan a cargo de la jueza Loretta
Preska. En tal sentido, la jueza Loretta Preska citd para el 11 de julio de 2019 a los representantes de la Argentina y
los demandantes de Burford Capital Ltd y Eaton Park a una audiencia para exponer sus argumentos para defender
sus posiciones en la causa por la manera en que el pais estatizé6 YPF S.A. en 2012 sin hacer la OPA obligatoria del
Estatuto de la Compafiia. Loretta Preska congel6 todas las acciones, recursos y pedidos dentro de la causa hasta
decidir si hace lugar o no al pedido por parte de la demandada de que el conflicto sea resuelto en Argentina. En
consecuencia, en los tribunales americanos se fijé una agenda de cuatro puntos: (i) los demandados deberan presentar
sus argumentos para fundar el forum non conveniens el 30 de agosto de aquel afio; (ii) los demandantes deberan
contestar el 30 de octubre de 2019; (iii) los demandados presentaran sus respuestas a las oposiciones el 29 de
noviembre de 2019; y (iv) todos los demas plazos y procedimientos en las acciones se mantendran en espera hasta
la resolucion.

Argentina debia contestar a Burford antes que termine el 2019. Sin embargo, el gobierno argentino decidié
reclamarle mas tiempo a la jueza, para analizar el caso nuevamente ante el cambio de gestién. En febrero de 2019,
el gobierno argentino presentd nuevos argumentos en la causa para intentar que el juicio se lleve a cabo en Argentina.
En el mes de junio de 2020, la jueza Loretta Preska deneg6 lo requerido por el Gobierno Argentino, estableciendo
gue la causa continuara en Estados Unidos. Por lo tanto, Argentina podria verse expuesta a enfrentar un pago que
en principio se calculaba en US$ 3.000 millones, pero otras estimaciones indican que el mismo podria alcanzar los
US$12.000 millones.

Por otro lado, el 30 de mayo de 2019 se dio a conocer la denegacion por parte del tribunal arbitral del Banco Mundial
(el CIADI) del pedido de anulacién del laudo arbitral solicitado en el afio 2017 por el Estado argentino, mediante el
cual se obligaba al Estado Nacional a resarcir al fondo Burford Capital Ltd. por la expropiacién en el afio 2008 de
Aerolineas Argentinas al grupo Marsans por la suma de US$ 320,7 millones. Desde la Procuracion de la Nacion
advierten que existe una instancia adicional para presentar un Gltimo recurso de revision. El litigio se originé debido
a la expropiacion de Aerolineas Argentinas mediante el decreto N° 2347, sin acuerdo sobre la valuacién de la
compafiia. El Tribunal de Tasacién de la Nacién consider6 que la misma se encontraba quebrada y por tanto se
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hallaba valuada en menos 832 millones de dolares, mientras que el consorcio espafiol reclamaba 600 millones de
dolares.

La Ley de Abastecimiento fue ratificada en cuanto a su vigencia el 28 de septiembre de 2014 y se aplica a todos los
procesos econdémicos relacionados con bienes, prestaciones y servicios que, directa o indirectamente, satisfagan las
necesidades basicas de la poblacién, o Bienes de Necesidades Bésicas, y otorga amplias delegaciones de poder a sus
autoridades de aplicacién para involucrarse en dichos procesos. También faculta a las autoridades de aplicacion para
disponer la venta, produccidn, distribucion y/o entrega de los Bienes de Necesidades Basicas en todo el pais en caso
de desabastecimiento.

En febrero de 2015, el gobierno de Cristina Kirchner envi6 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 N° 27.132.

El 23 de septiembre de 2015, la Ley N° 27.181 fue promulgada, disponiendo que ninguna venta de acciones del
Gobierno Nacional en empresas argentinas puede realizarse sin la previa aprobacion de los dos tercios de los
miembros del Congreso argentino, con la excepcion de las acciones del Gobierno Nacional en YPF, y designando
también a la Agencia Nacional de Participaciones Estatales en Empresas a cargo de implementar cualquier politica
y accién relacionada al ejercicio por el Gobierno Nacional de derechos que surjan de la titularidad de acciones en
empresas argentinas.

El 9 de junio de 2020, mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 522/2020, se declar6 la intervencién
transitoria de la empresa Vicentin S.A.1.C. por un plazo de 60 dias. Por otro lado, el gobierno argentino ha anunciado
la presentacion de un proyecto de ley que propicia la declaracion de utilidad publica la empresa Vicentin S.A.I.C.,
sujeta por lo tanto a expropiacion. El 19 de junio de 2020 el juez comercial de Reconquista restituyé al directorio
de Vicentin al frente de la administracion y redujo el rol de los interventores designados. El 31 de julio de 2020, el
Gobierno Nacional dispuso la derogacién del DNU 522/2020 que ordend la intervencion de Vicentin, retrocediendo
en el plan de expropiacién de Vicentin S.A.l.C.

Las acciones previas y actuales tomadas por el Gobierno Nacional concernientes a la economia, incluidas decisiones
con respecto a las tasas de interés, impuestos, controles de precios, los aumentos salariales, la provisién 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 econdémico de Argentina y, a su vez afectar nuestra
condicion financiera y resultados operativos. Ademas, cualquier politica adicional del Gobierno Nacional 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 Nacional en la economia han tenido un impacto
adverso en los niveles de inversién 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 aumentara, la economia argentina y, a su vez, nuestros negocios, resultados
de operaciones y situacién financiera pueden ser adversamente afectados.

Los controles de cambio y las restricciones sobre las transferencias al exterior han limitado, y es esperable que
vuelvan a limitar, la disponibilidad del crédito internacional.

En 2001y 2002, el Gobierno Argentino impuso restricciones a las transferencias y controles de cambio que limitaron
sustancialmente la capacidad de las empresas para adquirir y mantener moneda extranjera o para realizar pagos en
el exterior. Estas restricciones fueron sustancialmente flexibilizadas a lo largo del mandato del ex Presidente Macri,
incluidas aquellas que exigian la autorizacion previa del Banco Central para la transferencia de fondos al exterior a
fin de pagar el capital y los intereses sobre las obligaciones de deuda.

Sin perjuicio de las politicas de flexibilizacion cambiaria implementadas por la administracién de Macri durante su
gestion, a raiz de un aumento exorbitante de moneda extranjera, luego de que se dieran a conocer los resultados de
las elecciones primarias abiertas simultdneas y obligatorias, que tuvieron lugar en agosto de 2019, el Gobierno
Nacional reinstaurd un régimen de restricciones cambiarias en la Argentina.

Con fecha 1 de septiembre de 2019, el Poder Ejecutivo dicto el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 609/2019,
mediante el cual se establecio que, hasta el 31 de diciembre de 2019, el contravalor de la exportacion de bienes y
servicios deberd ingresarse al pais en divisas y/o negociarse en el mercado de cambios en las condiciones y plazos
que establezca el Banco Central. Sin perjuicio de ello, con fecha 28 de diciembre de 2019 fue publicado en el Boletin
Oficial el Decreto N° 91/2019, el cual eliminé el plazo de vigencia inicialmente estipulado, dando asi continuidad a
la obligacion de ingresar al pais en divisas y/o negociar en el mercado de cambios el contravalor de la exportacién
de bienes y servicios.
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En efecto, con fecha 30 de diciembre de 2019, el Banco Central emitié la Comunicacion "A" 6856, la que establecid
que las normas que integran el texto ordenado sobre "Exterior y Cambios”, difundido a través de la Comunicacion
"A" 6844, sus modificatorias y complementarias, en materia de obligacién de ingreso al pais en divisas y/o
negociacion en el mercado de cambios de cobros de exportaciones de bienes y servicios.

El gobierno argentino puede prorrogar las restricciones en el mercado cambiario actuales o, en el futuro, imponer
controles adicionales en el mercado cambiario y en los flujos de capital desde y hacia Argentina, los que podria
afectar la economia argentina y limitar la capacidad de la Emisora para acceder a los mercados de capitales
internacionales, reducir su capacidad para realizar pagos de capital o intereses en el exterior y/o afectar adversamente
el negocio y/o el resultado de las operaciones y/o la situacion financiera de la Sociedad. Dichas restricciones podrian
provocar una menor disponibilidad de crédito o inversion de fuente internacional para las compafiias argentinas
como TGLT. Para mayor informacion sobre el presente, véase la seccion “Informacion Adicional — Controles de
Cambios” de este Prospecto.

No podemos asegurar que no existan futuras modificaciones a las regulaciones cambiarias y a las regulaciones
vinculadas a ingresos y egresos de divisas al pais. Las regulaciones cambiarias y de capitales podrian afectar
adversamente nuestra condicién financiera o los resultados de nuestras operaciones y nuestra capacidad para cumplir
con nuestras obligaciones en moneda extranjera y ejecutar nuestros planes de financiacion.

El déficit fiscal puede resultar en consecuencias adversas en el largo plazo para la economia argentina.

Durante los Ultimos afios del mandato de Kirchner, se incrementd el gasto publico sustancialmente vy, a la luz de
finanzas pulblicas cada vez mas estrechas, el gobierno de Kirchner adoptd 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 economica. 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, en el gobierno de Macri fueron adoptadas medidas para anclar las cuentas publicas, incluyendo la
eliminacion de los subsidios a los servicios publicos y otras medidas fiscales, lo cual redujo el déficit fiscal primario
existente de aproximadamente el 5,4% 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%. En el afio 2017, el déficit fiscal primario fue de
3,9% del PBI, alcanzando la meta fiscal para 2017 del 4,2% del PBI. Asimismo, el Gobierno Nacional logré reducir
fuertemente el gasto publico durante el afio pasado y el déficit fiscal primario finalizé en 2,4% del PBI ($338.987
millones), cuando la meta establecida por el Gobierno Nacional era de 2,7%, sobre cumpliendo de esta manera con
el primer objetivo establecido en el Acuerdo Standby con el FMI.

El 12 de febrero de 2020, en una reunion informativa especial en el Congreso, el Ministro de Economia Martin
Guzman destaco la importancia de adoptar medidas fiscales y comerciales para lograr un equilibrio en dos frentes:
el frente externo (sefialando que la Republica debe adoptar medidas para evitar repetidas crisis de la balanza de
pagos) v el frente fiscal. En el frente externo, el Ministro ratifico la voluntad de la Republica de cumplir con sus
obligaciones de pago de la deuda, pero destacd que los niveles actuales de deuda son insostenibles, sefialando que
la deuda publica bruta creci6 del 52,6% del PBI en 2015 al 88,8% del PBI en 2019. En el frente fiscal, el Ministro
indicé que no seria realista ni sostenible reducir el déficit fiscal en 2020 y analiz6 varios escenarios que podrian
permitir a la Republica alcanzar el equilibrio fiscal en 2023 y registrar superavit fiscales moderados que oscilarian
entre el 0,6% y el 0,8% del PBI en los afios siguientes. Aunque estos posibles escenarios para la economia argentina
podrian haber sido razonables cuando se formularon, los resultados reales dependen de eventos y acontecimientos
gue no estan bajo el control de la Argentina. En consecuencia, no se puede asegurar que los resultados econémicos
no difieran materialmente de la informacién expuesta anteriormente.

En el marco de la pandemia del coronavirus, el Gobierno Nacional resolvié a aumentar las partidas de gastos del
Presupuesto Nacional significativamente, lo cual incrementara indefectiblemente el déficit fiscal.

Si el gasto del sector publico continta superando los ingresos fiscales, el déficit fiscal probablemente aumentara y
podran ser requeridas para su utilizacion las fuentes de financiacién empleadas en el pasado para tratar dicho déficit,
tales como el Banco Central y la Administracion Nacional de la Seguridad Social. Dicho aumento del déficit podria
provocar un deterioro sobre las distintas variables macroecondmicas de la Argentina, impactar en la capacidad del
gobierno argentino para acceder a los mercados financieros y, a su vez, limitar el acceso de las compafiias argentinas
a dichos mercados, todo lo cual podria afectar adversamente nuestro negocio, situacion patrimonial y el resultado
de nuestras operaciones.

Una continua baja de los precios internacionales de las principales exportaciones de commaodities de Argentina
puede tener un efecto adverso en el crecimiento econémico de Argentina.
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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 exportacion de ciertos
commodities ha causado que la economia argentina sea mas vulnerable a las fluctuaciones de los precios de los
commodities.

Desde el comienzo de 2015, los precios internacionales de los commaodities para las principales materias primas de
exportacién de Argentina han disminuido, lo que ha tenido un efecto adverso sobre el crecimiento econémico 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.

Durante el 2018, segun ciertos informes publicos, la Argentina sufrié la peor sequia de los Gltimos 50 afios y,
asimismo, ciertas inundaciones de magnitud en distintos puntos del pais, que generaron pérdidas sustanciales en el
sector agropecuario, y repercutieron fuertemente en la economia argentina y el ingreso de divisas a través del sector
exportador primario. Por su parte, un informe de la Facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad de Buenos
Aires precisé que la pérdida estimada Gnicamente por la pérdida de la cosecha de soja por los efectos de la sequia
llegaria a un total de US$2.668,31 millones.

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

Las restricciones en el abastecimiento de energia podrian afectar adversamente la economia argentina.

Como resultado de varios afios de recesion, de la pesificacion de las tarifas energéticas y del congelamiento de las
tarifas del gas natural y de la electricidad en Argentina, se ha producido en los Ultimos afios una falta de inversién
en la capacidad de abastecimiento y transporte del gas natural y electricidad. Asimismo, la demanda local de gas
natural y electricidad ha aumentado sustancialmente, ello debido a una recuperacion de las condiciones econémicas
y a las limitaciones en los precios, lo cual ha generado la adopcién de medidas por parte del gobierno argentino que
implicaron desabastecimiento para la industria y/o incremento en los costos. En particular, Argentina ha estado
importando gas natural para compensar la escasez en la produccion local. A fin de pagar las importaciones de gas
natural, el gobierno argentino ha utilizado frecuentemente las reservas del Banco Central debido a la falta de
inversion extranjera directa. Si el gobierno argentino no puede pagar las importaciones de gas natural, la actividad
econdmica, los negocios y las industrias podrian verse afectados en forma adversa.

El gobierno argentino ha tomado una serie de medidas para aliviar el impacto a corto plazo de la falta de energia en
los usuarios residenciales e industriales. Si estas medidas resultan ser insuficientes, o si la inversion requerida para
incrementar la capacidad de produccidn y transporte de gas natural y la capacidad de generacion y transporte de
energia eléctrica, en el mediano y largo plazo, no se efectuara a tiempo, la actividad econémica argentina podria
verse seriamente afectada, y con ella nuestras operaciones.

Como primer paso de estas medidas, se implementaron una serie de aumentos de tarifas y reducciones de subsidios
(principalmente, a las industrias y a los consumidores de altos ingresos). El 17 de diciembre de 2015 y luego de la
publicacion del Decreto N° 134/2015, el gobierno de Macri declard la Emergencia del Sistema Eléctrico Nacional
hasta el 31 de diciembre de 2017 e instruyo al Ministerio de Energia y Mineria para que prepare y proponga medidas
y garantice el suministro de electricidad. Dentro de este contexto, y a través de la Resolucion N° 06/2016 del
Ministerio de Energia y Mineria, se fijaron los estacionales de referencia para la potencia y energia en el Mercado
Eléctrico Mayorista (MEM) para el periodo comprendido entre el 1 de febrero de 2016 y el 30 de abril de 2016, y
fijé el objetivo de la mencionada resolucion era ajustar la calidad y seguridad del suministro de electricidad.

En febrero de 2016, el gobierno argentino reviso el cuadro de tarifas de electricidad y gas y eliminé los subsidios de
estos servicios publicos, lo que dio lugar a aumentos de un 500% o mas en los costos de energia, salvo en la tarifa
de determinados consumidores de bajos ingresos. Mediante la correccién de las tarifas, la modificacion del marco
regulatorio y la reduccidn de la participacion del gobierno argentino en el sector energético, el gobierno argentino
intentd corregir las distorsiones en el sector energético y realizar las inversiones necesarias. En julio de 2016, un
tribunal federal de la ciudad de La Plata suspendio el aumento de la tarifa de gas en toda la provincia de Buenos
Aires. Ademas, el 3 de agosto de 2016, un tribunal federal de San Martin suspendi6 el aumento de las tarifas de gas
en todo el pais hasta la celebracion de una audiencia publica para discutir dicho aumento tarifario. La decision fue
apelada ante la Corte Suprema y, el 18 de agosto de 2016, la Corte Suprema resolvi6 que el aumento de la tarifa de
gas de los usuarios residenciales no podia imponerse sin la realizacion de una audiencia publica. EI 16 de septiembre
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de 2016 se llevo a cabo la audiencia publica en donde se acordd que la tarifa de gas se incrementaria en
aproximadamente un 200% en octubre de 2016, con aumentos semestrales hasta 2019.

En cuanto a los demas servicios, incluida la electricidad, el 28 de octubre de 2016 se llevo a cabo una audiencia
publica para considerar un aumento de las tarifas del 31% solicitado por los distribuidores de energia. Con
posterioridad, el gobierno argentino anuncié aumentos en las tarifas de electricidad de entre el 60% y el 148%. El
31 de marzo de 2017, el Ministerio de Energia y Mineria informd un nuevo cuadro tarifario con aumentos de,
aproximadamente, un 24% para el suministro de gas natural por cada red que se encuentra parcialmente regulado
desde el 1 de abril de 2017. EI 17 de noviembre de 2017, se llevd a cabo una audiencia publica convocada por el
Ministro de Energia y Mineria a fin de actualizar el cuadro tarifario del gas natural y la electricidad. Este cuadro
tarifario prevé una reduccion gradual de los subsidios, que resulta en un aumento, entre diciembre de 2017 y febrero
de 2018, de entre un 34% y un 57% (segun la provincia) para el gas natural y 34% para la electricidad. EI 31 de
mayo de 2018, el Congreso Nacional aprobd una ley que procuraba limitar el aumento de las tarifas de energia
implementado por el gobierno argentino, la cual fue posteriormente vetada por el ex Presidente Macri. El 1 de agosto
de 2018, de conformidad con la Resolucién N° 208/2018 del Ente Nacional Regulador de la Electricidad (ENRE),
el Ministerio de Energia publicé un nuevo cuadro tarifario con aumentos en las tarifas de electricidad. El 27 de
diciembre de 2018, el gobierno anuncié un aumento del cuadro tarifario de energia eléctrica en 2019 de un promedio
acumulado del 55%, a ser implementado en cuatro tramos a partir de febrero de 2019. El 17 de abril de 2019, el
gobierno argentino anuncio que las tarifas de electricidad, gas y transporte no volveran a aumentar en 2019. En el
caso de la tarifa de electricidad, los aumentos ya anunciados para 2019 seran absorbidos por el gobierno argentino.
Con fecha 21 de junio de 2019, la Secretaria de Energia emitié la Resoluciéon N° 336/2019 en virtud de la cual con
carécter excepcional dispuso un diferimiento de pago del 22% en las facturas emitidas a partir del 1° de julio de
2019 y hasta el 31 de octubre de 2019, para los usuarios residenciales de gas natural y de propano no diluido por
redes. Asimismao, el gobierno argentino decidié volver a postergar el aumento de tarifas en gas domiciliario en redes
previsto para octubre 2019, hasta enero 2020, de manera que seguird subsidiando a los usuarios residenciales.
Posteriormente, el gobierno argentino acordd con Edenor (EDN) y Edesur el congelamiento de las tarifas de energia
hasta enero 2020, que deberian haber estado ajustadas en agosto 2019. Se espera que se cierre proximamente el
acuerdo de traspaso de jurisdiccion desde Nacion a la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y Provincia de Buenos
Aires. La postergacion del incremento sera nuevamente prorrateada en 7 cuotas el afio préximo, cuando en febrero
2020 deberian ser revisadas nuevamente. Edesur habia informado que el ajuste que hubiera correspondido en agosto
era de 25% con un impacto del 8% en el consumidor final promedio. Asimismo, como consecuencia de la expansion
del COVID-19, el gobierno argentino resolvié a través de los Decretos 311/2020 (reglamentado por la Resolucién
173/2020 del Ministerio de Desarrollo Productivo) y 543/2020, que las empresas que prestan servicios de energia
eléctrica, gas por redes, agua corriente, telefonia fija 0 movil, internet, T.V. por cable no podran por 360 dias,
suspender o cortar el servicio por mora o falta de pago de hasta 6 facturas con vencimiento desde el 1 de marzo de
2020.

Asimismo, el 10 de abril de 2020, la Secretaria de Energia emitié la nota N° 25148550-APN-SEMDP, en la cual
instruye a los productores de gas a extender la vigencia de los contratos, cuyo vencimiento operaba el 31 de marzo
de 2020, hasta la finalizacién del periodo de congelamiento de tarifas de 180 dias establecido en la Ley N° 27.541
de Solidaridad Social. Asimismo, mediante el mencionado Decreto 543/2020 de fecha 18 de junio de 2020, el Poder
Ejecutivo Nacional prorrogé por otros 180 dias dicha extensién de la vigencia de los contratos.

Los cambios en el marco regulatorio de la energia y el establecimiento de mayores tarifas para el suministro de gas
y electricidad podrian afectar nuestra estructura de costos y aumentar los costos operativos y de los servicios
publicos. Ademas, el significativo aumento del costo de la energia en Argentina podria tener un efecto adverso sobre
la economia argentina y, por lo tanto, sobre nuestro negocio, situacién patrimonial y el resultado de nuestras
operaciones.

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 econdmica del 2001-2002, a partir de 2002 el Gobierno
Nacional adopté medidas que suspendieron los procesos de ejecucidn de derechos de los acreedores ante la falta de
pago del deudor, incluyendo la ejecucion de hipotecas y los pedidos de quiebra.

Sin perjuicio que estas medidas fueron levantadas, las mismas podrian ser re-instauradas 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 operacidn y situacion financiera.

Si la implementacidn por parte de Argentina de leyes relacionadas con la prevencion del lavado de activos y el
financiamiento del terrorismo (“AML/CFT”, segun sus siglas en inglés) fuera insuficiente, Argentina podria
tener dificultades para obtener financiacién internacional y/o atraer inversiones extranjeras directas.
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En octubre de 2010, el Grupo de Accion Financiera (“GAFI”) emiti6 un Informe de Evaluacion Mutua (el “Informe
Mutuo”) sobre prevencion de Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo en Argentina, incluyendo la
evaluacion de Argentina al momento de la visita in situ, que tuvo lugar en noviembre de 2009. Este informe indic
que desde la Gltima evaluacién, finalizada en junio de 2004, Argentina no habia progresado adecuadamente en el
abordaje de una serie de deficiencias identificadas en ese momento, y desde entonces el GAFI ha colocado a
Argentina en un proceso de monitoreo mas estricto.

Asimismo, en febrero de 2011, Argentina, representada por el Ministro de Justicia y Derechos Humanos, asistié al
Plenario del GAFI en Paris, con el objeto de presentar un plan de accién preliminar. EI GAFI concedi6 una prérroga
para la implementacidn de los cambios. En junio de 2011, Argentina asumié el compromiso de trabajar en un alto
nivel politico con el GAFI para abordar sus deficiencias en materia de AML/CFT. En cumplimiento de las
recomendaciones realizadas por el GAFI sobre prevencion del lavado de activos, el 1 de junio de 2011 el Congreso
Nacional sanciond la Ley N° 26.683. Bajo esta ley, el lavado de activos constituye un delito en si, y el auto-lavado
de activos también se considera un delito. Adicionalmente, en junio de 2012 la reunién plenaria del GAFI celebrada
en Roma destaco el progreso realizado por Argentina pero también inst6 al pais a avanzar mas en lo referente a las
deficiencias de AML/CFT. No obstante las mejoras realizadas por Argentina, en octubre de 2012 el GAFI determiné
gue aln continuaban ciertas deficiencias de AML/CFT estratégicas, y que Argentina seria objeto de monitoreo
permanente.

Desde octubre de 2013, Argentina ha dado pasos en pos de mejorar su régimen de AML/CFT, que incluyen la
sancién de nuevas reglamentaciones que establecen requisitos mas estrictos respecto de la informacién de
operaciones sospechosas y amplian las facultades del ente regulador del sector financiero para aplicar sanciones por
deficiencias de AML/CFT. Dicho avance ha sido reconocido por el GAFI. En este sentido, el GAFI (conforme a su
informe de fecha 27 de junio de 2014) concluy6 que Argentina habia progresado significativamente en la adopcién
de medidas para abordar las deficiencias de AML/CFT identificadas en el Informe Mutuo y que Argentina habia
fortalecido su marco legal y regulatorio, incluyendo: (i) la reforma y el fortalecimiento de sanciones por lavado de
activos ampliando el alcance de las partes informantes cubiertas y transferir la supervision de AML/CFT a la Unidad
de Informacién Financiera (“UIF”) del Ministerio de Hacienda; (ii) endurecer las sanciones por financiamiento del
terrorismo, en particular mediante la criminalizacion del financiamiento de actos terroristas, terroristas y
organizaciones terroristas; (iii) emitir, a través de la UIF, una serie de resoluciones relativas a due diligence de
clientes (CDD, por sus siglas en inglés) y requisitos de registro asi como otras medidas de AML/CFT a ser adoptadas
por las partes informantes; y (iv) crear un marco para cumplir con las Resoluciones N° 1.267 y 1.373 del Consejo
de Seguridad de las Naciones Unidas. Como resultado de dicho avance, el Plenario del GAFI decidi6 que Argentina
habia tomado medias suficientes para el cumplimiento técnico de las recomendaciones clave y principales y que,
por ende, debia ser removida del proceso de monitoreo. Asimismo, el 24 de octubre de 2014, el GAFI elogi6 el
importante avance realizado por Argentina para mejorar su régimen de AML/CFT, y destacé que Argentina habia
establecido el marco legal y regulatorio para cumplir los compromisos de su plan de accién y declar6é que Argentina
no estaria mas sujeta al proceso de monitoreo de cumplimiento de las normas sobre AML/CFT del GAFI y que
Argentina continuaria trabajando con el GAFI y el Grupo de Accidn Financiera de América del Sur (“GAFISUD”)
en el abordaje de otras cuestiones identificadas en su Informe Mutuo.

En febrero de 2016 se cred el “Programa de Coordinacion Nacional para el Combate del Lavado de Activos vy el
Financiamiento del Terrorismo” mediante el Decreto N° 360/2016 del Poder Ejecutivo Nacional como instrumento
del Ministerio de Justicia y Derechos Humanos, encargado de reorganizar, coordinar y fortalecer el sistema nacional
para el combate del lavado de activos y el financiamiento del terrorismo, tomando en consideracion los riesgos
especificos que podrian impactar en Argentina y el énfasis global de desarrollar un cumplimiento mas efectivo
reglamentos y las normas internacionales del GAFI. Ademas, se modificaron las normas pertinentes para designar
al Ministerio de Justicia y Derechos Humanos como coordinador a nivel nacional de los organismos y entidades
publicas y privadas con competencia en esta materia, mientras que la UIF coordinara actividades relacionadas con
temas financieros.

En el contexto del programa de divulgacion voluntaria bajo el régimen de sinceramiento fiscal argentino, la Ley N°
27.260 y su decreto reglamentario N° 895/2016 aclararon que la UIF tiene el poder de comunicar informacién a
otros organismos que se encarguen de inteligencia publica e investigacion si la UIF cuenta con pruebas confiables
de que se han cometido delitos bajo la Ley de Lavado de Activos. Ademas, de conformidad con la Resolucion UIF
N° 92/2016, los agentes informadores deben implementar un sistema especial de gestion de riesgo para abordar el
cumplimiento de la ley asi como para informar las operaciones realizadas bajo el régimen de sinceramiento fiscal.

Las entidades financieras argentinas deben cumplir con todas las normas en materia de lavado de activos establecidas
por el Banco Central, la UIF y, de corresponder, la CNV. En este sentido, la Resolucién N° 121/2011 emitida por la
UIF resulta aplicable a las entidades financieras sujetas al régimen de la Ley de Entidades Financieras, las entidades
sujetas al sistema de la Ley N° 18.924, con sus modificatorias, y las personas humanas y juridicas autorizadas por
el Banco Central para operar en la compraventa de divisas bajo la forma de dinero o cheques extendidos en moneda
extranjera o0 a través del uso de tarjetas de débito o crédito o en la transmision de fondos dentro y fuera del territorio
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nacional. La Resolucion N° 121/2011 regula, entre otras cosas, la obligacion de recibir documentacion de los clientes
y los términos, obligaciones y restricciones para el cumplimiento del deber de informacion respecto de las
operaciones sospechosas de lavado de activos y financiamiento del terrorismo. La Resolucion N° 21/2018 de fecha
5 de marzo de 2018 emitida por la UIF se sanciond para complementar la Resolucion N° 30E/2017 y esta dirigida
al sector financiero. La Resolucion N° 21/2018 establece los lineamientos para la gestion de riesgo de lavado de
activos y financiamiento del terrorismo, los estandares de cumplimiento minimo para la prevencion del lavado de
activos y nuevas metodologias respecto de la politica de prevencidn de lavado de activos a ser implementada por
los Sujetos Obligados.

Si bien Argentina ha realizado importantes mejoras en sus reglamentaciones sobre AML/CFT y ha dejado de estar
sujeta al proceso de monitoreo de AML/CFT global permanente del GAFI, no pueden brindarse garantias de que
Argentina continuard cumpliendo con las normas internacionales sobre AML/CFT en el futuro, o que la Argentina
no estara sujeta al monitoreo de cumplimiento en el futuro, lo cual podria afectar negativamente la capacidad de
Argentina de obtener financiacién de los mercados internacionales y atraer inversiones extranjeras.

Los valores de las propiedades en Argentina pueden reducirse significativamente.

Los valores de las propiedades estan influenciados por una multiplicidad de factores que no se encuentran sujetos a
nuestro control, tales como la disminucion de la demanda de propiedades debido al deterioro de las condiciones
macroecondmicas, en especial como consecuencia de aquellas medidas tomadas por el Gobierno Argentino para
hacerle frente al COVID-19, o una mayor oferta de propiedades que podria afectar negativamente el valor de las
propiedades. No podemos asegurar que el valor de las propiedades se incrementara o que no se reducira. Una parte
significativa de nuestras propiedades estan ubicadas en Argentina. En consecuencia, una caida en el valor de las
propiedades en Argentina podria afectar adversamente nuestro negocio y nuestros estados financieros debido a la
valuacion de nuestras propiedades de inversion a valor de mercado.

Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva

Con fecha 21 de diciembre de 2019 fue aprobada la ley de emergencia publica denominada Ley de Solidaridad
Social y Reactivacion Productiva, la que fuera publicada con fecha 23 de diciembre de 2019 en el Boletin Oficial.
Por medio de la citada norma, la administracién Fernandez dispuso varias reformas principalmente de indole
econdmicas, Como Ser entre otras:

1) Congelamientos de tarifas. La presente ley establece por un periodo de 180 dias el mantenimiento del valor actual
de la tarifa de servicios de gas y electricidad.

2) Impuestos por la compra de divisas. EI gravamen denominado Para una Argentina Inclusiva y Solidaria (PAIS)
tendra una vigencia de cinco afios y dispondra de una carga del 30% para la compra de délares destinados al ahorro
de cualquier ciudadano, gastos en turismo, compras y adquisicion de servicios en el exterior del pais. Se fija que el
70% de lo recaudado sera destinado para financiar programas de la ANSES vy el restante 30% para solventar obras
de viviendas sociales e infraestructura.

3) Escalas jubilatorias. Se suspende por 180 dias la ley de movilidad jubilatoria creada bajo la administracién
anterior de Macri. En el interin, todos los aumentos previstos para marzo y junio los definira el Gobierno Nacional
por decreto hasta sancionar una nueva formula de morosidad.

4) Bienes Personales. Se aument6 la proporcion del Impuesto a los Bienes Personales como suma de dinero,
propiedades o acciones. En el caso de bienes radicados en el exterior, se podra duplicar la carga impositiva maxima
salvo que los fondos reingresen al sistema financiero argentino.

5) Retenciones e impuestos. Se grava la tenencia de activos financieros en el exterior y se elimina el impuesto cedular
a la renta financiera, que grava el ahorro en pesos. En lo que respecta a las retenciones al campo, se actualizan los
montos estipulados por la administracion anterior de Macri.

La incertidumbre sobre los resultados de las medidas e intervenciones adoptadas por la presente administracion de
Alberto Fernandez con respecto a la economia argentina podria generar mayor volatilidad en la negociacién de los
titulos de empresas argentinas o incluso una sensible baja de sus precios.

El surgimiento y propagacion de una enfermedad a nivel pandémico o una amenaza de salud puablica similar,
como la pandemia de SARS-CoV-2 (COVID-19) podrian tener un efecto material adverso en la economia
argentina y global, asi como en nuestro negocio, condicion financiera y el resultado de nuestras operaciones.

El 11 de marzo de 2020, la OMS declard la "emergencia de salud publica de preocupacion internacional™ y decreto
el estado de “pandemia” a nivel mundial con motivo del brote de SARS-CoV-2 (COVID-19) en Wuhan, China y su
posterior propagacion a nivel mundial (el “Coronavirus”).

En la actualidad, las principales bolsas mundiales y el mercado de capitales local se han visto materialmente
afectados por la propagacién del Coronavirus, el cual ha afectado la produccion y las ventas de una gran variedad
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de industrias, interrumpiendo o prolongando materialmente los plazos de las cadenas de suministro locales e
internacionales y ha causado una grave situacién de desempleo en varias actividades proveedoras de bienes y
servicios; previendo las maximas autoridades del Fondo Monetario Internacional que la situacién provocara la mas
grave recesion a nivel mundial luego de la crisis del afio 1929. El alcance del impacto del Coronavirus en nuestro
desempefio operativo y financiero dependera de la evolucion de los hechos (su propagacion, y la duracién del brote
y de las medidas gubernamentales nacionales e internacionales tomadas como consecuencia), del impacto en la
industria de la construccidn, empleados y proveedores; de la potencial disminucién en la actividad industrial y de
una mayor suba en el riesgo pais que ocasione un aumento en las tasas de interés y dificulte la capacidad de
financiamiento de la Emisora; todos los cuales son inciertos y no se pueden predecir.

Con la finalidad de frenar la propagacion del Coronavirus, los gobiernos de la mayoria de los estados afectados han
adoptado medidas sanitarias de aislamiento, que provocaron un estancamiento en su actividad economica.

En esa direccion, el gobierno nacional amplié la emergencia publica en materia sanitaria y dispuso, entre otras
medidas, el cierre total de fronteras, la suspension de vuelos internacionales y de cabotaje, la suspension del
transporte terrestre de media y larga distancia, la suspension de espectaculos artisticos y deportivos, y el aislamiento
social, preventivo y obligatorio hasta el 30 de agosto de 2020, inclusive (el que podria prorrogarse hasta la fecha en
que se controle la situacion epidemioldgica), en virtud del cual todos los residentes (salvo excepciones) deben
permanecer en sus residencias habituales y abstenerse de concurrir a sus lugares de trabajo. Para informacion sobre
estas medidas, véase “El impacto de algunas medidas economicas, fiscales y legislativas nacionales en el corto,
mediano y largo plazo, es incierto” de esta seccion del Prospecto.

En este sentido, es esperable que el brote del Covid-19 y las medidas econémicas y sociales dispuestas por el
gobierno nacional, destinadas a contrarrestar la crisis sanitaria, econdmica y social en la Argentina, afecten, en
alguna medida, la economia argentina y los resultados econémicos de las compafiias argentinas. Sin embargo, al
presente no se puede predecir cudl sera la magnitud del impacto de la pandemia en la economia argentina y, en
particular, sobre la situacion financiera de la Emisora. Para informacion sobre estas medidas, véase la Seccion “La
pandemia del COVID-19 ha provocado un gran impacto a nivel global y dicho impacto podria empeorar y continuar
por un periodo de tiempo desconocido. A su vez, las medidas sanitarias de aislamiento dispuestas por el Gobierno
Nacional han afectado el desarrollo de nuestra actividad principal, lo que podria afectar de manera adversa nuestro
negocio y los resultados de nuestras operaciones” de esta Seccion del Prospecto.

Ademas, la progresion del virus y las medidas consiguientes destinadas a combatirlo podrian suponer una reduccion
del crecimiento econémico en cualquiera de los socios comerciales de Argentina (como Brasil, la Unién Europea,
China y Estados Unidos). La contraccion de las economias de nuestros socios comerciales podria tener un impacto
considerable y adverso en la balanza comercial y la economia de Argentina a través de una caida en la demanda de
exportaciones argentinas o una disminucion en los precios de los productos agricolas.

Por otro lado, los mayores niveles de incertidumbre asociados con el progreso de una pandemia global implican el
fortalecimiento del délar estadounidense y la devaluacion de las monedas de los paises emergentes, incluidos los
socios comerciales de Argentina. Esto podria aumentar la presion financiera sobre el peso argentino y conducir a
una devaluacion del tipo de cambio local, o causar la pérdida de competitividad contra nuestros socios comerciales,
como asi también, ello podria dificultar el acceso al crédito por parte de las compafiias argentinas.

Con fecha 12 de agosto de 2020, el presidente Alberto Fernandez anunci6 que Argentina producira la vacuna contra
el Coronavirus, que se encuentra bajo el desarrollo de la la Universidad de Oxford. Segun el Ministro de Salud,
Ginés Gonzalez Garcia, la vacuna tiene alta capacidad de inmunidad y estara a disposicion de los argentinos durante
el primer semestre del 2021.

Sin embargo, a la fecha del presente existe incertidumbre con relacion a la posibilidad de que la vacuna desarrollada
por la Universidad de Oxford sea efectiva y que la situacién epidemioldgica sea totalmente controlada,
particularmente en el corto plazo. En caso que las medidas para frenar la propagacion de la pandemia no resulten
exitosas, o que el Gobierno Nacional extienda durante un largo periodo la vigencia de las medidas que restringen el
regular desenvolvimiento de la actividad econémica, o que las vuelva a aplicar en el futuro, ello podria provocar y/o
profundizar la contraccion de la economia argentina y, en consecuencia, afectar nuestras operaciones.

La Emisora no puede garantizar que los acontecimientos futuros relacionados con el COVID- 19, sobre los que la
Sociedad no tiene control alguno, no afectaran negativamente las actividades, la situacion patrimonial y los
resultados de las operaciones de la Emisora.

Riesgos relativos a la Emisora y su actividad

La exposicion a multiples legislaciones y reglamentaciones provinciales y municipales puede afectar
adversamente nuestro negocio o resultado operativo.
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Argentina tiene un sistema de gobierno federal con 23 provincias y una ciudad autonoma (Buenos Aires), cada una
de las cuales, en virtud de la Constitucion Nacional, tiene plenas facultades para promulgar legislacién en materia
de impuestos y otras competencias. Del mismo modo, dentro de cada provincia, los gobiernos municipales tienen
amplios poderes para regular diversas materias. Debido al hecho de que nuestros proyectos se encuentran en
multiples provincias, los mismos estan sujetos a multiples legislaciones y regulaciones provinciales y municipales.
A pesar de que no hemos experimentado ningun efecto relevante y adverso por esta circunstancia, desarrollos futuros
en legislacion 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
margenes de operacion.

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

Nuestro rendimiento econémico 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 situaciéon 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
periédicamente 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;

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

e gastos significativos asociados con cada inversion, 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 reduccién de la vida Gtil y de los ingresos provenientes de las propiedades; y

e 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
revocacién 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.

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. Sin embargo, es posible que no se genere el aumento de la demanda que razonablemente
esperamos, entre otras razones, debido a que no se desarrolle un mercado hipotecario robusto o porque las empresas
no elijan expandir sus operaciones en Argentina, o porque las fluctuaciones del tipo de cambio encarezcan
sustancialmente el valor de nuestros productos medidos en moneda local. Asimismo, hasta el momento en que las
condiciones macroeconémicas de la Republica Argentina se estabilicen, y hasta tanto haya certidumbre respecto del
futuro politico del pais, podemos enfrentar caidas temporales en nuestro volumen de ventas puede resultar afectado
mientras los potenciales clientes evalGan la evolucién de las condiciones econémicas y politicas. 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
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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 sera 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 de la Sociedad. Cualquier disminucion 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 los
nichos mencionados. 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 practicas 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, situacion 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 disminucion en la demanda de propiedades de bienes raices debido a un deterioro de las condiciones
macroecondmicas, en especial como consecuencia de las medidas tomadas por el Gobierno Argentino para hacerle
frente al COVID-19, 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 vayan a verse
reducidos. La mayor parte de las propiedades que poseemos estdn ubicadas en Argentina. Como resultado, una
reduccion en el valor de las propiedades en Argentina podria afectar sustancialmente nuestro negocio.

Podriamos 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 de
ingresos que realicemos en la venta o alquiler de nuestros proyectos, haciéndolos inconsistentes con nuestras
proyecciones. 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 terminadas, sea como resultado de requisitos regulatorios mas estrictos,
incumplimientos de proveedores, las interrupciones en el transporte, huelgas, cierres patronales, o de otra manera,
0 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 que transité Argentina durante el afio 2018, que se ha extendido a 2019, puede seguir afectando
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
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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 esta influenciada por multiples 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 condicién financiera y resultados de operacion.

En este contexto, la sancién del Nuevo Régimen Cambiario podria tener un impacto significativamente negativo en
nuestra actividad comercial en particular, y en toda la industria del desarrollo inmobiliario en general, toda vez que
al limitarse la adquisicion de moneda extranjera para las personas humanas y juridicas, se dificultaria sensiblemente
la posibilidad de que los clientes adquieran las divisas necesarias para realizar el pago del precio de las unidades
funcionales (que se transan casi exclusivamente en ddlares estadounidenses).

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

Al 30 de junio de 2020, nuestra deuda financiera consolidada era de $4.132.431 millones incluyendo intereses
devengados e impagos y costos financieros diferidos. La crisis econémica y financiera que se desarrollé en Argentina
durante los afios 2018, 2019 y lo que transcurre de 2020, las cuales incluyeron, entre otros sucesos, una devaluacion
significativa del peso argentino, una profunda recesion econdmica, la restriccién del acceso a financiamiento por
parte de las empresas argentinas, un deterioro significativo del mercado inmobiliario argentino, y particulares
medidas tomadas por el Gobierno Argentino para hacerle frente al COVID-19, condujeron a la Sociedad a una
compleja situacion financiera y patrimonial, en la cual el nivel de deuda de la Compafiia se torn6 excesivamente
gravoso.

Si bien estimamos que el éxito del procedimiento de recapitalizacion, descripto bajo la seccidn véase “Informacion
del Emisor — Contratos Relevantes — Acuerdos Relativos a la Recapitalizacion” en este Prospecto, tuvo como
consecuencia directa una reduccién sustancial del nivel de deuda de la Sociedad (en razon de que las Obligaciones
Negociables Convertibles fueron capitalizadas y canjeadas por Nuevas Acciones Preferidas, sustituyendo pasivos
por capital social), no podemos asegurar que en un futuro tendremos suficientes flujos de efectivo y una capacidad
financiera adecuada para hacer frente a las deudas futuras.

El hecho de que estemos apalancados podria afectar nuestra capacidad para refinanciar la deuda existente o llevarnos
a tener que tomar prestados fondos adicionales para financiar capital de trabajo, adquisiciones y gastos de capital,
lo que nos requerird asignar una porcion 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.

Debido al descalce entre nuestros activos y pasivos, tenemos una significativa exposicion cambiaria.

Al 30 de junio de 2020, la mayoria de nuestros pasivos se denominan en Délares Estadounidenses, mientras que
gran parte de nuestros ingresos se denominan en Pesos. Esta diferencia cambiaria nos expone al riesgo de volatilidad
en los tipos de cambio, circunstancia que podria afectar en modo adverso nuestros resultados financieros si el Dolar
Estadounidense aumentara en valor con respecto al Peso. Si se produjera una depreciacion ain mayor del Peso en
relacion con el Délar Estadounidense, el monto de nuestra deuda en Pesos también aumentaria, produciendo efectos
negativos adicionales sobre nuestra situacion patrimonial y el resultado de nuestras operaciones.

Algunos de nuestros contratos de préstamo 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.

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. En este contexto, estamos sujetos a
obligaciones de hacer y no hacer que restringen algunas de nuestras actividades y de nuestras subsidiarias (las
“Subsidiarias”), incluyendo:

(i) restricciones en:
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-incurrir en endeudamiento adicional;
-constitucion de gravamenes;
-venta de bienes inmuebles gravados;
-reduccioén de nuestro capital accionario; y
(ii) obligaciones a:
-mantener seguros en ciertas propiedades bajo términos razonables para nuestros acreedores; y
-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, expansion 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.

Adgquisiciones 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 inversion 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 adquisicién respecto de la condicidn 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 adquisicion de un edificio o propiedad, y cualquier
manifestacién 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 atencion de la administracién 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 expansién requerira
considerables gastos e inversiones antes de que cualquier ingreso significativo asociado se genere y depende de una
serie de factores. Entre los mismos, esta nuestra capacidad para localizar y asegurar lugares privilegiados dentro de
nuestro presupuesto, la contratacién 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 macroecondmicas 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 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 identifiquemos, o 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, situacion
financiera y los resultados operativos.
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Nuestras inversiones en actividades de desarrollos inmobiliarios, re-desarrollos y construccién pueden ser menos
redituables que lo anticipado.

Nos comprometemos en el desarrollo y construccidn de activos inmobiliarios residenciales y comerciales (oficinas
y logistica). Los riesgos asociados con nuestras actividades de desarrollo, re-desarrollo y construccién podrian
afectar adversamente nuestro negocio y condicion financiera e incluyen, entre otros, los siguientes:

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

e los costos de construccidn 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 ocupacion 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 financiacién 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 construccion;

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

e los retrasos significativos entre el inicio y la finalizacion 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 construccion o retrasos en la recepcion de la zonificacion u otras
aprobaciones regulatorias, o desastres naturales o casos fortuitos (como incendios, huracanes, terremotos
o0 inundaciones), resultando en mayores costos de construccién 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. Aunque creemos que tales adquisiciones mejoraran nuestro
rendimiento financiero futuro, el éxito de estas operaciones esta sujeto a una serie de riesgos, incluyendo que:

e la financiacion 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

e las propiedades adquiridas podrian estar ubicadas en mercados nuevos respecto de los cuales podriamos
tener un conocimiento limitado y una limitada comprension de la economia local, ausencia de relaciones
comerciales en el area o 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.

Parte de nuestra estrategia de crecimiento se basa en el desarrollo y adquisicion 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 Participacion en Proyectos y el Acuerdo de Co-Inversion
(segun se define mas adelante bajo la seccion “Accionistas Principales y transacciones con partes relacionadas —
Transacciones con Partes Relacionadas™). Los mercados de crédito y de capitales han experimentado una
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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 finalizacion del periodo fiscal puede ser utilizado para reducir
gravamenes sobre futuras ganancias gravadas y pasivos por impuestos diferidos. Al 31 de diciembre de 2019,
teniamos $1.159.402 millones de quebranto que expira entre 2023 y 2024 y $ 54.752 millones de créditos fiscales
correspondientes al impuesto a la Ganancia Minima Presunta, que expira entre 2019 y 2026. En general, segun 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 estaran disponibles
para compensar futuras ganancias gravadas, lo 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.

Como resultado, estamos expuestos al riesgo de aumentos en las tasas de inflacién 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
harén valer sus derechos, especialmente si se estabiliza o se reduce en el futuro el valor del canon locativo o si se
deterioran las condiciones econdmicas.

Adicionalmente, la version actual del Cddigo 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, lo que podria disminuir el valor
de nuestros contratos de alquiler denominados en Ddlares si el tipo de cambio aplicable no refleja el valor actual de
mercado del peso. Si bien la linea jurisprudencial prevaleciente en esta materia ha sostenido que las partes de un
acuerdo pueden anular esta disposicion, no podemos asegurar que dicha interpretacion seguira siendo respaldada
por los jueces en el futuro.

El 11 de junio de 2020, la Camara de Senadores sanciond una nueva norma que regulard el vinculo entre propietarios
e inquilinos. Para mayor informacion véase la informacion incluida bajo el factor de riesgo “La Compafiia podria
verse afectada por las modificaciones al régimen locativo argentino dispuestas por la Ley de Alquileres N° 27.551”
incluido bajo la presente seccién de este Prospecto.

En el pasado y como respuesta ante el déficit habitacional, las altas tasas de inflacion y la dificultad de acceder al
crédito, el Gobierno Nacional 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 aiin en el caso de incumplimiento de la obligacion de pagar el alquiler. Esperamos que nuestros
contratos de locacién 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
Nacional puede ceder ante la presion politica que lo impulse a intervenir en la reglamentacion de esta practica, lo
cual afectaria negativamente nuestros ingresos por alquileres. No podemos asegurar a los inversores que el Gobierno
Nacional no impondra reglamentaciones similares o de otra indole en el futuro. Las reformas introducidas a la
legislacion existente o la sancion 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.

La Compafiia podria verse afectada por las modificaciones al régimen locativo argentino dispuestas por la Ley
de Alquileres N° 27.551.

En fecha 30 de junio de 2020, la Ley N° 27.551 fue publicada en el Boletin Oficial (la “Ley de Alguileres™).

Entre los cambios més significativos que introduce la Ley de Alquileres en el régimen locativo se destacan los
siguientes:

=  Establece un plazo minimo de locacion de inmuebles, cualquiera sea su destino, de 3 afios.

= Lalocacion podra ser resuelta de manera anticipada por el locatario si han transcurrido 6 meses de contrato
mediante notificacion fehaciente al locador enviada con al menos 1 mes de anticipacion. En los contratos
de inmuebles destinados a vivienda, cuando la notificacion al locador fuese hecha con una anticipacién de
3 meses 0 mas, no correspondera el pago de indemnizacion alguna por dicho concepto.
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=  El locatario puede pedir la rescision de la locacion o la cesacion del pago, por causas no imputables a éste,
si se ve impedido de usar o gozar de la cosa, 0 ésta no puede servir para el objeto de la convencion.

= Solo estan a cargo del locatario aquellas expensas que deriven de gastos habituales, entendiéndose por tales
aquellos que se vinculan a los servicios normales y permanentes a disposicion del locatario,
independientemente de que sean considerados expensas ordinarias o extraordinarias.

=  Los gastos a cargo del locador podran ser compensados por el locatario con el importe de los canones
locativos, previa notificacidn fehaciente.

= Se podré incluir en los contratos formas y formulas de actualizacidn e indexacion de los canones locatarios.
En los contratos de locacién con destino habitacional, el precio del alquiler debe fijarse como valor Gnico
y por periodos mensuales, sobre el cual solo pueden realizarse ajustes anuales. La actualizacion debera
sujetarse en partes iguales al IPC (indice de Precios al Consumidor) y al RIPTE (Remuneracion Imponible
Promedio de los Trabajadores Estables), que es elaborado y publicado por el BCRA.

= Los contratos de locacion de inmuebles deberan declararse ante la AFIP.

= Cuando el destino es Habitacional, no puede requerirse al locatario el pago de alquileres anticipados por
periodos mayores a un mes; la firma de pagarés; pago de valor llave o depdsitos en garantia por importes
equivalentes a una cantidad mayor a la del primer mes de alquiler.

= Las partes pueden constituir un domicilio electrénico en el que se tengan por eficaces todas las
notificaciones, comunicaciones y emplazamientos que alli se dirijan.

A la fecha del presente no se puede predecir cual seré el impacto de la Ley de Alquileres sobre los negocios de la
Compaiiia.

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

Nuestras actividades estdn sujetas a las leyes vigentes a nivel nacional, provincial y municipal, asi como a
reglamentaciones, autorizaciones y habilitaciones relativas a la construccion, el planeamiento urbano, el uso del
terreno, la proteccién del medioambiente y sitios histéricos, la proteccion al consumidor y/o usuario, 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 creacién 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,
suspensiones y/o cancelaciones de proyectos, habilitaciones y revocaciones de autorizaciones.

Ademaés, 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. En este sentido, el Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires aprobd en 2018 la
Ley 6.099, que consistio en una modificacion integral al Codigo de Planeamiento Urbano de la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires. Entre las medidas méas notorias del nuevo plexo legal, se encuentran la inclusidn de un tope maximo
de altura para el desarrollo de proyectos inmobiliarios y la modificacién general de los sistemas de calculo de las
superficies a construirse. No podemos asegurar que el nuevo Codigo de Planeamiento Urbano, una vez
implementado en forma integral, no tendra un impacto adverso en nuestras actividades y proyectos.

Las actividades de desarrollo también estan sujetas a riesgos relacionados con la posibilidad de que ocurran demoras
en la obtencidn de, 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. En este contexto, el Decreto de Necesidad y Urgencia 1/2018, el
Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, suspendié por 180 dias la obtencidn de nuevos permisos para
la construccion de torres (sea por obra nueva o por ampliaciones) de méas de 12 pisos en el territorio de la ciudad,
con excepcién de ciertas areas, como Puerto Madero y la zona de Catalinas, en Retiro. Si bien dicha suspension ha
quedado actualmente sin efecto, no podemos garantizar que en el futuro no se dispongan nuevas medidas de este
tenor, lo cual podria tener un efecto adverso en nuestras actividades.

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 legislacion argentina, somos responsables por defectos en la construccion de las propiedades
que desarrollemos y/o construyamos por un periodo de diez afios luego de la entrega de dichas propiedades a
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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 relacién con ellas. Si se nos exigiera subsanemos algin 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.

Estamos expuestos a los riesgos de que nuestros contratistas puedan no cumplir con nuestros estandares o
especificaciones o que una reduccidn en los negocios de nuestros contratistas y su resultante condicion 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 reputacion 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 construccidn y otros contratos contienen clausulas disefiadas para protegernos,
podriamos no tener éxito en el ejercicio de estos derechos y, aunque lo tuviéramos, 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
Ccostos.

Ademaés, podemos enfrentar reclamos de los contratistas para la aplicacion de las leyes laborales en Argentina
(articulos 31 y 32 de la Ley N° 20.744) que prevén la responsabilidad solidaria. Muchas compafiias en Argentina
contratan personal de terceros contratistas para la provisién 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
suelen 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 expansion, renovacién y desarrollo estan destinadas a
limitar algunos de los riesgos asociados de algun otro modo con tales actividades, estamos, sin embargo, sujetos a
riesgos asociados con la construccién 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 financiacién podrén superar a las previsiones
originales, posiblemente haciendo a la inversién asociada no rentable. Cualquier retraso imprevisto o gastos
sustanciales podrian afectar negativamente los rendimientos de la inversion de estos proyectos de re-desarrollo y
dafar nuestros resultados operativos.

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

Si bien la legislacién 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. Histéricamente, 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.

La legislacion argentina con relacion a los contratos de locacion impone ciertas restricciones. Véase la seccion
“Factores de Riesgo - Factores relacionados al Emisor y su actividad - Las leyes en materia de locaciones vigentes
en Argentina imponen restricciones que limitan la flexibilidad de la Emisora” de este Prospecto. Intentariamos
negociar la rescision de los contratos de locacion 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.

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

Una porcién 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
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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 dejara 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 locacion vencen, renovaran la locacién o que volvera a alquilar el espacio, o lo hara
en términos econdmicamente ventajosos. La pérdida de ingresos por alquiler de un gran nimero 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 pélizas 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 poélizas y los limites asegurados de las mismas son los que usualmente
se incluyen en el mercado, existen determinados tipos de siniestros, tales como reclamos por contratos de alquiler y
otros contratos, terrorismo y actos de guerra que en general no estan asegurados bajo las pdlizas 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 indemnizacion 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 reconstruccion 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 seguros y esto podria tener un efecto adverso significativo en nuestra
situacion 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 polizas 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 pélizas 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 pdlizas 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 mas de las propiedades, lo que podria tener un efecto material adverso en nuestros resultados
operativos y situacién patrimonial.

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

Las propiedades que nosotros, o nuestras 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 de la Sociedad (o de una de las Subsidiarias) de un inmueble adquirido,
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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 contaminacidn ambiental no revelada;

e 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 aplicacién de cualquier enfoque de gestién de riesgo implica numerosos juicios y evaluaciones cualitativas. No
existe un sistema de gestion 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 gestion 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 continGe 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 réapida 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
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 0 mas de las propiedades hipotecadas, podriamos no obtener el levantamiento del gravamen
relacionado a dicha propiedad sin el pago de la deuda asociada. La ejecucién 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 obtencién de, los permisos necesarios y otras autorizaciones.

Necesitamos, 0 podriamos 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, edificacién, 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 legislacion relacionada con la mora en el pago de los créditos y contra el crecimiento
de la construccion. 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 razén,
su desarrollo puede atraer el interés de grupos o asociaciones comunitarias que podrian tener la intencién de
modificarlos, retrasarlos o cancelarlos. Por ejemplo, en 2018, se suspendio la construccién del proyecto ASTOR
San Telmo debido a una medida cautelar otorgada a favor de la Asociacion Vecinal Casco Historico Protege y la
Asociacion Civil Basta De Demoler. Véase la seccion “Informacion del Emisor—Procedimientos Legales—
Paralizacion de los trabajos de obra de Astor San Telmo”) de este Prospecto. Esto puede provocar reclamos de
nuestros clientes fundados en demoras en la entrega de unidades asi como de las contrapartes a nuestros acuerdos
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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 condicion financiera.

No podemos mensurar un impacto especifico respecto a la construccion del proyecto ASTOR San Telmo.

Conforme lo indicado anteriormente, en el afio 2018 se suspendi6 la construccion del proyecto ASTOR San Telmo
debido a una medida cautelar otorgada a favor de la Asociacién Vecinal Casco Hist6rico Protege y la Asociacion
Civil Basta De Demoler (Véase la seccion “Informacién del Emisor—Procedimientos Legales—Paralizacion de los
trabajos de obra de Astor San Telmo” de este Prospecto). En este sentido, a la fecha la Sociedad no puede mensurar
el impacto financiero de las resoluciones judiciales recaidos en el proceso judicial, en tanto el fallo de alzada ha
confirmado el alcance de lo resuelto en la primera instancia, sin perjuicio de lo cual no podemos advertir un impacto
especifico derivado del mismo. No obstante, en el hipotético caso que la decision judicial recurrida quedara firme,
se aclara que TGLT sélo podra estimar su impacto en términos econémico-financieros una vez que se defina la
solucién de disefio a adoptar de entre las diversas soluciones disponibles, lo que podria afectar negativamente nuestra
situacion patrimonial y resultados operativos.

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

Nuestras actividades inmobiliarias estan altamente concentradas en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y 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 reputacion y las alianzas con desarrolladores. Existen una serie de desarrolladores de viviendas e
inmuebles con fines comerciales y sociedades de servicios inmobiliarios que compiten con nosotros en la bisqueda
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 0 mas de nuestros competidores estén en condiciones de adquirir y desarrollar propiedades
convenientes, como consecuencia de mayores recursos financieros o 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 situacioén patrimonial.

La mayoria de nuestras ventas provienen 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
Auténoma de Buenos Aires y del Gran Buenos Aires, prevemos continuar dependiendo en gran medida de las
condiciones econémicas que afectan a tales zonas y por lo tanto, un cambio en la economia en dichas zonas
geogréaficas 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 vehiculos societarios, uniones empresariales y/o fideicomisos,
en los que participan otros individuos o personas juridicas, cuando consideramos que las circunstancias justifican el
uso de dichos instrumentos juridicos. Adicionalmente, con respecto a futuros proyectos de proyectos inmobiliarios
en Argentina y Uruguay, hemos firmado el Acuerdo de Co-Inversion y el Acuerdo de Participacion en Proyectos.

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. AUn 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 relacion con los presupuestos operativos y la
refinanciacion, la constitucion de gravdmenes, la expansion 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
tengan 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. Asimismo, en caso de que nuestra participacion en la empresa conjunta fuera
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minoritaria, el o los socios mayoritarios podrian adoptar decisiones contrarias a nuestro interés, y TGLT podria no
tener recurso para oponerse a tales decisiones.

Por otra parte, algunos de los acuerdos suscriptos con nuestros socios en las empresas conjuntas, prevén la
prohibicion de constituir derechos reales sobre las acciones de las sociedades que vehiculizan dichos
emprendimientos, y/o contemplan la obligacion de otorgar un derecho de primera oferta (right of first offering) o un
derecho de tanteo (right of first refusal) a nuestro socio sobre las acciones de esa sociedad. Estas disposiciones
restringen nuestra facultad de disposicién de las referidas acciones, y en caso de que decidiéramos enajenarlas,
deberiamos previamente cumplir con las ofertas de venta preferente a nuestros socios.

Siuno o mas de los inversores en cualquiera de las propiedades que poseemos en titularidad conjunta experimentaran
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 algin
socio en empresas conjuntas se declarara en quiebra, podriamos ser responsables por su participacion en los pasivos
de dicha sociedad.

Dependemos de nuestro equipo de direccion.

Nuestro éxito depende en gran medida de la continuidad en el empleo de ciertos 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.

Toda vez que nuestro paquete accionario se encuentra atomizado entre varios accionistas (véase la seccion
“Estructura de la Emisora, Accionistas o Socios y Partes Relacionadas - Accionistas Principales” de este Prospecto)
es posible que tome lugar en algin momento un conflicto de intereses entre la gerencia, entre dichos accionistas y
sus asociados que podria impactar en 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 Participacion en
Proyectos y el Acuerdo de Co-Inversién. No se puede asegurar que los principales accionistas y sus asociados no
vayan a limitarnos o provocar que renunciemos a oportunidades de negocio que nosotros o nuestras afiliadas puedan
de otra manera perseguir o que la busqueda de otras oportunidades sea en nuestro interés.

TGLT es parte de diversas acciones legales que podrian resultar en decisiones desfavorables y sanciones
econémicas en su contra.

TGLT es parte de una serie de acciones legales, tanto dentro de la jurisdiccion local como del exterior, algunas de
las cuales estan pendientes desde hace varios afios. No existe certeza de que estos reclamos serén resueltos a favor
de TGLT, y la respuesta a las exigencias de los litigios podria desviar el tiempo y la atencién de la gerencia y los
recursos econémicos de TGLT. Para mayor informacion véase la seccion “Informacion del Emisor—Procedimientos
legales” de este Prospecto.

Las bajas en las calificaciones de riesgo de TGLT podrian tener efectos negativos sobre sus costos de financiacion
Yy sus operaciones comerciales.

A TGLT vy sus subsidiarias se les asignan calificaciones crediticias. Las calificaciones de riesgo se basan en
informacion suministrada por TGLT u obtenida por agencias de calificacion de riesgo a partir de fuentes
independientes y también reciben influencia de las calificaciones crediticias de los bonos del Gobierno Nacional y
las opiniones generales relacionadas con el sistema financiero argentino considerado en su conjunto. Las
calificaciones crediticias estdn sujetas a revisién, suspension o retiro por parte de las agencias calificadoras en
cualquier momento. Una baja en la calificacidn, suspension o retiro de las calificaciones crediticias de TGLT podria
dar origen a las siguientes consecuencias, entre otras: (i) un incremento de los costos de financiacion y otras
dificultades relacionadas con la recaudacion de fondos; (ii) la necesidad de brindar una garantia adicional en relacion
con las operaciones del mercado financiero; y (iii) la rescision o cancelacion de los acuerdos existentes. Como
resultado, el negocio, la situacion patrimonial y los resultados de las operaciones de TGLT podrian verse sustancial
y adversamente afectados.

La fusién entre TGLT y Caputo podria no ser considerada como reorganizacion libre de impuestos por la AFIP.

Con fecha 29 de marzo de 2019, TGLT comunicé la Fusién a la Administracion Federal de Ingresos Publicos
(“AFIP”) en los términos de la Resolucion General N° 2513/2008, calificindola como reorganizacion libre de
impuestos.
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Hasta el dia de la fecha, la AFIP no se ha expedido sobre el tratamiento impositivo de la Fusién. En caso que la
AFIP determinare que la Fusion no califica como una reorganizacion libre de impuestos, la autoridad fiscal podria
reclamar a TGLT el pago de los impuestos correspondientes a la Fusion, con mas los intereses, multas y cargos
aplicables.

Los controles cambiarios y las restricciones a las transferencias al exterior podrian perjudicar la capacidad de
TGLT para realizar pagos bajo sus deudas financieras denominada en moneda extranjera.

Conforme el nuevo Régimen Cambiario (conforme se define mas adelante) la Sociedad podria acceder al MULC
para el repago de los servicios de deudas financieras con el exterior a su vencimiento, siempre que (a) los
desembolsos efectuados a partir del 1 de septiembre de 2019 hubieran sido ingresados y liquidados; (b) que la deuda
se encuentre informada en el Relevamiento (conforme se define mas adelante), en caso de asi corresponder; (c)
presente una declaracion jurada informando que (i) en el dia en que solicita el acceso al mercado y en los 90 dias
corridos anteriores (contando desde el 1° de mayo de 2020) no ha efectuado ventas de titulos valores con liquidacion
en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior; y (ii) se compromete a
no realizar ventas de titulos valores con liquidacion en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades
depositarias del exterior a partir del momento en que requiere el acceso y por los 90 dias corridos subsiguientes; y
(d) presente una declaracion jurada (i) informando que no posee activos externos liquidos disponibles en el exterior
en exceso de US$ 100.000 (salvo por las excepciones previstas en el Punto 2 de la Comunicacion “A” 7042), y (ii)
comprometiéndose a liquidar en el mercado de cambios el producido de todo activo externo no liquido adquirido
con posterioridad al 28.05.2020, dentro de los cinco dias habiles de la liquidacién de los mismos (v.g. aquellos
fondos que reciba en el exterior originados en el cobro de préstamos otorgados a terceros, el cobro de un depdsito a
plazo o de la venta de cualquier tipo de activo).

No obstante, dicho régimen prohibe el acceso al MULC para el pago de deudas y otras obligaciones en moneda
extranjera entre residentes que se celebren a partir del 1 de septiembre de 2019, y autoriza el acceso al MULC
Unicamente para el repago de obligaciones en moneda extranjera, que fueran instrumentadas mediante registros o
escrituras publicas con anterioridad al 30 de agosto de 2019, a su vencimiento, estableciendo que la anterioridad en
el acceso no debe superar los 5 dias habiles de la fecha de vencimiento, en cuyo caso el acceso diario no debe superar
el 20% del monto que se cancelard al vencimiento.

Respecto de la precancelacion de deudas financieras con el exterior, se permite sin necesidad de autorizacién del
BCRA en la medida en que la precancelacion tenga lugar hasta 3 dias habiles antes al vencimiento del servicio de
deuda (capital y/o intereses) respectivo. La precancelacidn con una anticipacion mayor a ese plazo, esta sujeta a la
autorizacion previa del BCRA, sin preverse lineamientos sobre los requisitos aplicables a ese fin. Sin embargo, esa
autorizacion no sera requerida si dicho pago anticipado se realiza con fondos de una nueva deuda financiera, siempre
que (i) su vida promedio sea mayor que la de la deuda financiera precancelada; (ii) la primera fecha de pago del
principal de la nueva deuda no sea anterior a la fecha de pago del principal inmediatamente posterior de la deuda
precancelada; y (iii) el monto del primer servicio de capital del nuevo endeudamiento no sea mayor al monto del
primer servicio de capital futuro previsto de la deuda que se cancela.

Adicionalmente, tal como se describi6 anteriormente, en virtud de su calidad de beneficiaria del ATP, la Emisora
no podréa adquirir titulos valores en pesos para su posterior e inmediata venta en moneda extranjera o su transferencia
en custodia al exterior durante el plazo dispuesto por la Decision Administrativa 963/2020. Por lo tanto, en caso que
la Emisora no pueda acceder al MULC para el pago de capital e intereses bajo las Obligaciones Negociables
pagaderas en moneda extranjera, esta podria ver limitada su capacidad para adquirir dicha moneda de pago bajo el
mecanismo de contado con liquidacién o MEP y repagar su deuda financiera en moneda extranjera.

A mayor abundamiento, han existido ciertas complicaciones para que los pagos realizados al agente de depdsito
colectivo local por las entidades emisoras de titulos valores con oferta piblica sometidos a ley argentina, sean luego
transferidos al exterior para ser acreditados en las cuentas de cada uno de los tenedores de esos titulos valores. La
Sociedad podria enfrentar los mismos desafios en relacién con el pago de sus obligaciones negociables regidas por
legislacion local.

Asimismo, hasta el 31 de octubre de 2020, se requerira la conformidad previa del BCRA para el acceso al MULC
para la cancelacion de servicios de capital de endeudamientos financieros con el exterior, cuando el acreedor sea
una contraparte vinculada al deudor.

Es importante destacar que la Comunicacion “A” 7106 establecidé un régimen especial para los vencimientos de
capital programados entre el 15.10.2020 y el 31.03.2021 por las siguientes operaciones: (a) endeudamientos
financieros con el exterior del sector privado no financiero con un acreedor que no sea una contraparte vinculada
del deudor, o (b) endeudamientos financieros con el exterior por operaciones propias de las entidades financieras; o
(c) titulos de deuda con registro publico en el pais denominados en moneda extranjera de clientes del sector privado
o de las propias entidades financieras; pero excluyendo (i) endeudamientos con organismos internacionales o sus
agencias asociadas, o garantizados por los mismos; (ii) endeudamientos otorgados al deudor por agencias oficiales
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de créditos, o garantizados por los mismos; y (iii) pagos de capital que no superen el equivalente a US$ 1.000.000
por mes calendario (las “Deudas 7106”). A efectos de acceder al MULC para pagar el capital de las Deudas 7106,
los sujetos locales deberan presentar ante el BCRA un detalle de un plan de refinanciacion en base a los siguientes
criterios: (1) el monto neto por el cual se accedera al MULC en los plazos originales no superara el 40% del monto
de capital que vencia; y (2) el resto del capital haya sido, como minimo, refinanciado con un nuevo endeudamiento
externo con una vida promedio de 2 afios. Para los vencimientos a registrarse hasta el 31.12.2020, el plan de
refinanciacion debera ser presentado ante el BCRA antes del 30.09.2020. En tanto para los vencimientos a registrarse
entre el 01.01.2021 y el 31.03.2021 debera presentarse como minimo 30 dias corridos antes del vencimiento de
capital a refinanciarse.

Por otra parte, la Ley 27.541 (cf. reforma Ley 27.562) ha establecido la caducidad de los planes de pagos fiscales
alli previstos en caso que el sujeto beneficiario acceda al mercado de cambios para realizar pagos de beneficios netos
a entidades vinculadas por intereses o retribuciones pagados por créditos, préstamos o colocaciones de fondos de
cualquier origen o naturaleza.

Argentina podria incrementar los controles cambiarios o restricciones a las transferencias en el futuro, entre otras
cosas, en respuesta a la fuga de capitales o a una depreciacién significativa del Peso. Por lo tanto, la Sociedad podria
ver limitada su capacidad para acceder al MULC y repagar su deuda financiera en moneda extranjera. A su vez, las
restricciones a las transferencias de fondos al exterior podrian impedir la capacidad de TGLT de realizar pagos sobre
su deuda financiera denominada en moneda extranjera.

La pandemia del COVID-19 ha provocado un gran impacto a nivel global y dicho impacto podria empeorar y
continuar por un periodo de tiempo desconocido. A su vez, las medidas sanitarias de aislamiento dispuestas por
el Gobierno Nacional han afectado el desarrollo de nuestra actividad principal, lo que podria afectar de manera
adversa nuestro negocio y los resultados de nuestras operaciones.

La répida propagacién mundial del COVID-19 ha creado disrupcion econémica mundial e incertidumbre. Por ello,
estamos monitoreando la informacion relacionada con la propagacion de COVID-19 y continuamos evaluando el
potencial de impacto adverso en nuestro negocio.

Ademas del impacto en la vida humana y la salud de mas de un millén y medio de personas en todo el mundo, la
propagacion de la pandemia del COVID-19 a nivel global es un fenémeno complejo que evoluciona rapidamente
generando que los distintos gobiernos, instituciones publicas y privadas, asi como otras organizaciones en todo el
mundo, impongan y/o recomienden distintas medidas y restricciones sobre diversas actividades, con el objetivo de
combatirla y contenerla, como por ejemplo, estableciendo medidas preventivas de aislamiento social, preventivo,
obligatorio, restringiendo y/o cancelando viajes aéreos y todo otro tipo de transportes, cerrando fronteras, cerrando
centros comerciales y hoteles, prohibiendo la concurrencia a determinados trabajos considerados no esenciales para
las diferentes comunidades, suspendiendo las clases o, en los casos que resulta posible, realizandolas a través de
diferentes herramientas informaticas como ser en las escuelas, universidades y demas institutos educativos,
cancelando eventos publicos masivos, incluidos eventos deportivos, conferencias y reuniones, y declarando la
cuarentena y el aislamiento obligatorio en la mayoria de los paises del mundo afectados.

Estas medidas adoptadas a nivel global, han provocado disminucion y, en muchos casos, hasta la interrupcion de la
actividad econémica en distintos paises, generando caidas en la produccion y la demanda, que se espera que
provoquen fuertes caidas en el PBI de los paises méas afectados por la pandemia y que tengan un impacto global
negativo en el PBI mundial en 2020; aumentos en los niveles de desempleo; un fuerte deterioro en la valuacion de
los activos financieros e inversiones; un aumento de la volatilidad en los mercados financieros, incluso con respecto
al valor y la negociacion de nuestras acciones y otros valores negociables de la Compafiia; volatilidad del tipo de
cambio; un aumento en el incumplimiento de los contratos por parte de empresas y particulares; e incrementos en
la deuda publica debido a las acciones tomadas por las autoridades gubernamentales en respuesta a la pandemia. La
pandemia golped a Argentina a principios de marzo, cuando el pais todavia estaba luchando por salir de una profunda
recesion y preparandose para resolver su problema de deuda externa.

La escala y el alcance de la pandemia de COVID-19 pueden aumentar los posibles efectos adversos en nuestro
negocio, desempefio financiero y resultados operativos para los periodos trimestrales y el afio fiscal completo de
2020, los cuales podrian ser materiales y afectarnos de formas que no podemos prever en este momento.

En particular, cabe destacar que las actividades desarrolladas por la Emisora no se encuentran alcanzadas por las
excepciones del aislamiento obligatorio dictadas por el gobierno nacional, por no ser consideradas “esenciales” bajo
el mismo.

Si bien es imposible predecir con certeza la potencial magnitud de las ramificaciones comerciales y economicas, el
COVID-19 ha impactado, y puede afectar alin mas, nuestro negocio de varias maneras, entre las cuales, destacamos:
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- Como consecuencia del “aislamiento preventivo social y obligatorio” dispuesto por el Gobierno Nacional
con vigencia a partir del 20 de marzo de 2020, la Emisora no ha podido llevar a cabo su actividad principal
que tiene por finalidad el desarrollo y la construccion de obras civiles. Asimismo, a la fecha del presente
no se puede predecir cuando podremos volver a operar con normalidad. En este sentido, las medidas
sanitarias de aislamiento que se encuentran vigentes y las futuras medidas que fueran adoptadas por el
Gobierno Nacional para controlar la situacion epidemioldgica podrian provocar una reduccién sensible de
nuestros ingresos y afectar negativamente nuestra situacion financiera;

- La volatilidad en los mercados, las turbulencias financieras, una disminucién generalizada del ritmo
econdmico, la contraccion local de la economia y una alta volatilidad en los precios internacionales de los
commodities, podria tener un impacto material en nuestros resultados. La situacién generada por el
COVID-19 podria ocasionar un incremento de nuestros costos operativos y de los costos operativos de
nuestros proveedores, quienes podrian verse imposibilitados de cumplir con sus obligaciones bajo los
contratos celebrados con la Compafiia;

- Cualquier medida restrictiva imprevista que pudiere ser establecida como consecuencia de un rebrote del
COVID-19 podria tener un efecto material adverso en nuestras operaciones comerciales e, inclusive, podria
tener un impacto material en nuestra capacidad para operar y alcanzar nuestros objetivos comerciales;

- Como consecuencia de la actual crisis sanitaria, la interrupcion de la cadena de pagos y los efectos de la
reestructuracién de la deuda argentina, también podriamos experimentar deficiencias de liquidez,
dificultades en nuestra capacidad de pagar nuestras deudas y otras obligaciones financieras; inclusive,
podriamos enfrentar dificultades para acceder a los mercados de deuda y capital y vernos obligados a
refinanciar nuestra deuda;

- Como consecuencia del COVID-19 podriamos tener dificultades para repagar nuestra deuda y/o para
acceder a los mercados de capitales a fin de obtener financiamiento para el repago de nuestras deudas;

- ElI COVID-19 presenta una amenaza significativa para el bienestar y la moral de los empleados de la
Sociedad, lo cual podrian provocar una pérdida de productividad o un retraso en el despliegue de nuestros
planes estratégicos;

- Un periodo prolongado de trabajo remoto por parte de nuestros empleados podria agotar nuestros recursos
tecnoldgicos e introducir riesgos operativos, incluido un mayor riesgo de ciberseguridad. Los entornos de
trabajo remotos pueden ser menos seguros y mas susceptibles a ataques de pirateria, incluidos intentos de
phishing e ingenieria social que buscan explotar la pandemia de COVID-19; y

- Adicionalmente, con el objeto de priorizar la preservacion de la totalidad de los puestos de trabajo
existentes al 19 de marzo de 2020 y atenuar el impacto generado por la imposibilidad material de continuar
normalmente su actividad, la Sociedad ha adoptado medidas coyunturales complementarias con relacion a
su némina, tales como el pago de sumas no remunerativas, equivalentes a un porcentaje de la remuneracién
habitual de sus trabajadores.

Dada la naturaleza continua del brote, en este momento no podemos estimar razonablemente la magnitud del impacto
final que COVID-19 tendra en nuestro negocio, desempefio financiero y resultados operativos. Creemos que el
impacto adverso de COVID-19 en nuestro negocio, el desempefio financiero y los resultados operativos seran
impulsados significativamente por una serie de factores que no podemos predecir o controlar, que incluyen, por
ejemplo: la gravedad y la duracion de la pandemia; el impacto de la pandemia en la economia argentina y en las
economias globales; el momento, el alcance y la efectividad de las respuestas gubernamentales adicionales a la
pandemia; el momento y la velocidad de la recuperacion econémica; y la disponibilidad de un tratamiento o vacuna
para COVID-19.

El COVID-19 vy las volatiles condiciones econdmicas locales, regionales y globales derivadas de la pandemia, asi
como las reacciones a futuras pandemias o resurgimientos de COVID-19, también podrian precipitar o agravar los
otros factores de riesgo que identificamos en este Prospecto, lo que a su vez podria afectar de manera adversa a
nuestro negocio, situacion financiera, liquidez, resultados de operaciones (incluidos ingresos y rentabilidad) y/o el
precio de nuestras acciones y/o de alguna otra manera que actualmente no conocemos o que actualmente no
consideramos que resulta ser un riesgo significativo para nuestras operaciones.

Cuanto mas larga y severa sea la pandemia, incluyendo brotes repetidos o ciclicos mas alla de la que estamos
experimentando actualmente, mas graves seran los efectos adversos en nuestro negocio, resultados de operaciones,
liquidez, flujos de efectivo, condicidn financiera, acceso a los mercados de crédito y capacidad de atender nuestro
endeudamiento actual y futuro.

103



En la medida en que la pandemia se siga propagando y no sepamos de la duracion y alcance del virus, es posible
gue no podamos predecir o evaluar con precisién, el impacto que tendra en las economias mundiales y regionales,
su impacto en el corto, mediano y largo plazo, y deméas consecuencias que generara. Si bien no podemos predecirlo
con exactitud, es probable que una mayor propagacion de la pandemia del COVID-19, asi como la continuacién y/o
el agravamiento de las medidas y restricciones impuestas con el objetivo de combatirla y contenerla, generen una
aumento de la tasa de desempleo, disminuya el PBI, provoque una mayor caida de los mercados financieros, y dicho
impacto podria empeorar y continuar por un periodo de tiempo desconocido, lo que podria afectar de manera adversa
nuestro negocio y los resultados de nuestras operaciones.

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 negociacién. 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 emisién inicial, podrian negociarse con
descuento respecto de su precio de oferta inicial, segun las tasas de interés prevalecientes, los mercados de titulos
similares, las condiciones economicas 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 negociacion 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 Compaiiia, 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 estard 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 Compaiiia.

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 participaran en la votacién tendiente a obtener el
consentimiento necesario para aprobar un acuerdo con los acreedores y/o la reestructuracion de las deudas sujeto a
un procedimiento para el célculo de mayorias diferente de los requeridos en relacion con otros acreedores
quirografarios. Bajo dicho procedimiento: (1) el fiduciario o el juez competente, segun el caso, deber& 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 aprobacién del mismo; (3) el acuerdo se
consideraré aprobado o rechazado considerando el monto de capital total que vote a favor y el monto de capital total
gue 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 dejara 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 verificacién 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 aplicacion lo establecido en el punto (6) anterior respecto del régimen de voto; (8) en todos los casos, el juez

104



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 representacién o que se
abstengan de votar no seran tenidos en cuenta a los fines del célculo de la mayoria requerida. Como consecuencia
del 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
estaran garantizadas por ningun activo de la Emisora. 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 disposicion 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.

La calificacion de las Obligaciones Negociables que sea publicada podria verse afectada negativamente en el
futuro.

La Emisora podrd optar entre solicitar una, dos o ninguna calificacion de riesgo. Las calificaciones que
oportunamente sean otorgadas podrian verse reducidas en el caso que la Compafiia no sea capaz de llevar a cabo las
proyecciones sobre las cuales se ha basado dicha calificacion, y esto tener un impacto negativo en el precio de
mercado de las Obligaciones Negociables.

El precio de mercado de las Obligaciones Negociables podria verse material y negativamente afectado por uno o
varios de los factores de riesgo aqui listados o por otros que la compafiia desconoce o no puede prefigurar que
afecten a su operatoria.

La falta de integracion en Délares Estadounidenses del capital de Obligaciones Negociables denominadas en
dicha moneda podria verse cuestionada bajo el Articulo 7° de la Ley N° 23.928 y normas modificatorias.

Las Obligaciones Negociables podrian denominarse en Doélares Estadounidenses, pero tanto su integracion como
los servicios de pago de capital e intereses bajo las mismas podrian realizarse en Pesos, segln lo previsto en el
respectivo Suplemento de Precio. En dicho caso, podria considerarse improcedente determinar pautas de
actualizacion de las obligaciones de dar sumas de dinero. Habiéndose previsto bajo las mismas que la Emisora reciba
Pesos al momento de la integracién y devuelva Pesos en las fechas de vencimiento de los servicios de capital e
intereses, entonces la denominacion de las Obligaciones Negociables en Délares Estadounidenses podria
considerarse una clausula de estabilizacién o ajuste prohibida bajo el Articulo 7° de la Ley N° 23.928 y normas
modificatorias. De ocurrir tal circunstancia, podria verse afectada negativamente la capacidad de los inversores de
recuperar su inversion en términos de la moneda Doélar Estadounidense y la expectativa de rendimiento de las
respectivas Obligaciones Negociables en dicha moneda en la medida en que el Peso se deprecie con relacion al
Dolar Estadounidense.

El acceso al MLC por parte de la Emisora para el pago de las Obligaciones Negociables denominadas en moneda
extranjera podria ser restringido

Las Obligaciones Negociables podrian denominarse y ser pagaderas en Délares Estadounidenses u otra moneda
distinta del Peso, A la fecha del presente, el Régimen Cambiario establece una serie de limitaciones y condiciones
para que las entidades emisoras de titulos de deuda con oferta publica, entre las que figura la obligacién de haber
liquidado a través del MLC la totalidad de los fondos obtenidos en la colocacidn de esas Obligaciones Negociables.
El BCRA podria establecer en el futuro restricciones o condicionamientos adicionales para permitir el pago de las
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Obligaciones Negociables pagaderas en moneda extranjera, en cuyo caso podriamos ver afectada nuestra capacidad
de acceder al MLC para adquirir las divisas necesarias para esos pagos.
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V. POLITICAS DE LA EMISORA

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 del Emisor”, “Factores
de Riesgo” y, en general, todos los demds 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 la seccion “Informacion del Emisor” y la demas informacion contable que aparece en otros
capitulos del presente Prospecto.

Las cifras y otra informacion correspondiente a los estados financieros consolidados por el ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2019 han sido re expresadas en moneda homogénea al 30 de junio de 2020. Las cifras e
informacion son comparables con las cifras e informacién de los estados financieros por los ejercicios finalizados
al 31 de diciembre de 2018 y 2017, las cuales también se encuentran re expresadas en moneda homogénea al 30 de
junio del 2020.

A continuacidn, se reflejan las principales inversiones y las formas de financiamiento (préstamos) de la Sociedad en
forma comparativa por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 y el periodo de seis meses finalizado el 30

de junio de 2020:

(en miles de pesos)

No Corrientes Jun 30, 2020 Dic 31, 2019
Obligaciones negociables 1.313.204 2.551.605
Préstamos recibidos en moneda nacional 1.194.146 809.346
Arrendamiento financiero en moneda nacional 107 353
Arrendamiento financiero en moneda extranjera - 187
Subtotal Préstamos — No corrientes 2.507.457 3.361.491
Corrientes Jun 30, 2020 Dic 31, 2019
Préstamos recibidos en moneda nacional 32.154 17.791
Préstamos bancarios con garantia hipotecaria en moneda nacional 355 7.894
Préstamos bancarios con garantia hipotecaria en moneda extranjera 977.574 679.314
Adelantos en cuenta corriente en moneda nacional 16.043 51
Adelantos en cuenta corriente en moneda extranjera 153 -
Otros pasivos financieros en moneda extranjera - 828
Obligaciones negociables 597.694 381.691
Arrendamiento financiero en moneda nacional 546 2.476
Arrendamiento financiero en moneda extranjera 455 413
Subtotal Préstamos — Corrientes 1.624.974 1.090.458
Total Préstamos 4.132.431 4.451.949
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A continuacién, se detallan los movimientos de los préstamos:

(en miles de pesos)

POR EL PERIODO

Jun 30, 2020 Dic 31, 2019
Saldos al inicio 4.451.949 9.968.668
Nuevos desembolsos de préstamos existentes 5.400.017 3.228.150
Intereses devengados 332.426 1.268.928
Efectos de la variacion del tipo de cambio 297.985 3.709.599
Efecto posicion monetaria neta (532.752) (3.485.368)
Adelantos en cuenta corriente 16.195 (166.429)
Pagos de capital (3.127.282) (2.902.789)
Pagos de intereses (359.784) (320.473)
Conversion de Obligaciones negociables (2.452.173) (7.285.683)
Efecto de conversion de estados financieros 105.850 437.346
Saldos al cierre 4.132.431 4.451.949

A continuacidn, se resumen las principales caracteristicas de los préstamos celebrados con Bancos y terceras partes,

por parte de TGLT y/o sus subsidiarias:

Préstamos recibidos

La Sociedad adquiri6 el 18 de junio de 2020, un nuevo préstamo del Banco Interfinanzas por la suma de $30.000,
con una tasa nominal anual del 36%, a cancelar en 6 cuotas consecutivas de $5.000 a partir de julio 2020.

Obligaciones Negociables

El dia 11 de febrero de 2020 se emitid la serie XVI por un monto de U$S 20.305.100 y la serie XVII por un monto
de US$ 1.444.230, bajo las condiciones que se exponen a continuacién, mientras que el saldo remanente fue

cancelado junto a los intereses correspondientes a la fecha de vencimiento:

Clase XVI XVII
Fecha de emision 11/2/2020 11/2/2020
Uss

Monto emitido 20.305.100 U$S 1.444.230
Monto de capital

pendiente de pago U$S 20.305.100 U$S 1.444.230
Moneda de pago Ddlares Dolares
Monto pendiente de

pago -  Corriente U$S 1.618.678 U$S 725.902
(capital e intereses)

Monto pendiente de

pago — No corriente U$S 23.486.300 U$S 916.587
(capital e intereses)
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Fija del (i) 7,95% nominal anual desde el 11
de febrero de 2020 (inclusive) hasta el 11 de
febrero de 2021 (exclusive); (ii) 9% nominal
anual a partir del 11 de febrero de 2021
(inclusive) y hasta el 11 de febrero de 2022
(exclusive); y (iii) 10% nominal anual a partir
del 11 de febrero de 2022 (inclusive) y hasta
la Fecha de Vencimiento.

Vencimiento 11/2/2023 11/2/2023

(i) el 8 de abril de 2020, la Emisora aboné
el 15% del monto de capital; (ii) el 11 de
febrero de 2021, la Emisora abonara el
28,3% del monto de capital; (iii) el 11 de
febrero de 2022, la Emisora abonara el
28,3% del monto de capital; y (iv) en la
Fecha de Vencimiento, el 11 de febrero de
2023, la Emisora abonaré el saldo de
capital pendiente de pago.

Tasa de interés 7,95%

(i) el 11 de febrero de 2022, la Emisora
abonard el 33,33% del monto de capital, y (ii)
en la Fecha de Vencimiento, la Emisora
abonara el saldo de capital pendiente de pago.

Amortizacién

Pago de intereses Cupon trimestral Cupdn trimestral

Pago de capital A la par A la par

Calificacion BBB- por FIX SCR S.A. Agente de )
Calificacion de Riesgo

Con fecha 10 de febrero de 2020, la Emisora, en su caracter de cedente, celebr6é un contrato de cesion pasiva en
garantia con Banco de Servicios y Transacciones S.A., en su caracter de Agente de la Garantia, para beneficio de
los tenedores de las Obligaciones Negociables Clase XV1y del Agente de la Garantia, en los términos descriptos en
la seccion “Descripcion de la Garantia relativa a las Obligaciones Negociables Clase XVI” del suplemento de
prospecto.

Con fecha 17 de enero de 2020, con motivo de atender el cumplimiento en el corto plazo de obligaciones financieras
existentes, la Sociedad emitié una obligacion negociable de caracter privada, suscripta por Argentum Investments
V LLC, por un monto de US$ 6.000.000, con fecha de vencimiento el dia 31 de diciembre de 2020 (la “Obligacion
Negociable”). La Obligacion Negociable devengara un interés del 12% nominal anual, y se encuentra garantizada
mediante una carta de crédito a primera demanda, emitida por Itall Unibanco S.A., Nassau Branch, por la suma de
US$ 7.000.000.

La capitalizacién del saldo de las ON"s Convertibles se detalla en la Nota 43 de los estados financieros.

Por lo tanto, los saldos finales de las obligaciones negociables antes mencionadas al 30 de junio de 2020 y 31 de
diciembre de 2019 son:

Jun 30, 2020 Dic 31, 2019

Clase No corriente Corriente No corriente Corriente
XV - - 1.479.631 222.356
ON’s convertibles - - 1.071.974 159.335
XVI 1.265.374 117.403 - -
XVII 47.830 35.125 - -
ON Privada - 445,166 - -

1.313.204 597.694 2.551.605 381.691

Total en moneda extranjera
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Arrendamiento Financiero

A continuacién, se detallan los pagos minimos futuros que debera cancelar:

(en miles de pesos)

Jun 30,2020 Dic 31, 2019

Hasta 1 afio e 3.044

Mas de 1 afio y no mas de 5 afios Led 661

1.190 3.705

Cargos financieros futuros (82) (276)

Valor actual de los pasivos por arrendamiento financiero 1.108 3.429
El valor razonable de pasivos por arrendamiento financiero es el siguiente:

Jun 30, 2020 Dic 31, 2019

Hasta 1 afio 12 2.889

Mas de 1 afio y no mas de 5 afios A0 540

Valor razonable de los pasivos por arrendamiento financiero 1.108 3.429

A continuacion, se reflejan las principales inversiones y las formas de financiamiento (préstamos) de la Sociedad
en forma comparativa por los afios 2019, 2018 y 2017, conforme a los estados financieros finalizados en los afios

correspondientes:

Dic 31,2019 Dic 31,2018 Dic 31, 2017
No Corrientes (en miles de pesos)
Préstamos recibidos en moneda nacional 809.346 - -
Obligaciones negociables en moneda extranjera 2.551.605 7.604.001 4.310.995
Arrendamiento financiero en moneda nacional 353 2.597 1.761
Arrendamiento financiero en moneda extranjera 187 601 -
Subtotal Préstamos — No corrientes 3.361.491 7.607.199 4.312.756
Corrientes (en miles de pesos) Dic 31,2019  Dic31,2018  Dic 31, 2017
Préstamos recibidos en moneda nacional 17.791 34.488 -
Préstamos recibidos en moneda extranjera - - 145.474
Pregtamos bancarios con garantia hipotecaria en moneda 679.314 i )
nacional
Préstamos bancarios con garantia hipotecaria en moneda 7894 1.133.097 636.353
extranjera
Adelantos en cuenta corriente en moneda nacional 51 256.102 -
Otros pasivos financieros en moneda extranjera 828 - -
Obligaciones negociables en moneda nacional - - 341.428
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Obligaciones negociables en moneda extranjera 381.691 928.179 544.182
Arrendamiento financiero en moneda nacional 2.476 9.257 1.024
Arrendamiento financiero en moneda extranjera 413 346 -
Subtotal Préstamos — Corrientes 1.090.458 2.361.469 1.668.461
Total Préstamos 4.451.949 9.968.668 5.981.217

(*) Las cifras y otra informacion correspondiente a los estados financieros consolidados por los ejercicios
finalizados al 31 de diciembre de 2019; 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, han sido reexpresadas
en moneda homogénea al 30 de junio de 2020 de acuerdo a la metodologia establecida por la NIC 29.

(*) Las cifras y otra informacion correspondiente a los estados financieros consolidados por los ejercicios

A continuacién se detallan los movimientos de los préstamos:
POR EL EJERCICIO (en miles de pesos)

Dic 31,2019 Dic 31,2018 Dic 31, 2017
Saldos al inicio 9.968.668 5.981.217 1.565.984
Reexpresion de saldos a moneda homogénea - (1.939.856) 291.263
Incorporacion de saldos provenientes de la compra de Caputo - 101.853 -
Nuevos desembolsos de préstamos existentes 3.228.150 7.682.504 4.906.550
Intereses devengados 1.268.928 771.522 473.895
Efectos de la variacion del tipo de cambio 3.709.599 3.117.275 342.245
Efecto posicion monetaria neta (3.485.368) - -
Adelantos en cuenta corriente (166.429) 199.389 (82.816)
Pagos de capital (2.902.789) (6.103.714) (897.968)
Pagos de intereses (320.473) (362.711) (397.473)
Canje ON - - (347.947)
Conversion de Obligaciones negociables (7.285.683) (18.490) -
Efecto de conversion de estados financieros 437.346 539.679 127.484
Saldos al cierre 4.451.949 9.968.668 5.981.217

finalizados al 31 de diciembre de 2019; 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, han sido reexpresadas
en moneda homogénea al 30 de junio de 2020 de acuerdo a la metodologia establecida por la NIC 29.
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A continuacion, se resumen las principales caracteristicas de los préstamos celebrados con Bancos y terceras partes,
por parte de TGLT y/o sus subsidiarias:

Préstamos recibidos (en miles de pesos)

Monto pendiente de cancelacion en pesos

Dic 31, 2019 Dic 31, 2018 Dic 31, 2017 (h)
Ente  Préstamo Vto. Desembolso Devolucion aﬁi‘: cortlignte Corriente cortlignte Corriente cor';lignte Corriente
BBVA 20.000 22/08/2020 20000  (13.844) 21.82% - 6.993 - 21508 - -
Provincia 20.000 05/04/2019 20.000 (20.000) 28,07% - - - 10.971 - -
Itau (a) 171.224 30/09/2024 171.224 - 68,26% 194.499 - - - - -
Itad (2) 550.876 31/03/2022 550.876 - 58,26% 614.847 10.798 - - - -
Total en moneda nacional 809.346 17.791 - 34.488 - -

(*) Las cifras y otra informacion correspondiente a los estados financieros consolidados por los ejercicios
finalizados al 31 de diciembre de 2019; 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, han sido reexpresadas
en moneda homogénea al 30 de junio de 2020 de acuerdo a la metodologia establecida por la NIC 29.

(a) Préstamo Banco Ita( Argentina S.A.
(b) Al 31 de diciembre de 2017, no existen saldos a exponer.
Préstamos bancarios con garantia hipotecaria

(en miles de pesos)

Monto pendiente de cancelacién

Banco Préstamos Vto. Desembolso Devolucién Dic 31, 2019 Dic 31, 2018 Dic 31, 2017

No No No
corriente Corriente corriente Corriente corriente Corriente

Ital 15.000 (a) 13.994 (7.778) - 679.314 - 566.125 - 318.066
BBVA 15.000 14.036 (6.885) - - - 566.972 - 318.286
Total en moneda extranjera - 679.314 - 1.133.097 - 636.352

(*) Las cifras y otra informacion correspondiente a los estados financieros consolidados por los ejercicios
finalizados al 31 de diciembre de 2019, 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017 han sido reexpresadas
en moneda homogénea al 30 de junio de 2020 de acuerdo a la metodologia establecida por la NIC 29
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a) El detalle de los préstamos con garantia hipotecaria al 31 de diciembre de 2019 es el siguiente:

Fecha de
Contrato

Firma del

6/12/2019

Bancos Participantes

Banco Itad Uruguay S.A.

Monto  méaximo  del
préstamo U$S 15.000.000
Comision 0.6%

Plazo de Vigencia

Hasta el 19 de enero de 2020 para la solicitud de desembolsos

Tasa de interés

Tasa de interés nominal anual fija de 5,25 %, equivalente a una tasa de interés efectiva
anual de 5,35 %. Los intereses serdn calculados sobre la base de un afio de 365 dias
por los dias efectivamente transcurridos

Desembolsos

Unico desembolso durante el Periodo de Disponibilidad

Amortizacion de capital e
intereses

Mediante pagos con el producido con el producido de la enajenacion de las Unidades
del Proyecto segun el siguiente esquema: (i) por el equivalente al 50 % del producido
de la enajenacién de cada Unidad, hasta que la suma de las Unidades enajenadas a
partir de la fecha del contrato alcance la suma de USD 7.552.200, levantandose la
hipoteca que grava dicha Unidad, contra dicho pago, aunque el mismo fuere menor
al monto del gravamen sobre esa Unidad; y (ii) por el equivalente al 100 % del
Producido Neto de cada enajenacion, una vez que se hubiera enajenado a partir de la
fecha del presente Unidades por un valor mayor o igual a USD 7.552.200, con hasta
un maximo de un 5% del precio de venta de la Unidad.

Garantias

Se ampli6 la hipoteca a efectos de garantizar todas las Obligaciones Garantizadas por
hasta la suma de US$ 6.368.000 mas un 50% sobre las Unidades. En todo momento
del presente contrato, el monto de la Hipoteca vigente debe ser mayor o igual a la
Deuda bajo el Contrato

Cesién de Créditos

En garantia los saldos de ocupacién de las Unidades que se tienen contra los
promitentes compradores de las Unidades vendidas al dia de la fecha y ain no
entregadas.

Obligaciones Negociables

A continuacion, se resumen las caracteristicas principales de la emisién que ha efectuado la Sociedad y que se
encuentra vigente desde la aprobacion del Programa hasta el 31 diciembre de 2019, 2018 y 2017:

(en miles de pesos)

Dic 31, 2019 Dic 31, 2018 Dic 31, 2017 (*)

Clase No corriente Corriente No corriente Corriente No corriente Corriente
IX - - - - - 76365
XIl - - - - - 265.063
Total en moneda nacional - - - - - 341.428
XV 1.479.631  222.356 1.540.188 96.084 - -
ON’s convertibles 1.071.974  159.335 6.063.813  832.095 4310995  544.182
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Total en moneda extranjera 2.551.605  381.691 7.604.001  928.179 4.310.995  544.182

(*) Las cifras y otra informacion correspondiente a los estados financieros consolidados por los ejercicios
finalizados al 31 de diciembre de 2019, 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017 han sido reexpresadas
en moneda homogénea al 30 de junio de 2020 de acuerdo a la metodologia establecida por la NIC 29

Arrendamientos Financieros
La Sociedad mantiene tres arrendamientos financieros para la adquisicion de:

- Un grupo electrégeno instalado en Astor Nufiez, celebrado con el Banco Supervielle. Tiene un plazo de 5 afios, en
60 cuotas mensuales y consecutivas. La tasa fijada es la Badlar para depositos a plazo fijo de 30 a 35 dias de plazo
de mas de un millon 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.

- 60 mddulos habitacionales, a instalar en el proyecto Axion Campana, con el Banco Comafi. El valor del bien
adquirido fue U$S 1.772. Tiene un plazo de 49 meses, en 49 cuotas mensuales y consecutivas. La tasa fijada es la
Badlar para depositos a plazo, de mas de un millén de pesos, serie diaria corregida en 4,8 puntos, con una tasa de
base minima anual de 26,89%.

- Una retroexcavadora para utilizar en el proyecto CNEA-Reactor Ezeiza, con el Banco BBVA Francés. Tiene un
plazo de 4 afios, en 48 cuotas mensuales y consecutivas. La tasa fijada es del 27% T.N.A.

A continuacién, se detallan los pagos minimos futuros que debera cancelar:

(en miles de pesos) Dic 31,2019 Dic 31,2018 Dic 31, 2017
Hasta 1 afio 3.044 11.505 1.185
Mas de 1 afio y no mas de 5 afios 661 4.398 3.308

3.705 15.903 4.493
Cargos financieros futuros (274) (3.102) (1.708)
Valor actual de los pasivos por arrendamiento financiero 3.431 12.801 2.785

(*) Las cifras y otra informacion correspondiente a los estados financieros consolidados por los ejercicios
finalizados al 31 de diciembre de 2019, 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017 han sido reexpresadas
en moneda homogénea al 30 de junio de 2020 de acuerdo a la metodologia establecida por la NIC 29

El valor razonable de pasivos por arrendamiento financiero es el siguiente:

Dic 31,2019 Dic 31,2018 Dic 31, 2017
(en miles de pesos)

Hasta 1 afio 2.890 9.603 1.024
Mas de 1 afio y no mas de 5 afios 541 3.198 1.761
Valor razonable de los pasivos por arrendamiento financiero 3431 12.801 2.785

(*) Las cifras y otra informacion correspondiente a los estados financieros consolidados por los ejercicios
finalizados al 31 de diciembre de 2019, 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017 han sido reexpresadas
en moneda homogénea al 30 de junio de 2020 de acuerdo a la metodologia establecida por la NIC 29
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Inversién en asociadas

La Sociedad en forma directa participa en las siguientes asociadas:

Participacio
nenel
capital social
Nombre de la Sociedad y los votos

Limp Ar Rosario S.A. 40%

América Pavilion S.A. 20%
SA Pavilion S.A.
Activos No Corrientes 183.490 3.999.352
Activos Corrientes 685.606 167.327
Pasivos No Corrientes 25.759 4.084.076
Pasivos Corrientes 534.586 233.976
Patrimonio Neto 308.751 (151.373)

Ganancia / (Pérdida)

Ingresos de actividades ordinarias 696.356 -
Costo de ventas (586.609) -
Gastos de comercializacion - (45.284)
Gastos de administracion (36.118) (16.844)
Resultados financieros, netos (41.200) (104.392)
Otros resultados (17,0) (1.834)
Resultado antes del impuesto a las ganancias 32.412 (168.354)
Impuesto a las ganancias 6.889 60.958
Resultado neto del periodo 39.301 (107.396)

Operaciones Conjuntas
La Sociedad participa de operaciones conjuntas, cuyos vehiculos legales son Uniones Transitorias de Empresas.
Al 30 de junio de 2020, los acuerdos conjuntos en los que la Sociedad participa son los siguientes:

Participacion

en el capital
social y los
Nombre de la Sociedad votos
Caputo S.A.I.C. y F. — Farallon S.A. — S.E.S S.A. UTE (“Hospital Posadas”) 40,00%
Caputo S.A.I.C.y F-PYPSA S.A. —-S.E.S. S.A. — UTE (“Hospital del Bicentenario™) 66,67%
Grupo Farallon Desarrollos Inmobiliarios S.A. — Caputo S.AI.C. y F. — SEES. S A UT.E. 35,00%
(“Museo Islas Malvinas™)
Grupo Farallon Desarrollos Inmobiliarios S.A. — Caputo S.A.I.C. y F. — Eleprint S.A. - U.T.E. 33,33%
(“Procrear”)
CRIK S.R.L. - CAPUTO S.A.I.C. y F. UT (“L"Avenue) 50%

115



Los activos netos incorporados por las presentes operaciones conjuntas al 30 de junio de 2020 son los siguientes:

o o NS bt Lavenue
Activos No Corrientes - - - 8.826 -
Activos Corrientes 2.988 12.174 19.424 28.128 177.164
Pasivos No Corrientes - - - - 35.278
Pasivos Corrientes 1.654 15.559 19.276 44.798 45.349
Patrimonio Neto 1.334 (3.385) 148 (7.844) 96.537
Resultado  neto  del
ejercicio 1.536 19.017 (6) (10.667) 11.708

*Segun EEFF al 31 de diciembre de 2019 reexpresados al 30 de junio de 2020

Inversion en negocios conjuntos

Nombre de la Sociedad

Porcentaje de
Participacion

Newbery 3431 S.A.
Marina Rio Lujan S.A.
S.E.S.SA.

Fideicomiso Financiero Privado Inmobiliario de Administracion Catalinas |

Logistica Ambiental Mediterranea S.A.

50,00%
49,99%
50,00%
50,00%
50,00%

La informacién financiera de las Sociedades es la siguiente (Estados financieros preparados bajo Normas NIIF):

MHSA  LuinSA  SESSA Cosinas LAMSA
Activos No Corrientes 519.081 4.415.952 188.502  2.213.832 460.917
Activos Corrientes 7.605 1.229.027 1.434.911 28.981 257.120
Pasivos No Corrientes 526.369 1.253.908 881 21.269 288.361
Pasivos Corrientes 1.974 2.304.449 526.774 - 265.459
Patrimonio Neto (1.657) 2.086.622 1.095.758  2.221.544 164.217
Ingresos de actividades ordinarias i 62.137 913.807 - 392615
Costo de ventas - (62.137)  (534.812) - (240.828)
Resultado por valuacion de bienes de cambio a - 23.903 - - -
valor neto de realizacion
Gastos de comercializacion - (1.825) (123) - (21.635)
Gastos de administracién - (20.524) (52.297) (3.116) (21.414)
Resultados financieros y por tenencia, netos - 38.005 - - (53.599)
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Resultados financieros, netos (866) - (100.396) 986 (230)
Resultado por valuacion a valor razonable de - 97.270 - - -
propiedades de inversion
Otros resultados (265) 116 10.048 - -
Resultado antes del impuesto a las ganancias (1.131) 136.945 236.227 (2.130) 54.909
Impuesto a las ganancias 271 (664.662) (95.082) (457) (8.394)
Resultado neto del periodo (860) (527.717) 141.145 (2.587) 46.515
Resumen de saldos por Sociedad
Notas Jun 30, 2020 Dic 31, 2019
Fldelt_:omlso Financiero Privado Inmobiliario de Administracion 1.046.257 974.500
Catalinas |
Marina Rio Lujan S.A. 971.113 1.190.124
SES. S.A. 1.601.811 1.623.797
Limp Ar S.A. 127.275 127.276
Logistica Ambientar Mediterranea 83.751 60.028
CAPUTO S.A.- GFDI S.A - SESS. A UTE 533 533
GFDI S.A - CAPUTO S.A.- SESS. AUTE 52 52
CAPUTO S.A-PYPSAS.A-SESS.AUTE 1.822 -
Total Inversiones en sociedades 3.832.614 3.976.310

Politica ambiental y/o de sustentabilidad

TGLT construye y desarrolla proyectos inmobiliarios que por su visibilidad y envergadura tienen inevitablemente
un impacto en el ambiente y la comunidad en que se inscriben. TGLT garantiza una integracién saludable de sus
proyectos con su entorno, a través de una arquitectura moderna, considerada del medio y funcional a las necesidades
del barrio en el que se desarrollan que contribuya a dinamizar las comunidades y su ambiente. Nuestras actividades
estan sujetas a las leyes nacionales, provinciales y municipales y reglamentos, autorizaciones y licencias requeridas
con respecto a la construccion, zonificacion, uso de la tierra, proteccion del medio ambiente, proteccién del
patrimonio histérico entre otros requisitos, todos los cuales son considerados y cuidadosamente sopesados a la hora
de evaluar la adquisicion de tierras y el desarrollo de edificios. Tenemos la obligacion de obtener licencias y
autorizaciones de distintas autoridades gubernamentales con el fin de llevar a cabo los proyectos. A la hora de
construir y desarrollar nuevos proyectos, mantenemos la sustentabilidad del edificio en armonia con el entorno y
consideramos mantener los edificios histéricos sobre los terrenos adquiridos, combinando aquellas estructuras con
nuevos edificios modernos, logrando proyectos innovadores que preservan el patrimonio arquitecténico de la ciudad,
protegiendo el medio ambiente y utilizando los recursos de manera eficiente. Forum Puerto Norte es un proyecto
que pone de relieve la importancia que le damos a estos principios. Su disefio toma en consideracién factores
estéticos y de disefio en adicién a una perfecta interaccién del proyecto con el barrio y la ciudad en la que esta
ubicado, al tener este 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, estas consideraciones son especialmente
importantes. Esto requiere de una colaboracién estrecha entre los equipos de disefio, los arquitectos, los ingenieros
de obra, los contratistas y los clientes. Para esto contamos con personal capacitado y consciente de los nuevos
desafios que se ven fijados para este tipo de edificios. Trabajar en pos de edificios sustentables y amigables con el
entorno es una premisa que buscamos cumplir en cada una de las etapas de las obras, minimizando el impacto
ambiental y procurando que las obras cumplan con los mas exigentes estandares en la materia. Si bien el resto de
los proyectos que la Compafiia desarrolla no han sido precalificados para la certificacion LEED, ha sido un rasgo
distintivo de los mismos la utilizacién de algunos conceptos novedosos en la arquitectura de vivienda como la
utilizacion de doble vidrio hermético en las fachadas (lo cual permite un mejor balance térmico interior-exterior en
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cuanto al manejo de las temperaturas ambiente), la maximizacion de los espacios verdes tanto en planta baja como
en cubierta de techos, entre otros.

Politicas de dividendos y agentes pagadores

De acuerdo con la Ley General de Sociedades, los Estatutos de la Compaiiia, y las Normas de la CNV, la Compafiia
puede realizar una o méas declaraciones de dividendos en cualquier ejercicio econémico, e incluso pagar dividendos
anticipados, de las ganancias realizadas y liquidas seglin conste en el balance consolidado de la Compafiia
confeccionado o en balances consolidados especiales en el caso de dividendos anticipados.

La declaracién y pago de dividendos a los accionistas de la Compafiia, en la medida en que los fondos estén
disponibles legalmente, se resuelve por los accionistas con derecho a voto en la asamblea general anual ordinaria de
la Compafiia. En dicha asamblea general anual ordinaria, las acciones ordinarias tendran derecho a un voto cada
una. Es responsabilidad del Directorio de la Compafiia hacer una recomendacion a los accionistas en relacion con
el importe de los dividendos a distribuir. La recomendacién que haga el Directorio dependera de varios factores,
incluyendo pero no limitado a, los resultados de las operaciones, flujo de efectivo, condicion financiera, la posicion
de capital, requisitos legales, requisitos contractuales y reglamentarios, y las oportunidades de inversion y
adquisicion de la Compafiia.

El Directorio también puede decidir y pagar dividendos anticipados. En tal caso, cada director individual y miembro
de la Comisioén Fiscalizadora o sindico seran responsables ilimitada y solidariamente 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 y distribucién de dichos dividendos.

Si se aprueban, los dividendos se distribuyen de forma proporcional segln la tenencia accionaria de los accionistas.
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 aprobacion por asamblea. 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 notificacion de la autorizacién de CNV
para la oferta pablica de las mismas.

De acuerdo con la ley argentina, los estatutos de la Compafiia y las Normas de la CNV, la Compafiia esta obligada
a destinar a reserva legal el 5% de los ingresos anuales, mas 0 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 argentina
y los Estatutos de la Compaifiia, 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 Fiscalizadora;

(iii) para el pago de dividendos de las acciones preferidas (si las hubiera), que se aplicara primero a dividendos
acumulados pendientes de pago; y

(iv) el resto de los ingresos netos del ejercicio podréa 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 segun resuelvan los accionistas en la asamblea anual ordinaria.

Desde la fecha de entrada en vigencia de la Ley N ° 26.893, los dividendos distribuidos, ya sea en efectivo, bienes
o cualquier otro tipo, excepto en acciones liberadas - estan sujetos a una retencién 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.

Cabe aclarar que mediante la Ley 27.430 se dejo sin efecto la retencion del 35% para las nuevas utilidades que se
generen a partir de la vigencia de dicha norma (ver en la seccion impositiva lo referido al “Impuesto de
Igualacién”). En forma adicional, dicha ley dispuso la gravabilidad de los dividendos que se distribuyan fijando la
alicuota en 7% (para los afios 2018 y 2019) y 13% (a partir del afio 2020). Es decir, modificé la tasa del 10% fijada
anteriormente por la Ley N° 26.893.

La Compafiia 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. Cabe mencionar que la Ley
N° 27.260 “Régimen de sinceramiento fiscal” establecio la posibilidad de gozar del beneficio de la Exencion en el
impuesto sobre los bienes personales por los periodos fiscales 2016, 2017 y 2018 - incluyéndose al régimen de
responsables sustitutos - a aquellos contribuyentes que hayan cumplido con las obligaciones tributarias
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correspondientes a los periodos fiscales 2014 y 2015 y no tengan deudas fiscales, entre otros requisito,
recompensando a quienes se consideraban incluidos en la categoria de “buen cumplidor”. Por tal motivo, la
compafiia no ha ingresado el impuesto al cierre del ejercicio 2017.

Las empresas beneficiarias del Salario Complementario (a) no podran distribuir utilidades por los periodos fiscales
cerrados a partir de noviembre de 2019; (b) recomprar sus acciones directa o indirectamente; (c) adquirir titulos
valores en pesos para su posterior e inmediata venta en moneda extranjera o su transferencia en custodia al exterior;
ni (d) realizar erogaciones de ninguna especie a sujetos relacionados directa o indirectamente con el beneficiario
cuya residencia, radicaciéon o domicilio se encuentre en una jurisdiccién no cooperante o de baja o nula tributacion;
por el plazo que corresponda en cada caso.

Segun se precisa en la Decision Administrativa 963/2020 del Comité de Evaluacion y Monitoreo del ATP, publicada
con fecha 3 de junio de 2020 en el B.O. las restricciones duraran:

- para las empresas que contaban con hasta 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el Salario
Complementario para el mes de mayo de 2020: el ejercicio econémico durante el cual se recibi6 el Salario
Complementario, mas los DOCE (12) meses siguientes a la finalizacion de ese ejercicio econémico;

- para las empresas que contaban con mas de 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el
Salario Complementario Gnicamente para el mes de abril de 2020: el ejercicio econémico durante el cual se recibié
el Salario Complementario, mas los DOCE (12) meses siguientes a la finalizacion de ese ejercicio econdmico;

- para las empresas que contaban con mas de 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el
Salario Complementario en el mes de mayo de 2020 (hayan o no recibido el mismo beneficio, en abril): el ejercicio
economico durante el cual se recibi6 el Salario Complementario, mas los VEINTICUATRO (24) meses siguientes
a la finalizacion de ese ejercicio econémico.

Para mayor informacion, véase “l. Informacion del Emisor — Contratos Relevantes - Programa de Asistencia de
Emergencia al Trabajo y la Produccién” en este Prospecto.

Politicas contables aplicadas
Normas contables aplicables

La Sociedad prepara sus estados financieros intermedios consolidados condensados de acuerdo con las disposiciones
vigentes de la Comisién Nacional de Valores (CNV) contenidas en el Capitulo 11, Titulo IV de las Normas de la
CNV (N.T. 2013 y modificatorias), optando por presentar los estados financieros correspondiente a periodos
intermedios en la forma condensada prevista en la NIC 34. Por lo tanto, los presentes estados financieros intermedios
deben ser leidos conjuntamente con los estados financieros consolidados de la Sociedad, correspondientes al
ejercicio econémico finalizado al 31 de diciembre de 2019. De acuerdo con dichas normas, las sociedades emisoras
deben presentar sus estados financieros consolidados condensados aplicando la Resolucién Técnica 26 de la
Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (FACPCE), que dispone la aplicacion de
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales
de Contabilidad (IASB), sus modificatorias y circulares de adopcion de NIIF que la FACPCE dicte de acuerdo a lo
establecido en aquella Resolucién Técnica.

Al 30 de junio 2020 y 31 de diciembre de 2019 se han cumplimentado las condiciones para que los estados
financieros consolidados condensados de la Sociedad correspondientes al ejercicio finalizado en esa fecha
incorporen el ajuste por inflacion establecido en la NIC 29 “Informacion Financiera en Economias
Hiperinflacionarias”. Los presentes estados financieros consolidados condensados cumplen con todos los
requerimientos de las NIIF.

Unidad de medida Politicas contables

Los estados financieros al 30 de junio de 2020 y 31 diciembre de 2019, incluyendo las cifras correspondientes al
ejercicio anterior, han sido reexpresadas para considerar los cambios en el poder adquisitivo general de la moneda
funcional de la Sociedad (el peso argentino) conforme a lo establecido en la NIC 29 y en la Resolucién General N°
777/2018 de la Comision Nacional de Valores. Como resultado de ello, los estados financieros estan expresados en
la unidad de medida corriente al final del periodo/ejercicio sobre el que se informa.

De acuerdo con la NIC 29, la reexpresion de los estados financieros es necesaria cuando la moneda funcional de una
entidad es la de una economia hiperinflacionaria. Para definir un estado de hiperinflacion, la NIC 29 brinda una
serie de pautas orientativas, no excluyentes, consistentes en (i) analizar el comportamiento de la poblacién, los
precios, la tasas de interés y los salarios ante la evolucidn de los indices de precios y la pérdida de poder adquisitivo
de lamoneda, y (ii) como una caracteristica cuantitativa, que es la condicién mayormente considerada en la préactica,
comprobar si la tasa acumulada de inflacion en tres afios se aproxima o sobrepasa el 100%.

A efectos de evaluar la mencionada condicién cuantitativa, y también para re expresar los estados financieros, la
Comisién Nacional de Valores ha establecido que la serie de indices a utilizar para la aplicacion de la NIC 29 es la
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determinada por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales en Ciencias Econémicas. Esa serie de indices
combina el indice de Precios al Consumidor (IPC) Nacional publicado por el Instituto Nacional de Estadisticas y
Censos (INDEC) a partir de enero de 2017 (mes base: diciembre 2016) con el indice de Precios Internos al por
Mayor (IPIM) publicado por el INDEC hasta esa fecha, computando para los meses de noviembre y diciembre de
2015, respecto de los cuales no se cuenta con informacion del INDEC sobre la evolucion del IPIM, la variacién en
el IPC de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Considerando el mencionado indice, la inflacidn fue de 13% y 54% para el periodo finalizado el 30 de junio 2020 y
31 de diciembre respectivamente.

Nuevas normas e interpretaciones emitidas- Normas e interpretaciones emitidas

Los presentes estados contables intermedios consolidados condensados han sido preparados utilizando los mismos
criterios y politicas contables utilizadas para la preparacion de los estados financieros consolidados auditados por el
ejercicio econémico al 31 de diciembre de 2019, salvo las nuevas normas e interpretaciones obligatorias a partir del
1° de enero de 2020.

A continuacién, se detallan las nuevas normas, interpretaciones y modificaciones adoptadas por la Sociedad:
Marco Conceptual de las NIIF

En marzo de 2018, el IASB publicé un Marco Conceptual revisado y también emitié modificaciones a las referencias
al Marco Conceptual en las Normas NIIF. EI documento contiene modificaciones a la IFRS 2, IFRS 3, IFRS 6, IFRS
14, 1AS 1, IAS 8, IAS 34, IAS 37, IAS 38, IFRIC 12, IFRIC 19, IFRIC 20, IFRIC 22 y SIC-32. No todas las
enmiendas, sin embargo, actualizan esos pronunciamientos con respecto a las referencias y citas del marco para que
se refieran al Marco Conceptual revisado. Algunos pronunciamientos sélo se actualizan para indicar a qué versién
del marco al que hacen referencia (el marco IASC adoptado por el IASB en 2001, el marco IASB de 2010 o el nuevo
marco revisado de 2018) o para indicar que las definiciones en el estandar no se han actualizado con las nuevas
definiciones desarrolladas en el Marco Conceptual revisado.

Modificaciones a la NIC 1y a la NIC 8. Definicion de materialidad

Las modificaciones tienen el objetivo de simplificar la definicion de materialidad contenida en la NIC 1, haciéndola
maés fécil de entender y no tienen por objetivo alterar el concepto subyacente de materialidad en las Normas NIIF.
El concepto de oscurecer informacién material con informacién inmaterial se ha incluido en la nueva definicién. El
limite para la materialidad influyente para los usuarios se ha cambiado de "podrian influir" a "podria esperarse
razonablemente que influyan". La definicién de materialidad en la NIC 8 ha s ido reemplazada por una referencia a
la definicion de materialidad en la NIC 1. Ademas, el IASB modifico otras normas y el Marco Conceptual que
contenian una definicion de materialidad o referencia al término materialidad para garantizar la consistencia.

Modificaciones a la NIIF 3. Definicién de un negocio

Las modificaciones aclaran que, mientras los negocios usualmente tienen salidas (outputs), las salidas no son
requeridas para que una serie de actividades y activos integrados califiquen como un negocio. Para ser considerado
como un negocio, una serie de actividades y activos adquiridos deben incluir, como minimo, una entrada y un
proceso sustancial que juntos contribuyan significativamente a la capacidad de generar salidas. Las modificaciones
introducen una prueba opcional para identificar la concentracion de valor razonable, que permite una evaluacion
simplificada de si una serie de actividades y activos adquiridos no es un negocio si sustancialmente todo el valor
razonable de los activos brutos adquiridos se concentra en un activo identificable Gnico o un grupo de activos
similares.

Resumen de las principales politicas contables aplicadas
Normas contables aplicables

Los presentes estados financieros consolidados condensados han sido preparados utilizando las mediciones
especificas de las NIIF para cada tipo de activo, pasivo, ingresos y gastos. Las informaciones consolidadas y
separadas adjuntas se presentan en pesos, moneda de curso legal en la Republica Argentina, preparadas a partir de
los registros contables de TGLT S.A. y de sus sociedades controladas. Los presentes estados financieros fueron
preparados considerando la Direccion que se cumple con el principio de empresa en marcha, en funcion a las
proyecciones y planes de negocios actuales. La preparacion de las informaciones financieras, cuya responsabilidad
es del Directorio de la Sociedad, requiere que este efectle ciertas estimaciones contables y utilice su juicio al aplicar
determinadas normas contables. La duracion y la severidad del impacto de la pandemia del Covid 19, podrian hacer
diferir materialmente los resultados.

Los estados financieros consolidados de TGLT, incluyen la informacién financiera de la sociedad La Malteria S.A.U. y Ia
informacién de la sociedad TGLT Uruguay S.A., la cual se encuentra consolidado con su subsidiaria FDB S.A. TGLT Uruguay S.A.
y su subsidiaria FDB S.A., han convertido los activos y pasivos a pesos argentinos a los tipos de cambio vigentes a
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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.

Los créditos y deudas y operaciones entre entidades del grupo consolidado se eliminan en la consolidacién. 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.

Moneda funcional

Para fines de los presentes estados financieros consolidados condensados, los resultados y la situacion financiera de
la Sociedad y de La Malteria S.A.U. estan expresados en pesos (moneda de curso legal en la Republica Argentina).
En el caso de TGLT Uruguay S.A. y su subsidiaria FDB S.A., localizadas en la Republica Oriental del Uruguay, sus
monedas funcionales son el dolar estadounidense.

Al preparar los estados financieros de las entidades separados, 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 periodo/ejercicio 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 determiné el valor razonable. Las partidas no monetarias calculadas
en términos de costo histdrico, en moneda extranjera, no han sido reconvertidas. Los resultados imputados dentro
de los Otros resultados integrales relacionados con diferencias de conversidn generadas por inversiones en
sociedades con moneda funcional distinta del peso y por la conversién de los estados contables a moneda de
presentacion (pesos), no tienen efecto en el impuesto a las ganancias ni en el impuesto diferido ya que al momento
de su generacién dichas transacciones no tuvieron impacto en la utilidad contable ni impositiva.

Bases de Consolidacion

Los estados financieros intermedios consolidados condensados incluyen la informacidn financiera de la Sociedad y
de las entidades sobre las cuales tiene control.

Los estados financieros de las Sociedades objeto de consolidacion detalladas en la Nota 1.2. fueron convertidos a
las NIIF o a las politicas contables adoptadas por la Sociedad. En este contexto, los estados financieros de las
sociedades controladas con domicilio en el exterior, utilizados para preparar los estados financieros consolidados,
fueron convertidos a pesos utilizando los tipos de cambio vigentes a la fecha de los estados financieros para los
activos y pasivos. Las cuentas de resultados fueron convertidas a pesos de acuerdo con el tipo de cambio promedio
mensual al cierre de cada periodo, y reexpresadas al cierre del periodo/ejercicio, segin lo indicado en la Nota 3.2.
Las diferencias por conversion resultantes se imputaron en “otros resultados integrales”.

Los principales ajustes de consolidacion son los siguientes:

i) eliminacién de saldos de cuentas de activos y pasivos y de ingresos y gastos entre la sociedad controlante y las
controladas, de manera que los estados financieros exponen los saldos que se mantienen efectivamente con terceros;

y
ii) eliminacion de las participaciones en el capital y en los resultados de cada periodo de las sociedades controladas.

En la Nota 41 se incluye la informacidn financiera resumida sobre las sociedades asociadas.
Estimaciones y juicios contables

La preparacion de estados financieros a una fecha determinada requiere que la Direccion realice estimaciones y
evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados y los activos y pasivos contingentes revelados
a dicha fecha, como asi también los ingresos y egresos registrados en el periodo. Los resultados reales futuros pueden
diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros.
En la preparacion de estos estados financieros, los juicios significativos realizados por la Gerencia en la aplicacion
de las politicas contables del Grupo y las principales fuentes de incertidumbre fueron las mismas que las aplicadas
por el Grupo en la preparacion de los Estados Financieros anuales.

Estacionalidad de las operaciones

Los ingresos por ventas de la Sociedad por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2020 no estan
afectados por factores estacionales.

Adquisiciones y disposiciones

El detalle de las transacciones realizadas durante el ejercicio 2019, se encuentran detalladas en la Nota 34 a los
estados financieros consolidados anuales. Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2020 no se
han realizado adquisiciones ni disposiciones.
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Administracién del riesgo financiero

Las actividades del Grupo lo exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de mercado (incluyendo el
riesgo de tipo de cambio, el riesgo de tasa de interés y el riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.
Dentro del Grupo, se ejercen funciones de gestion de riesgo con respecto a los riesgos financieros que surgen de
instrumentos financieros a los que el Grupo esta expuesto durante un periodo o a una fecha determinada.

Los estados financieros intermedios condensados consolidados no incluyen toda la informacion y revelaciones de
la administracidon del riesgo financiero, por lo que deben ser leidos en conjunto con los estados financieros anuales
consolidados.

No ha habido cambios significativos en la administracién o en las politicas de gestion de riesgo aplicadas por el
Grupo desde el cierre del ejercicio anual. Ver Nota 35 a los estados financieros consolidados anuales.

Informacidn sobre los ingresos por contratos
NIIF 15 Ingresos por contratos con clientes

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 cuando se reconocera ingresos, asi como
la informacidn adicional que la Sociedad debe presentar en los estados financieros. La Sociedad ha adoptado esta
norma, adaptando su politica contable de reconocimiento de ingresos. No surgen cambios en cuanto al momento del
reconocimiento del ingreso, el control del cliente sobre el activo sigue produciéndose en el momento de la posesion.
Si surgieron cambios en cuanto al reconocimiento de activos y pasivos del contrato que deberan mantenerse y
reconocer su ingreso o gasto al mismo momento que se reconocerd el ingreso derivado del contrato.

Desagregacion de los ingresos
- Segmento Desarrollo Inmobiliario

Las siguientes tablas desagregan los ingresos por distribucion geogréafica y por marca. La apertura descripta refleja
los factores clave que la Gerencia estima al momento de comprender las variables que afectan al reconocimiento de
ingresos:

Marcas Jun 30, 2020 Jun 30, 2019
Forum 608.276 1.077.149
Astor - 1.813
Metra 41.470 51.669
Otros 4772 248.383
Total Ingresos por marca — Segmento Desarrollo Inmobiliario 654.518 1.379.014
Distribucion Geografica Jun 30, 2020 Jun 30, 2019
Argentina

Ciudad Autonoma de Buenos Aires 4.772 381.847

Rosario 41.470 51.669
Uruguay (Montevideo) 608.276 1.071.887

Total Ingresos por distribucidn geografica — Segmento Desarrollo

Lo 654.518 1.505.403
Inmobiliario

- Segmento Construccion y Servicios

Las siguientes tablas desagregan los ingresos por tipo de proyecto, clientes y tipos de contratos. La apertura descripta
refleja los factores clave que la Gerencia estima al momento de comprender las variables que afectan al
reconocimiento de ingresos:
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Tipo de proyecto Jun 30, 2020 Jun 30, 2019
Residencial 662.127 1.516.604
Obra industrial 277.752 764.382
Comercial 356.898 1.543.030
Otros 8.609 -
Total Ingresos por proyecto — Segmento Construccién y servicios 1.305.386 3.824.016
Tipo de cliente Jun 30, 2020 Jun 30, 2019
Privados 1.066.120 3.317.161
Publicos 239.266 506.855
Total Ingresos por cliente — Segmento Construccion y servicios 1.305.386 3.824.016
Tipo de contratos Jun 30, 2020 Jun 30, 2019
Formula de costos 85.367 293.889
indice CAC 744.377 1.772.923
Otros 475.642 1.757.204
Total Ingresos por contrato— Segmento Construccién y servicios 1.305.386 3.824.016
Evolucién de los contratos
(cifras expresadas en miles de pesos argentinos)
Balance al
lero Balance al
de enero (+) Nuevos (+) Ajustes 30 de junio
2020 contratos (-) Ingresos del contrato de 2020
Construccion 7.095.950 784.494 (1.305.386) (637.981) 5.937.078
Real Estate 3.864.321 148.866 (654.518) 768.696 4.127.364
Saldo de los contratos 10.960.271 933.360 (1.959.904) 130.715  10.064.442

No incluye los contratos de nuestro proyecto Venice, ya que poseemos el 49,99% de participacién accionaria en Marina Rio Lujan, Sociedad
desarrolladora del proyecto. En este sentido, no se han verificado las condiciones establecidas por la NIIF 10 en relacion al principio de “control”,
de manera que la participacion de la Sociedad en Maria Rio Lujan S.A. se encuentra reflejada en el rubro “Inversiones en Sociedades”.
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Para mayor informacion, véase “l. Informacion del Emisor — Contratos Relevantes - Programa de Asistencia de
Emergencia al Trabajo y la Produccion” en este Prospecto.
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VI. INFORMACION SOBRE DIRECTORES Y ADMINISTRADORES, GERENTES, ASESORES Y
MIEMBROS DEL ORGANO DE FISCALIZACION

Directorio

De acuerdo con el estatuto de la Compaiiia, el actual Directorio de TGLT estd compuesto por 7 directores titulares
y 7 directores suplentes que permaneceran en sus cargos durante 3 ejercicios, y podran ser reelectos de manera
indefinida. Los directores titulares y suplentes son elegidos por mayoria de votos en las Asambleas Ordinarias;
guedando establecido que, a los efectos de la eleccion de los directores, y en la medida en que esté permitido por la
Ley General de Sociedades, ningun accionista tendra derecho a emitir votos por mas del 30% del total de acciones

con derecho a voto de la Sociedad.

La tabla que se encuentra debajo de este parrafo describe la composicién actual del directorio de TGLT, de
conformidad con lo resuelto en la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas celebrada el 11 de
febrero de 2020 y la Asamblea General Ordinaria anual de fecha 12 de mayo de 2020, y en la reunién de Directorio
de fecha 18 de mayo de 2020, el Directorio de la Sociedad ha quedado conformado de la siguiente manera:

DIRECTOR

Teodoro J.
Argerich

Francisco
Sersale

Daniel Ruas

Nicolas
Piacentino

Damian
Barreto

Jorge Cruces

CARGO EN
TGLT S.A.

Presidente vy
Director
Titular

Vicepresidente
y Titular

Director
Titular

Director
Titular

Director
Titular

Director
Titular

VENCIMIENTO
DEL MANDATO

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2022

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2022

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2022

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2022

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2022

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2022

FECHA DE LA CARACTER CUIT

DESIGNACION
Asamblea
Ordinaria y
Extraordinaria de
fecha 11 de febrero
de 2020

Asamblea
Ordinaria y
Extraordinaria de
fecha 11 de febrero
de 2020

Asamblea

Ordinaria de fecha
12 de mayo de
2020

Asamblea
Ordinaria y
Extraordinaria de
fecha 11 de febrero
de 2020

Asamblea
Ordinaria y
Extraordinaria de
fecha 11 de febrero
de 2020

Asamblea
Ordinaria y
Extraordinaria de
fecha 11 de febrero
de 2020
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No
independiente

No

independiente

Independiente

Independiente

Independiente

No
independiente

23-14468939-9

20-28423658-1

23-13080482-9

20-17796334-9

20-20256922-7

20-92307903-4



Isaac Héctor
Mochén

Alejandro
Belio

Carlos
Palazén

Carlos
Manfroni

Ignacio
Fernandez
Borzese

Tomas
lavicoli

Maria
Gabriela
Macagni

Gaston
Armando
Lernoud

Director
Titular

Director
Suplente

Director
Suplente

Director
Suplente

Director
Suplente

Director
Suplente

Director
Suplente

Director
Suplente

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2022

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2022

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2022

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2022

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2022

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2022

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2020

Asamblea que
aprueba los Estados
Contables de la
Sociedad al 31 de
diciembre de 2020

Asamblea
Ordinaria y
Extraordinaria de
fecha 11 de febrero
de 2020

Asamblea
Ordinaria y
Extraordinaria de
fecha 11 de febrero
de 2020

Asamblea
Ordinaria y
Extraordinaria de
fecha 11 de febrero
de 2020

Asamblea

Ordinaria de fecha
12 de mayo de
2020

Asamblea
Ordinaria y
Extraordinaria de
fecha 11 de febrero
de 2020

Asamblea
Ordinaria y
Extraordinaria de
fecha 11 de febrero
de 2020

Asamblea
Ordinaria y
Extraordinaria de
fecha 11 de febrero
de 2020

Asamblea
Ordinaria y
Extraordinaria de
fecha 11 de febrero
de 2020

Independiente

No

independiente

No

independiente

Independiente

Independiente

Independiente

Independiente

No
independiente

20-04425028-5

20-12089427-8

20-21980024-0

20-10900280-2

20-26420116-1

20-24313108-2

27-16937755-9

20-20383988-0

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 2022, oportunidad en la que los
directores seran designados o reelegidos, segun el caso.

A continuacidn, se presenta una breve descripcion de los antecedentes profesionales y académicos de los miembros
de nuestro Directorio. EI domicilio legal de cada uno de los miembros del Directorio es Mifiones 2177, Planta Baja
“C”, Ciudad Autonoma de Buenos Aires, Argentina.
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Teodoro Argerich. El Sr. Argerich es Ingeniero Civil por la Universidad de Buenos Aires, con un Master MDI, en
Direccion de Empresas Constructoras e Inmobiliarias de la Universidad Politécnica de Madrid -Universidad Catdlica
Argentina. En el 2005 ingresa a Caputo como Gerente General y en el afio 2009 es nombrado Presidente.
Actualmente se desempefia como CEO de la empresa TGLT. Anteriormente, trabajé en el Grupo de Empresas
Cartellone como Gerente General de Edificar (compafiia de Desarrollos Inmobiliarios), Gerente de Concesiones
Viales en el area de Construcciones Civiles de dicho Grupo, desempefiandose luego como Director de las Empresas
de Distribucion de Gas y Energia del Grupo: (EDET - Empresa Distribuidora de Electricidad de Tucuman / EJESA
- Empresa Distribuidora de Electricidad de Jujuy / GASNOR - Empresa Distribuidora de Gas del Norte) Durante
esos afios fue el responsable global de los negocios de las Concesiones Viales dentro de la empresa, desarrollando
proyectos en Brasil, Costa Rica, ademas de Argentina.

Francisco Sersale El Sr. Sersale posee un titulo de Bachelor of Arts en Economia por Swarthmore College y es
Magister en Finanzas por la Universidad Torcuato Di Tella. Es director titular de TGLT y trabaja en LP Advisors,
asesor en Argentina de PointArgentum. Anteriormente se desempefid como portfolio manager en GMT Capital y
trabajé como analista de equities en T. Rowe Price International. Tiene una vasta experiencia en los mercados
emergentes, trabajando como inversor en equities de America Latina desde el 2005.

Daniel Ruaas. El Sr. Ruas es Contador Publico por la Universidad de Belgrano. Actualmente, se desempefia como
miembro de directorios de empresas cotizantes. Hasta el afio 2019 y durante 19 afios fue funcionario de Moody’s
Investors Service. En el afio 2000, ingresé en la agencia de ratings internacional, como resultado de la adquisicion
por parte de Moody’s de una agencia Argentina fundada por el sefior Rias. En Moody’s actud en distintos roles
hasta acceder en el afio 2011 a la direccion del negocio para América Latina. Previamente, hasta el afio 2000, trabajé
como consultor y auditor de firmas nacionales y extranjeras. Tiene una profunda experiencia en temas de finanzas
corporativas y de los mercados de capitales en América Latina.

Nicolas Piacentino. El Sr. Piacentino es Director Titular independiente de TGLT. El mismo cuenta con una vasta
experiencia profesional, tanto como trader de granos & oleaginosas en André et Cie S.A, Suiza, sino también como
trader de petroleo y derivados en Repsol YPF S.A, en donde ademas desarrollé negocios en las areas de mid y
downstream para las Américas, Medio Oriente y Africa del Oeste desde la sede en Madrid, Espafia. Fue responsable
y lider del equipo para todas las Américas en trading de petréleo en Glencore Ltd en Stamford (Connecticut, USA),
y en 2012 funda Hi-End Consultancy representando a importantes fondos de inversion tanto americanos como
europeos. Fue director no ejecutivo en el directorio de YPF S.A, y actualmente ademas de liderar inversiones
regionales, integra consejos de administracion y directorios en Estados Unidos, Argentina y Brasil entre los que se
destacan Axis Real Estate, Nukondo, Alba Capital y Dommo Energia. El Sr. Piacentino es Ingeniero de la
Universidad Catolica Argentina (U.C.A) y posee maestrias y estudios en administracion de negocios y finanzas de
la Universidad Austral (1.A.E) y el International Institute for Management Development en Lausanne, Suiza (1.M.D)
respectivamente. Ademas, se especializé en gobiernos corporativos y manejo de directorios en Harvard Business
School, Boston (HBS).

Damian Barreto. El Sr. Barreto es Director Titular independiente de TGLT. Asimismo, es socio de Bach Capital,
una firma de consultoria de fusiones y adquisiciones en Buenos Aires. Durante los ultimos ocho afios se ha
desempefiado como CEO en dos compaiiias de servicios: Localiza Argentina y Skyonline Argentina SA. El Sr.
Barreto se gradud de la Universidad de Buenos Aires con un titulo en Ingeniero Industrial. Posteriormente obtuvo
los titulos en Administracion y Gestion de la Universidad de Harvard y del Programa Ejecutivo PAD (Programa de
Alta Direccidn) en la Escuela de Negocios IAE en Buenos Aires. De 1995 a 2007, se desempefié como Director en
Perez Companc Holding Company (Sudacia S.A.) y como Director Ejecutivo en CONUAR, la unidad de negocios
de energia nuclear del Grupo Perez Companc. Anteriormente, asumio diferentes responsabilidades en el Grupo Pérez
Companc, tales como: (i) la venta e IPO en Nueva York del Banco Rio S.A.; (ii) la compra de Molinos Rio de la
Plata y posterior capitalizacion; (iii) la estructuracion y ejecucion de la oferta de PC Holdings Exchange en Nueva
York; (iv) la venta de Pérez Companc S.A.; (V) la estructuracion y supervision de la estrategia de inversion de fondos
liquidos en Nueva York; (vi) la venta de Pecom Forestal y Pecom Agropecuaria; y (vii) gestiones de inversiones
financieras del Sr. Pérez Companc hijos e hijas, entre otros.

Jorge Cruces. El Sr. Jorge Cruces es Director Titular de TGLT. En el pasado, ha sido Gerente de Desarrollos
Urbanisticos en Banco Hipotecario SA. Asimismo, es Miembro de la Comision Directiva de la CAmara Empresaria
de Desarrolladores Urbanos y se desempefia en IRSA PC como Chief Investment Officer. Académicamente, es
Coordinador del Programa Ejecutivo de Real Estate Management de la Universidad Torcuato Di Tella. EI Sr. Cruces
es Arquitecto graduado de la Universidad de Belgrano con Magisteres en Administracion de Empresas, menciones
en Finanzas y Administracion Estratégica.

Isaac Héctor Mochon. EIl Sr. Héctor Mochén es abogado recibido en la Universidad de Buenos Aires (UBA). En
sus 38 afios de experiencia fue socio del Estudio Zang, Mochén, Bergel & Vifies, especialista en Mediacién y
Reestructuracion de Pasivos Empresarios y Director de Pampa Energia SA y Petrobras. Actualmente es Director de
Design Suites SA, empresa dedicada a la explotacion de hoteles, y también es Director Independiente de Green
Wind SA.
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Alejandro Belio EI 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 Malecon 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.

Carlos Alberto Palazén El Sr. Palazén es director suplente de TGLT y Socio de LP Advisors, asesor en Argentina
de PointArgentum. Anteriormente se desempefi6 como Portfolio Manager en CIMA Investments, trabajé como
Analista 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.

Carlos Manfroni. El Sr. Manfroni es abogado por la Universidad de Buenos Aires. En 2003 obtuvo el diploma
Certified Fraud Examiner (Austin, Texas). En el 2017 efectud una capacitacion en la International Law Enforcement
Academy del Bureau for International Narcotics and Law Enforcement Affairs dependiente del Departamento de
Estado de Estados Unidos. Desde enero 2017 hasta diciembre 2019 se desempefié como Director de Investigaciones
Internas del Ministerio de Seguridad de la Nacién. Previo a ello, desde junio 2012 hasta mayo 2020, fue director
independiente de Quickfood S.A., compafiia integrante del grupo mundial Marfrig. Trabajéo en programas
anticorrupcion para casi todos los paises de América y fue miembro del Grupo de Expertos de la OEA que negocid
y redact6 la Convencion Interamericana contra la Corrupcion.

Ignacio Fernandez Borzese. El Sr. Fernandez Borzese s abogado, egresado de la Universidad Austral con diploma
de honor. Asimismo, obtuvo su especializacidn en derecho tributario en la Universidad Austral. Ha sido becario de
la FURP, y es miembro de la Asociacidon Argentina de Estudios Fiscales. Es especialista en Derecho Tributario,
habiendo formado parte de los equipos de derecho fiscal en el Estudio Beccar Varela y Bruchou Fernandez Madero
y Lombardi. Actualmente es titular de FB Tax & Legal. Tiene una gran experiencia en asesoramiento fiscal,
planificacién tributaria, derecho cambiario y cuestiones contencioso-tributarias. Colabora habitualmente con
diversos periédicos y medios de comunicacion sobre cuestiones de naturaleza fiscal.

Tomas lavicoli. EI Sr. lavicoli obtuvo el titulo de Abogado de la Universidad de Buenos Aires en el afio 2001, tiene
un Post grado en Propiedad Industrial, FORES (2003), es Agente de la Propiedad Industrial tiene una vasta
experiencia en procesos litigiosos de diversa indole, comercial, civil y laboral., participo, dicto conferencias de la
Asociacién Argentina de Agentes de la Propiedad Industrial, de la Asociacion Interamericana de Agente s de la
Propiedad Industrial y de la International Trademark Asociacion (INTA).Tomas lavicoli comenzo su carrera en el
Poder Judicial de la Nacion, posteriormente, trabajé en el estudio Barilati &Co, luego se desempefié como Abogado
Senior del Estudio Sena & Barton Moreno fue el responsable de Departamento de Marcas y Patentes nacionales y
extranjeras del Estudio Allende & Brea y también fue el responsable y Gerente de IP del Departamento de Propiedad
Industrial de Bruchou Fernandez Madero y Lombardi Se desempefia actualmente como socio del Estudio Cacaroche,
Cinto Courtaux & Palomino. Adicionalmente, Chambers & Partners -la guia mundial lider de la profesion legal- y
The Latin American Corporate Counsel Association (LACCA) lo han distinguido por como uno de los abogados
lideres de su area de practica en la Argentina.

Maria Gabriela Macagni. La Sra. Macagni es ingeniera quimica, egresada del Instituto Tecnoldgico de Buenos
Aires (ITBA) y con especializacion de posgrado en Negocios de la escuela de Negocios de Harvard y de Stanford
Business School. Inicid su carrera como consultora en Accenture. Trabajé 20 afios en Citibank, desarrollandose en
el area de banca de inversion, donde fue responsable de estructurar operaciones por mas de US$ 2.000 millones, en
el mercado de capitales local e internacional. Lider6 la unidad de Medios y Telecomunicaciones y en la crisis de
2002, fue responsable del &rea de Reestructuracion de deuda. En 2005 fue nombrada miembro del directorio, a cargo
de Planeamiento Estratégico. En 2001 fue nombrada como Directora Ejecutiva de Endeavor. Desde 2015 a 2019 se
desempefid como directora independiente de Grupo Supervielle (NYSE: SUPV) donde fue miembro de los Comités
de Auditoria, Recursos Humanos, Compliance y Gobierno Corporativo. Lidero la creacion de Superville Corporate
Venture Fund. Actualmente es directora independiente de CRESUD. Asimismo, es miembro del consejo de
administracion del ITBA y trustee de la Asociacion Civil Educativa San Andrés.

Gaston Armando Lernoud. El Sr. Lernoud obtuvo en 1992 su titulo de abogado en la Universidad del Salvador.
Curso hasta 1996 un master en Derecho Empresario en la Universidad de Palermo. Fue asociado Senior en Zang,
Bergel & Vifies abogados hasta junio de 2002, fecha en la que se incorpor6 a Cresud S.A.C.I.F y A. como gerente
de Legales. Actualmente se desempefia como Gerente Corporativo de Legales de la referida empresa participando
de diversos directorios.
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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 Compaifiia, 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 resolucidn 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
tomo parte en la decision o tuvo conocimiento de la misma, cuando (i) exista prueba escrita de la oposicién del
director a dicha decisidn, y (ii) el director notifique de su oposicion a la Comision Fiscalizadora. No obstante, ambas
condiciones deben haberse cumplido antes de que su responsabilidad se denuncie al Directorio, la Comision
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
gue no cumplen con dicho requisito deben ser aprobados previamente por el Directorio (o la Comisién 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 Comision 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 Comisién
Fiscalizadora por los dafios a la Compafiia.

Los actos o 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
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 relacion 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 transaccion. El Directorio deberd
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 aprobo la resolucion del Directorio y comunicard 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 transaccion. La transaccion requiere la aprobacion 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
indemnizacion por dafios y perjuicios causados por una violacion 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 causo6 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 opinidn 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 resolucidn de los accionistas que aprueba
su inicio, cualquier accionista podré instituir la accion 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 Compafiia, la aprobacion por los accionistas de la gestion
de un director 0 una renuncia expresa o transaccion aprobada por los accionistas en una asamblea de accionistas
extingue toda responsabilidad del director frente a la Compaifiia, a condicion 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 violacidn de la ley o de los Estatutos de la Compaifiia.
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Bajo ley argentina, el Directorio esta a cargo de la gestién 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 el estatuto de la Sociedad, el Directorio debe reunirse como minimo una vez por mes. Debera
asimismo convocarse a reunién 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 el estatuto de la Sociedad, los directores pueden tomar parte en una reunion de Directorio
mediante un sistema de comunicacion que permita la transmision simultanea de sonido, imagenes y palabras. La
participacion en una reunion por este medio se computard 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.

Las actas de dicha reunién 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.

Criterios de Independencia

De conformidad con lo dispuesto en la Seccién 4, Capitulo I, Titulo XII “Transparencia en el Ambito de la Oferta
publica” y la Seccion 11, Capitulo III, Titulo II “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”.

Se considerard que reviste la calidad de “independiente” aquel director cuya principal relacion material con la
emisora sea su cargo en el 6rgano de administracion en el que se desempefia. Por el contrario, se entendera que un
director no relne la condicién de independiente, cuando se den una o mas de las siguientes circunstancias a su
respecto:

a) Sea también miembro del érgano de administracion de la controlante u otra sociedad perteneciente al mismo
grupo econdmico de la emisora por una relacion existente al momento de su eleccién o que hubiere cesado durante
los tres (3) afios inmediatamente anteriores.

b) Esté vinculado a la emisora 0 a los accionistas de ésta que tengan en ella en forma directa o indirecta
“participaciones significativas” o con sociedades en las que estos también tengan en forma directa o indirecta
“participaciones significativas”, o si estuvo vinculado a ellas por una relacion de dependencia durante los ultimos
tres (3) afios.

¢) Tenga relaciones profesionales o pertenezca a una sociedad o asociacion profesional que mantenga relaciones
profesionales con habitualidad y de una naturaleza y volumen relevante con, o perciba remuneraciones u honorarios
(distintos de los correspondientes a las funciones que cumple en el 6rgano de administracién) de, la emisora o los
accionistas de ésta que tengan en ella en forma directa o indirecta “participaciones significativas”, o con sociedades
en las que estos también tengan en forma directa o indirecta “participaciones significativas”. Esta prohibicidn abarca
a las relaciones profesionales y pertenencia durante los dltimos tres (3) afios anteriores a la designacion como
director.

d) En forma directa o indirecta, sea titular del cinco por ciento (5%) o mas de acciones con derecho a voto y/o del
capital social en la emisora o en una sociedad que tenga en ella una “participacion significativa”.

e) En forma directa o indirecta, venda y/o provea bienes y/o servicios -distintos a los previstos en el inciso c¢)- de
forma habitual y de una naturaleza y volumen relevante a la emisora o a los accionistas de esta que tengan en ella
en forma directa o indirecta “participaciones significativas”, por importes sustancialmente superiores a los
percibidos como compensacién por sus funciones como integrante del 6rgano de administracién. Esta prohibicién
abarca a las relaciones comerciales que se efectlien durante los Gltimos tres (3) afios anteriores a la designacién como
director.

f) Haya sido director, gerente, administrador o ejecutivo principal de organizaciones sin fines de lucro que hayan
recibido fondos, por importes superiores a los descriptos en el inciso 1) del articulo 12 de la Resolucion UIF N°
30/2011 y sus modificatorias, de la sociedad, su controlante y demas sociedades del grupo del que ella forma parte,
asi como de los ejecutivos principales de cualquiera de ellas.

g) Reciba algun pago, incluyendo la participacion en planes o esquemas de opciones sobre acciones, por parte de la
sociedad o de las sociedades de su mismo grupo, distintos a los honorarios a recibir en virtud de su funcién de
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director, salvo los dividendos que le correspondan en su calidad de accionista en los términos del inciso d) y el
correspondiente a la contraprestacion enunciada en el inciso e).

h) Se haya desempefiado como director en la emisora, su controlante u otra sociedad perteneciente al mismo grupo
econdmico por mas de diez (10) afios. La condicién de director independiente se recobrara luego de haber
transcurrido como minimo tres (3) afios desde el cese de su cargo como director.

i) Sea cényuge o conviviente reconocido legalmente, pariente hasta el tercer grado de consanguinidad o segundo
grado de afinidad de individuos que, de integrar el érgano de administracidn, no reunirian las condiciones de
independencia establecidas en esta reglamentacién.

El director que, con posterioridad a su designacion, recayere en alguna/s de las circunstancias sefialadas
precedentemente, deberd ponerlo de manifiesto en forma inmediata a la emisora, la cual deberd comunicarlo a la
CNV vy al o los mercados autorizados donde aquélla liste sus valores negociables inmediatamente de ocurrido el
hecho o de Ilegado éste a su conocimiento.

A estos efectos, “participaciones significativas” significa la propiedad de acciones que representen al menos el cinco
por ciento (5%) del capital social y/o de los votos, o una cantidad menor cuando tuvieren derecho a la eleccion de
uno o mas directores por clase de acciones o tuvieren con otros accionistas convenios relativos al gobierno y
administracion de la sociedad de que se trate, o de su controlante; mientras que “grupo econdémico” tendra el
significado que se le asigna en el inciso €) apartado 3 del articulo 5° del Capitulo V del Titulo Il de las Normas de
laCNV.

Los siguientes directores, incluyendo directores suplentes, no revisten el caracter de miembros independientes del
directorio de acuerdo con los criterios de la CNV: Teodoro Argerich, Francisco Sersale, Jorge Cruces, Carlos Alberto
Palazon, Alejandro Belio y Gastén Armando Lernoud. Por otro lado, los siguientes directores, incluyendo directores
suplentes, revisten el caricter de miembros independientes del directorio de acuerdo con los criterios antes
mencionados: Daniel Ruas, Nicolas Piacentino, Damian Barreto, Israel Héctor Mochén, Carlos Manfroni, Ignacio
Fernandez Borzese, Tomas lavicoli y Maria Gabriela Macagni.

Remuneracion del Directorio

Los accionistas de la Compafiia fijan la remuneracién 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. Laremuneracion de los directores de TGLT se encuentra dentro de los parametros 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 articulo 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), debiendo aplicarse la formula prevista en el Anexo
I del Capitulo 111 del Titulo 11 de las Normas de la CNV. 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 remuneracién de todo el Directorio y Comision Fiscalizadora requiere sea ratificada
en la asamblea general ordinaria de accionistas.

TGLT no paga ni reserva montos para pension, retiro u otros beneficios similares para los directores. A la fecha del
presente Prospecto, ni la Compafiia, ni ninguna de sus vinculadas, ha celebrado un acuerdo que prevea algun
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 2019 fue de $58.843.691,59
(Pesos cincuenta y ocho millones ochocientos cuarenta y tres mil seiscientos noventa y uno con 59/100). De dicho
total, la suma de $2.634.294,72 (Pesos dos millones seiscientos treinta y cuatro mil doscientos noventa y cuatro con
72/100) correspondi6 a honorarios de los directores titulares independientes durante el ejercicio 2019; y la suma de
$56.209.396,87 (Pesos cincuenta y seis millones doscientos nueve mil trescientos noventa y seis con 87/100)
correspondi6 a las remuneraciones de ciertos funcionarios ejecutivos de la Sociedad, quienes, ademas de desempefiar
tales funciones operativas, ocuparon u ocupan asimismo cargos en el Directorio de TGLT, a saber: los sefiores (i)
Federico Weil, quien ocupo el cargo de miembro del Directorio de la Sociedad hasta el 23 de abril de 2019; (ii)
Teodoro J. Argerich, actual Gerente General (CEO) de la Sociedad en ejercicio de funciones técnico-administrativas
de carécter permanente y miembro del Directorio desde el 10 de mayo de 2019; y (iii) Federico Wilensky, Gerente
de Asuntos Legales de la Sociedad, y miembro del Directorio entre el 10 de mayo de 2019 y el 9 de enero de 2020.
Las remuneraciones del ejercicio 2019 han sido aprobadas por la asamblea general ordinaria de accionistas, de fecha
12 de mayo de 2020.
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Renuncia de Director Titular y Suplente y Gerente de Primera Linea

Con fecha 14 de enero de 2020, la Sociedad informé que habia tomado conocimiento de la renuncia del Sr. Federico
Wilensky a su cargo de director titular.

Comité de Auditoria

De acuerdo con la Ley de Mercado de Capitales y sus reglamentaciones, TGLT esta obligada 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 definicion dispuesta por las Normas
de la CNV (no obstante lo cual, la Resolucién General 730/2018 dispuso que las sociedades que estén obligadas a
contar con miembros independientes en su érgano de administracion deberan adecuar la composicion de este drgano
a los criterios de independencia establecidos en el articulo 11 del Capitulo I11 del Titulo 11 de las Normas de la CNV
en la primera asamblea ordinaria que trate los asuntos incluidos en el articulo 234, inciso 1° de la Ley General de
Sociedades a celebrarse con posterioridad al 31 de diciembre de 2018). .

El Comité de Auditoria estd compuesto por tres miembros designados por el Directorio, revistiendo todos ellos
caracter de independientes bajo las Normas de la CNV.

Los miembros del Comité de Auditoria cuentan con versacion en temas empresarios, financieros o contables.

TGLT tomara 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 decisién 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 reunién. Daniel Ruas es actualmente el presidente del Comité de Auditoria.
En caso de empate en la votacion de los directores, el Presidente (o quien lo reemplace) tiene el voto de desempate.
De acuerdo con los estatutos de la Sociedad, los miembros del Comité de Auditoria pueden participar en las
reuniones por medio de un sistema de comunicacion que proporcione una transmision simultdnea de sonidos,
imagenes o palabras, y los miembros que participen mediante dichos medios cuentan a efectos del quérum. El
Comité de Auditoria aprobard 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 de Auditoria
celebre reuniones mediante dichos medios de comunicacion, 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 111 del Titulo 11 de las Normas de la CNV dispone que el Comité de Auditoria debera reunirse
al menos una vez cada tres meses.

De acuerdo con la Ley de Mercado de Capitales, las tareas del Comité de Auditoria son, entre otras: asesorar sobre
la propuesta del Directorio para la designacién de auditores externos independientes y garantizar la independencia
de éstos; 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 demés entidades a
las que debemos presentar informes; supervisar nuestras politicas de informacion en lo referido a la gestién de
riesgos; brindar al mercado informacidn completa sobre las operaciones en las cuales puede existir un conflicto de
intereses con miembros de nuestros diversos rganos societarios o accionistas; opinar sobre la razonabilidad de los
honorarios o planes de opcién de compra de acciones de nuestros directores y gerentes propuestos por el Directorio;
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 limitacion del derecho de preferencia; verificar el cumplimiento de las normas de ética aplicables; y 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
Comisidn 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
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voto. ElI 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 documentacion.

El Comité de Auditoria se integra como sigue de acuerdo con la resolucion adoptada en la reunion de Directorio de
fecha 18 de mayo de 2020 y por reunidn del propio Comité de Auditoria de fecha 2 de junio de 2020:

Director Cargo Caracter

Daniel Ruas Presidente Independiente
Damian Barreto Vicepresidente Independiente
Isaac Héctor Mochon Miembro Titular Independiente
Carlos Manfroni Miembro Suplente Independiente
Maria Gabriela Macagni Miembro Suplente Independiente
Tomas lavicoli Miembro Suplente Independiente

Por medio de la reuniéon de Directorio de la Emisora celebrada el 23 de junio de 2020, se implementé una
modificacion a la estructura organizativa de la Sociedad estableciendo que el responsable de la auditoria interna
reporte directamente al Comité de Auditoria, a fines de preservar su independencia y objectividad.

Comité de Compensacion

Por medio de la Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas celebrada el 11 de febrero de 2020, se
estatuyo la creacion del Comité de Compensacién de la Sociedad, teniendo entre sus funciones la determinacion,
implementacion, modificacion y/o cualquier otra cuestion relacionada con cualquier plan, programa y/o politica de
compensacion y/o beneficios de la Sociedad para sus directores, funcionarios ejecutivos y/o empleados, sin perjuicio
de la aprobacién que le corresponda a la asamblea de accionistas. EI Comité de Compensacion estard integrado por
tres directores titulares. Sesionara con la participacion personal o comunicados mediante video teleconferencia, de
todos sus miembros. EI Comité de Compensacién se integra como sigue de acuerdo con la resolucién adoptada en
la reunién de Directorio de fecha 18 de mayo de 2020:

Director Cargo Caracter

Daniel Raas Miembro Titular Independiente
Damian Barreto Miembro Titular Independiente
Isaac Héctor Mochon Miembro Titular Independiente

Comité de Integridad

Por medio de la reunién de Directorio celebrada el 23 de junio de 2020, TGLT conformé el Comité de Integridad a
fin de contar con un equipo con foco en impulsar la cultura ética dentro de la organizacién y propiciar la actualizacion
de politicas, lineamientos, normativa, buenas practicas de transparencia, integridad y conducta y procedimientos
vinculados al cumplimiento de lo establecido en el Cadigo de Conducta y Etica Empresarial de la Emisora. EI mismo
esta integrado de manera permanente por el Gerente General y por los responsables de las siguientes areas: Legales
(en el doble rol de responsable legal y responsable del Programa de Integridad), Recursos Humanos y Secretaria
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Corporativa; y como miembros no permanentes los responsables de Auditoria Interna y del area de Administracion
y Finanzas.

En la mencionada reunion de Directorio, la Sociedad también formalizo la posicion de responsable del Programa de
Integridad quien debe supervisar la administracion e implementacién de dicho Programa y debe contar con la
autoridad y los recursos suficientes para administrar el Programa en el dia a dia de TGLT.

Organo de Fiscalizacion

La Comisién Fiscalizadora de TGLT es responsable de supervisar nuestras operaciones y estd compuesta por tres
miembros titulares y tres suplentes designados en asamblea general ordinaria por los accionistas. Los miembros son
designados por el término de un afio, y la remuneracion abonada a los mismos debe ser previamente aprobada por
una asamblea general ordinaria. El ejercicio de los miembros de la Comision Fiscalizadora finaliza en la fecha de la
asamblea de accionistas que resuelva la aprobacién de los estados contables para el ejercicio anual para el cual
fueron designados.

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 anénima.

Las funciones principales de la Comision 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) investigacion 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 Comisién Fiscalizadora, cuyos miembros fueran elegidos
en la asamblea general ordinaria de accionistas celebrada el 23 de abril de 2019. De acuerdo con la Resolucion
Técnica N° 15 del Consejo de Ciencias Econémicas y la Seccién |11, 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

Fernando G. Sasiain
Ignacio Arrieta
Silvana Elisa Celso
Adriana Tucci

Alfredo G. Klein

Sindico Titular
Sindico Titular
Sindico Titular
Sindico Suplente
Sindico Suplente

Sindico Suplente

Contador publico
Abogado
Abogado
Contadora publica
Abogada

Abogado

A continuacién, se presenta una breve descripcion de los antecedentes de académica y profesional de los miembros
de la Comisién Fiscalizadora:

Ignacio Fabian Gajst. El Sr. Gajst es sindico titular de la Comision Fiscalizadora de TGLT. Ademas es sindico
suplente en La Caja de Ahorro 'y Seguros SA, y es consultor y asesor de diversas empresas, siendo el socio fundador
del Estudio Gajst & Asociados. Desde antes de graduarse trabajo en el estudio Pistrelli Diaz y Asociados
(corresponsales de Arthur Andersen & Co.). Ejerce como docente en la Facultad de Ciencias Econémicas de la
Universidad de Buenos Aires, y ejercid como docente entre otras en la 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 Econémicas de la Universidad de Formosa,
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Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidad de Comahue, Facultad de Ciencias Econdmicas de la
Universidad de General Sarmiento y Facultad de Ciencias de la Administracion de la Universidad de la Empresa
(UADE). El Sr. Gajst es contador publico egresado de la Universidad de Buenos Aires, donde también se gradu¢ en
el Posgrado de Especializacion en Sindicatura Concursal.

Fernando G. Sasiain. Es abogado egresado de la ciudad de Buenos Aires (1996). Realiz6 una maestria en derecho
empresarial (MDE) de la Universidad Austral (2004), una especializacién en aspectos legales de las Finanzas
Corporativas en el Centro de Estudios de Derechos Profundizados y realizé el Programa de Especializacién en
Derecho de Internet y Nuevas Tecnologias en la Universidad de San Andres (2017), y el Programa de Inmersion
Digital en Digital House (2019). 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.

Ignacio R. Arrieta. El Sr. Arrieta es abogado, por la Universidad de Buenos Aires, especializado en derecho
corporativo, con un enfoque en fusiones y adquisiciones, finanzas corporativas y private equity. En 2003 obtuvo un
LL.M. en la Universidad de Chicago. Es miembro del BAR del Estado de Nueva York. El Sr. Arrieta ha ejercido
como director independiente y sindico en varias empresas publicas y admitidas al régimen de oferta publica, entre
ellas, Petrobras Energia y Participaciones S.A., Quickfood S.A., Nortel Inversora S.A. y Genneia S.A.

Silvana Elisa Celso. La Sra. Celso nacié el 8 de diciembre de 1973. Es sindica titular de la Comisién Fiscalizadora
de TGLT. Actualmente es socia del Estudio Gajst & Asociados SC. Se gradu6 en 1997 de contadora piblica en la
Universidad de Moron.

Alfredo German Klein. Abogado, graduado en la Pontificia Universidad Catdlica Argentina. Se desempefié como
abogado en los estudios Brons & Salas y Cambiaso y Ferrari. Es socio fundador del estudio Fargosi, Klein & Sasiain.

Adriana Tucci. Abogada, graduada en la Universidad de Buenos Aires. Trabajo durante 3 afios en la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires y se desempefié como abogada en los estudios Sanchez Elia & Asociados y Pérez Alati,
Grondona, Benites & Arntsen. Asimismo, durante el 2018 la Sra. Tucci ha formado parte del Directorio de Caputo.

Remuneracion de la Comision Fiscalizadora

La remuneracion total de nuestra Comision Fiscalizadora para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2019 fue
de $2.890.503,24. Las remuneraciones del ejercicio 2019 han sido aprobadas por la asamblea ordinaria de
accionistas de fecha 12 de mayo de 2020.

Gerentes

La gerencia de primera linea de TGLT estd compuesta principalmente por el gerente general, 0 CEO, Teodoro José
Argerich, quien reporta al Directorio, el gerente de administracion y finanzas, Manuel Luis Moreno, el gerente de
operaciones, Alejandro Belio, el gerente de asuntos legales, Daniel Antunez, el gerente de produccién, Daniel
Briongos, el gerente de produccion, Francisco Rafele, y el gerente técnico comercial, Alberto Fecchino.

La tabla que se encuentra debajo de este parrafo describe la composicidn actual de la gerencia de primera linea de
TGLT, de conformidad con lo resuelto por la reunién del Directorio de la Sociedad de fecha 10 de octubre de 2018
y las correspondientes actualizaciones efectuadas hasta el presente.
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Nombre Cargo Fecha desde que se desempefia

Teodoro José Argerich Gerente General 1 de octubre de 2018
Manuel Luis Moreno Gerente de Administraciony Finanzas 10 de octubre de 2018
Alejandro Belio Gerente de Desarrollo 18 de enero de 2010
Daniel Antunez Gerente de Asuntos Legales 16 de marzo de 2020
Daniel Briongos Gerente de Produccion 1 de enero de 1990
Francisco Rafele Gerente de Produccién 1 de agosto de 1992
Alberto Fechino Gerente Técnico Comercial 18 de julio de 1994

El Gerente General es responsable de (i) definir la estrategia del negocio con una visién de largo plazo y asegurar
gue 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 concrecion de nuevos negocios/proyectos.
e 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 comunicacién 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 ejecucién del plan de negocios; (ii) implementar estrategias para la adecuada ejecucion de
las operaciones, el cumplimiento con el fisco, y la correcta registracion 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 definicion 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:
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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.

Obtener financiamiento externo.
Optimizar el flujo de caja que permita efectuar en tiempo y forma las operaciones de la Compaiiia.

Fijar las pautas para la realizacion del presupuesto anual y del modelo de costos, asi como su
seguimiento y control.

Proveer a la direccion de la Compaiiia informacion de gestion y andlisis con valor agregado para
facilitar la toma de decisiones, incluyendo la evaluacion de nuevas oportunidades de negocio.

Determinar las politicas y procedimientos de los procesos con impacto econdmico, financiero e
impositivo.

Determinar la politica de gestion del riesgo financiero y de crédito.

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.

Tanto los Gerentes de Desarrollo y de Produccion, para cada area especifica, son responsables de planificar, dirigir
y controlar todas las politicas y practicas inherentes a las siguientes areas: (i) construcciones; (ii) comercial; (ii)
marketing; (iii) posventa; y (iv) producto. Asimismo, dichos Gerentes deberan asegurar el cumplimiento de las
estrategias de negocio definidas por la Direccidn General. Las principales tareas de los Gerentes de Desarrollo y de
Produccién incluyen, para cada area en particular, las siguientes:

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.

Supervisar la implementacién de las estrategias de marketing y comunicacién 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.

Planificar e implementar la estrategia comercial mas adecuada que permita cumplir con los targets de
venta definidos por la Direccién General.

Definir las politicas que garanticen la construccién de los distintos proyectos en tiempo, forma y dentro
de los presupuestos definidos y supervisar su correcta implementacion.

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.

Supervisar la puesta en marcha de los edificios.

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 deméas unidades
organizacionales y participar activamente en el analisis y estructuracion de las operaciones en las que la Compafiia
tiene intereses, velando por la correcta aplicacion de las disposiciones legales vigentes. Las tareas del Gerente de
Asuntos Legales incluyen las siguientes:

Coordinar, dirigir, organizar y controlar todas las actividades de indole legal de la Compafiia.
Brindar asesoria legal a todas las areas de la Compafiia en los diversos aspectos del negocio.

Proteger los intereses de la Compafiia, representandola en la resolucién de conflictos y asuntos
administrativos, judiciales y extrajudiciales.

Proveer a la direccion de la Compafiia el anélisis de los aspectos legales de cada tema para facilitar la
toma de decisiones.

Participar en la planificacion, analisis de viabilidad, estructuracién y negociacion de acuerdos y huevos
Negocios.

Determinar las politicas y procedimientos de los procesos legales de la Compafiia.
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A continuacion, se presenta una breve descripcion de los antecedentes de académica y profesional de los gerentes
de primera linea de la Sociedad:

Teodoro José Argerich. Véase la descripcion de los antecedentes de académica y profesional del Sr. Argerich en
los antecedentes profesionales y académicos de los miembros de nuestro Directorio dentro de la presente seccion.

Alejandro Belio. Véase la descripcion de los antecedentes de académica y profesional del Sr. Belio en los
antecedentes profesionales y académicos de los miembros de nuestro Directorio dentro de la presente seccion.

Manuel Luis Moareno. El Sr. Moreno es Gerente de Administracion y Finanzas. Anteriormente, el Sr. Moreno se
desempefid durante los Gltimos 17 afios en la empresa Transportadora de Gas del Norte S.A. (TGN) donde llegé a
los cargos de Gerente de Finanzas y Planeamiento y Deputy CFO. En TGN lider6 las tareas relacionadas con
finanzas, inversiones, mercado de capitales, reestructuracion de pasivos, relacion con inversores, bancos y mercado,
tesoreria, planeamiento, control de gestion, control de costos y proyectos de infraestructura en energia. El Sr. Moreno
es Licenciado en Economia, graduado de la Universidad Nacional de La Plata, posee un Master en Finanzas de la
Universidad Torcuato Di Tella y se gradud del Programa de Desarrollo Directivo en el IAE.

Daniel Antunez. El Sr. Antlinez es Gerente de Legales de TGLT. A lo largo de su carrera se ha desempefiado en
areas legales y comerciales de compafiias nacionales y multinacionales en el sector energético y en el sector de
infraestructura, principalmente en el desarrollo de grandes proyectos, estructuraciones financieras, proyectos de
participacién publico-privada (PPPs) y concesiones de servicios publicos. Inicié su trayectoria profesional como
abogado en el Grupo Perez Companc; posteriormente se desempefié como abogado y luego responsable del area de
desarrollo de negocios y contratos de Transportadora de Gas del Norte S.A.; Director Comercial para Latinoamérica
de Skanska Infrastructure Development, divisidn internacional de Skanska AB dedicada al desarrollo de PPPs; y
Gerente de Asuntos Legales, Etica & Transparencia de ADIF (Trenes Argentinos Infraestructura). El Sr Antunez es
abogado graduado de la Universidad de Belgrano, con un Posgrado en Administracion del Mercado Eléctrico en el
Instituto Tecnoldgico de Buenos Aires (ITBA) y estudios de formacion ejecutiva que incluyen el Programa de
Desarrollo Directivo del IAE, y el Programa de Fusiones y Adquisiciones de Wharton, Universidad de Pennsylvania.

Alberto Fechino. El Sr. Fechino es Gerente Técnico Comercial de la Sociedad. Previo a ello se desempefié por mas
de veinte afios como Jefe de Proyectos de TECHINT S.A., desarrollando tareas en las gerencias de Ingenieria;
Comercial; y Finanzas (para el estudio de Privatizaciones en los 90). Trabaj6é ademas en las sedes de Techint en
Milan, Caracas y San Pablo. A partir del afio 1994 ingres6 a Caputo, donde se desempefié como Gerente Técnico
Comercial hasta el presente, teniendo a su cargo el desarrollo de presupuestos y presentaciones para licitaciones
privadas y publicas, y dando el apoyo técnico a las obras en curso. EI Sr. Fechino es Ingeniero Civil graduado de la
Universidad Catdlica Argentina y particip6 en el Programa de Desarrollo Directivo (PDD) del Instituto de Altos
Estudios Empresariales (IAE). Por otra parte desarroll6 tareas académicas en la Universidad Catolica Argentina y
en la Universidad de Buenos Aires por mas de 25 afios.

Daniel Briongos. Daniel Briongos es Gerente de Produccion. En su trayectoria se desempefié por diez afios en la
empresa Techint S.A. como asistente del director de obras. Luego tuvo su primer paso por la empresa Caputo,
desempefidndose como jefe de obras. Posteriormente trabaj6 en Graziani S.A. Nuevamente ingresé a Caputo donde
Ileva adelante el asesoramiento en obras de gran envergadura tanto publicas como privadas. Su amplia experiencia
y trayectoria se destaca en gerenciar actividades de planificacion y produccién de los diferentes proyectos en
simultaneo, interactuando con clientes, proveedores, contratistas y gremios. Hoy en dia es asesor y acompafia a las
gerencias en la resolucion de la complejidad de los proyectos en ejecucion.

Francisco Rafele. Francisco Rafele es Gerente de Produccidn. Se recibi6 de arquitecto, graduado en la Universidad
de Buenos Aires, desarroll6 toda la carrera profesional en la industria de la construccion, formandose en las distintas
areas de la misma en empresas de primera linea. En el afio 1992 ingresa a Caputo en el area especifica de
construcciones desde la cual se realizan importantes obras industriales y de arquitectura. Desde el afio 2007 ocupa
el cargo de Gerente de Produccién. Ejecutandose en los Ultimos 12 afios mas de 40 obras publicas y privadas en
Argentina y Uruguay. Durante un breve lapso intermedio, colabora con la organizacion de la empresa Socmer S.A.,
con el objeto de lograr su participacion en un sector mas destacado del mercado.

Opciones de Compra

El 10 de septiembre de 2019, la asamblea ordinaria aprobd la emisidn de opciones de compra por hasta 5,5% de las
Nuevas Acciones Preferidas, a favor de ciertos ejecutivos y empleados de la Compafiia, resolviendo la delegacion
en el directorio de las siguientes facultades (a) la determinacion de la forma en que se implementara este incentivo
y lafijacion de todos los términos y condiciones de las opciones de compray la suscripcion de toda la documentacion
necesaria; (b) la implementacion de la emision de las acciones correspondientes al aumento de capital relativo al
ejercicio de las opciones de compra; (c) la solicitud de oferta publica, listado y negociacién de las acciones a ser
emitidas de conformidad con y sujeto al ejercicio de las opciones de compra a la CNV, ByMA y/o cualquier otro
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organismo similar de la Republica Argentina y/o del exterior; y (d) la designacién de los Ejecutivos que tendran
derecho a recibir las opciones de compra; (ii) la aprobacién de la emision de las opciones de compra a favor de los
ejecutivos, con la simultanea e implicita decision de aumentar el capital social en la proporcién necesaria para
atender el ejercicio de los derechos bajo las opciones de compra; v (iii) la aprobacion de que las opciones de compra
se emitan sin requerir la integracion de una suma de dinero por parte de los ejecutivos.

Gobierno Corporativo

La Compafiia cumple con la Ley General de Sociedades de la Republica Argentina N° 19.550 y sus modificatorias,
asi como con la Ley de Mercado de Capitales Nro. 26.831 y la Ley de Financiamiento Productivo Nro. 27.440, el
Decreto Reglamentario N° 1023 de fecha 1° de agosto de 2013, las Normas de la CNV (texto ordenado 2013 y sus
modificatorias), y demas normas de gobierno corporativo de la CNV y de los mercados en que se encuentran listadas
y/o negociando los valores emitidos por la Compafiia. EI 11 de octubre de 2007, la CNV emitié la Resolucién
516/2007 (posteriormente modificado por la Resolucion General 606/2012), por la que se aprobdé un cddigo de
gobierno corporativo que entonces complementd el marco legal sobre gobierno corporativo que habia sido
oportunamente establecido por el Decreto de Transparencia Nro. 677/2001 y las normas de la CNV vigentes en
dicho momento. En el afio 1999, la OCDE emitié los Principios de Gobierno Corporativo, los que fueron
actualizados en los afios 2004 y 2015, invitando a todos los paises miembros del G-20 a participar en pie de igualdad
con los paises integrantes de la OCDE. En consecuencia, en el afio 2019, bajo la Resolucion 797/2019, la CNV dictd
un nuevo Codigo de Gobierno Societario por el cual se fijan principios de proteccién de los derechos de los
inversores, de los acreedores y del publico en general, al tiempo que también funciona como herramienta para el
incentivo de una cultura de buena gobernanza, mediante la adopcion de préacticas de buen gobierno corporativo,
orientaciones y transmision de sentido. El esquema vigente incorpora la nueva modalidad de codigo “aplique o no,
explique” por el cual la emisora que decide omitir una practica puede, no obstante, cumplir con los estandares de
buen gobierno corporativo enunciados, siempre y cuando su justificacion se encuentre alineada a los principios que
se intenta proteger. En el Anexo | a esta Memoria se encuentran detallados los principios y practicas del Codigo de
Gobierno Societario, explicando la forma y grado de aplicacion para cada uno de ellos.

Con respecto a la informacién contable, la misma se prepara actualmente de acuerdo con las normas contables
profesionales vigentes en la Replblica Argentina emitidas por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales
de Ciencias Econdmicas, las cuales adoptan para las entidades incluidas en el régimen de oferta publica de la Ley
de Mercado de Capitales, ya sea por su capital, por sus obligaciones negociables o que hayan solicitado autorizacién
para estar incluidas en el citado régimen, las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) del Consejo
de Normas Internacionales (IASB), a partir del ejercicio que se inici6 el 1° de enero de 2012, asi como también las
normas pertinentes de la CNV y la Ley General de Sociedades.

Asesores

Asesores Impositivos

Estudio Grupo GNP S.A., con domicilio en Arenales 1618, Piso 9, Ciudad Auténoma de Buenos Aires.
Asesores legales

Daniel Antunez, en su rol de Gerente de Asuntos Legales de la Emisora, y José M. Krasfiansky en su calidad de Jefe
de Legales de TGLT.

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 Christian Martin, CPCECABA T° 271 F° 80 fue responsable por la auditoria de
los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017.

Responsable de Relaciones con el Mercado.

Nuestro Responsable de Relaciones con el Mercado es Manuel Moreno, e-mail: inversores@tglt.com.

Empleados

Segun registros internos de la Emisora, al 30 de junio de 2020, la Sociedad tiene 328 empleados, de los cuales el
63% se encuentra fuera de convenio.

139



VII. ESTRUCTURA DE LA EMISORA, ACCIONISTAS O SOCIOS Y PARTES RELACIONADAS

ESTRUCTURA DE LA EMISORA Y SU GRUPO ECONOMICO

Al 30 de junio de 2020 la estructura del grupo economico TGLT (en adelante “el Grupo™) es la que muestra el
siguiente esquema:

Lim Ar Rosario SA
40 %
INVERSIONES EN América Pavilién S.A.

ASOCIADAS 20%
Caputo S.A. - Farallon - S.E.S.

p— UTE - Hospital Posadas
40%

Caputo S.A. - PYPSA -S.E.S
o UTE Hospital Bicentenario
66,67%

OPERACIONES Caputo S.A.- Farallon - S.E.S.

|—| — UTE Museo Islas Malvinas

CONJUNTAS 35%

Caputo S.A. - Farallon - Eleprint
= UTE Procear
33,33%

CRIKS.R.L.- CAPUTO S.A.I.C.y F.
ut

50%

Marina Rio Lujan S.A.
49,99%

Newbery 3431 S.A.
50%

S.ES.S.A.

= NEGOCIOS CONJUNTOS 0%

Fideicomiso Financiero Privado
Inmobiliario de Adm. Catalinas |

47,75%

Logistica Ambiental Mediterranea

51%

TGLT Uurguay S.A. FDBS.A.

100% 100%

SOCIEDADES
CONTROLADAS

La MalteriaS.A.U
100% (1)

(1) Con fecha 25 de mayo de 2020, La Malteria S.A. Realizé una Asamblea General y Extraordinaria, donde
el Directorio aprobo (i) modificar la denominacioén social por “La Malteria S.A.U.” a fin de dar
cumplimiento a lo establecido en el Art. 94 bis de la Ley de Sociedades Comerciales y (ii) establecer que
el cierre de ejercicio social pasara a ser el 31 de diciembre de cada afio calendario. Estos cambios ain no
se encuentran inscriptos en la 1GJ.

El Grupo lleva a cabo el desarrollo de sus proyectos inmobiliarios a través de TGLT S.A. o de sus subsidiarias.
TGLT Uruguay S.A. es una sociedad de inversion en Uruguay, que actlia como compaiiia holding para nuestros
proyectos en ese pais. FDB S.A. es una sociedad mercantil domiciliada en Montevideo, Republica Oriental del
Uruguay.

ACCIONISTAS PRINCIPALES

Se hace saber al publico inversor que habiéndose cumplido las condiciones requeridas, el dia 10 de febrero de 2020
el Directorio de la Sociedad ha determinado la conversion obligatoria, con efecto inmediato a partir de dicha fecha,
de (a) las obligaciones negociables subordinadas convertibles en acciones emitidas por la Sociedad en fecha 3 de
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agosto de 2017 (las “Obligaciones Convertibles”), conforme a lo previsto en el Articulo 1301, Gltimo parrafo, del
convenio de fideicomiso de las Obligaciones Convertibles (segin fuera enmendado de tiempo en tiempo, el
“Convenio de Fideicomiso™); y (b) las Acciones Preferidas, conforme al Articulo 12(b) de sus respectivos términos
y condiciones aprobados por la asamblea de accionistas de fecha 10 de septiembre de 2019.

Se deja constancia que, como consecuencia de estas conversiones, a partir del 10 de febrero de 2020 el capital social
de TGLT queda conformado por 924.990.607 acciones escriturales ordinarias, de valor nominal un peso, con
derecho a un voto por accion, que concurrirdn pari passu entre si en el pago de dividendos (incluyendo en este
calculo las 9.752.054 acciones ordinarias que se encuentran en trdmite de cancelacion ante la Comision Nacional de
Valores).

El capital social se distribuye entre los accionistas segun las tablas que siguen:

Jun 30, 2020 Dic 31, 2019

Accionistas Oéj‘i;r:z)r?:z Participacion Oz(i:rifr?:\z Participacion
The Bank of New York Mellon ADS @

PointArgentum Master Fund LP @ 363.839.819 39,3% 10.160.820 12,6%

Otros tenedores de ADRS 211.868.723 229%  8.822.045 10,9%
IRSA Propiedades Comerciales S.A. ® 279.502.813 30,2%  3.003.990 3,7%
TGLT S.A. @ 9.752.054 1,1% 9.752.054 12,1%
Otros tenedores de acciones ordinarias 60.027.198 6,5% 48.916.515 60,7%
Total Acciones Ordinarias 924.990.607 100% 80.655.424 100%

(1) La Compafiia negocia sus acciones en el over-the-counter (0 "OTC") de los Estados Unidos mediante
certificados globales de deposito representativos de acciones ordinarias (0 "ADR"). El depositario de los
ADRs 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.

(2) Caculo realizado por la Emisora en base a la informacion provista por PointArgentum Master Fund LP.

(3) Calculo realizado por la Emisora en base a la informacion obrante en los registros de Caja de Valores
S.A.

(4) Al 31 de diciembre de 2019 la Sociedad ha recibido y procederd a cancelar 9.752.054 acciones ordinarias
de la Sociedad, recibidas bajo la oferta de canje de acciones ordinarias por acciones preferidas B. Para
mayor informacién véase el hecho relevante #2556217 publicado por la Sociedad en la Autopista de la
Informacion Financiera de la Comision Nacional de Valores (“AIF”) con fecha 11 de diciembre de 2019.

Jun 30, 2020 Dic 31, 2019
Acciones Acciones
Accionistas Preferidas Participacion Preferidas Participacion
Clase A Clase A
IRSA Propiedades Comerciales S.A. - - 21.600.000 55,3%
PointArgentum Master Fund LP ® - - 17.400.000 44,6%
Otros tenedores de acciones preferidas clase A - - 33.842 0,1%
Total Acciones Preferidas Clase A - 39.033.842 100%

(1) En base a informacidn provista por PointArgentum Master Fund LP.
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Jun 30, 2020 Dic 31, 2019

Acciones Acciones
Accionistas Preferidas Participacion Preferidas Participacion

Clase B Clase B

The Bank of New York Mellon ADS @

PointArgentum Master Fund LP @ - - 62.600.724 44,5%
Otros tenedores de ADRS - - 49.807.926 35,3%
IRSA Propiedades Comerciales S.A. - - 24.948.798 17,7%
Otros tenedores de acciones preferidas clase B - - 3.439.284 2,5%
Total Acciones Preferidas Clase B - - 140.796.732 100%

(1) La Compafiia negocia sus acciones en el over-the-counter (0 "OTC") de los Estados Unidos mediante
certificados globales de depdsito representativos de acciones ordinarias (o0 "ADR"). El depositario de los
ADRs 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.
(2) En base a informacidn provista por PointArgentum Master Fund LP.

Referencia - Nota 21 “Capital Social” de los estados financieros correspondientes.

Para mayor informacion conocida por la Sociedad relativa a cualquier cambio significativo en el porcentaje de
participacién de sus acciones ordinarias por cualquier accionista principal durante los Gltimos tres afios, vease
“Informacién Adicional — Descripcion del Capital Social y del Estatuto Social de la Sociedad” en este Prospecto.
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Transacciones con partes relacionadas

Aparte de lo estipulado a continuacién 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 la asamblea de accionistas de la Compafiia de fecha 10 de septiembre de 2019, no participamos de
ninguna transaccién material y no hemos otorgado préstamos (i) a ninguna empresa que directa o indirectamente a
través de uno 0 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, segin sea el caso, ni a ningin 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, segln sea el caso); (iv) al personal clave (es decir, personas que tengan
autoridad y responsabilidad de planeamiento, direccion 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 comdn con nosotros, segln 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 o0 mas directores por clase de acciones, 0 que hayan
celebrado acuerdos con otros accionistas respecto al gobierno y la administracion de la compafiia o su empresa
matriz, ejercen una influencia significativa sobre nosotros.

Al 30 de junio de 2020 y 31 de diciembre de 2019, 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:

Notas Jun 30, 2020 Dic 31, 2019
CREDITOS CON PARTES RELACIONADAS — No Corrientes

IRSA Inversiones y Representaciones S.A. 37 - 64.437
Newbery 3431 S.A. 200.127 200.126
Total Créditos con partes relacionadas — No Corrientes 200.127 264.563

CREDITOS CON PARTES RELACIONADAS — Corrientes
CREDITOS POR VENTAS

Marina Rio Lujan S.A. en moneda nacional 8.519 4,317
Marina Rio Lujan S.A. en moneda extranjera 37 - 4.919
Subtotal 8.519 9.236
OTROS CREDITOS

IRSA Propiedades Comerciales S.A 68.472 -
Accionista persona fisica 2.374 19.281
CAPUTO S.A-PYPSA S.A-SESS.AUTE 4.106 5.881
CRIKS.R.L.-CAPUTOS.AIC.yF. UT 37.470 28.916
Eleprint S.A. 415 471
GFDI S.A - CAPUTO S.A.- ELEPRINT S.AUTE 30.734 32.164
GFDI S.A - CAPUTO S.A.- SESS.AUTE 7.310 8.304
Logistica Ambiental Mediterranea S.A. 14.183 13.919
Marina Rio Lujan S.A. en moneda extranjera 37 519.322 448.251
Marina Rio Lujan S.A. en moneda nacional 281.813 293.483
SES S.A. 504 -
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Subtotal 966.703 850.670
Total Créditos con partes relacionadas — Corriente 975.222 859.906
Total Créditos con partes relacionadas 1.175.349 1.124.469
DEUDAS CON PARTES RELACIONADAS — No corriente Jun 30, 2020 Dic 31, 2019
America Pavilion S.A 25.027 9.424
Newbery 3431 S.A. 828 145
GFDI S.A - CAPUTO S.A.- ELEPRINT S.AUTE 957 -
Total Deudas con partes relacionadas — No Corrientes 26.812 9.569
DEUDAS CON PARTES RELACIONADAS - Corriente

Marina Rio Lujan S.A. 287 13.557
CAPUTO S.A.- GFDI S.A - SESS.AUTE 2.840 3.226
CRIKS.R.L. - CAPUTOS.AIC.yF. UT 67.182 61.416
GFDI S.A - CAPUTO S.A.- ELEPRINT S.AUTE 25.021 28.422
Limp Ar Rosario S.A. 258 1.590
Total Deudas con partes relacionadas — Corrientes 95.588 108.211
Total Deudas con partes relacionadas 122.400 117.780

Al 30 de junio de 2020 y 2019, 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 Jun 30, 2020 Jun 30, 2019

Altos del Puerto S.A. Compensaciones - 1.977

Altos del Puerto S.A. Aportes financieros - 184

America Pavilion S.A. Cobros recibidos - (57.182)

CAPUTO S.A - PYPSA S.A - SES Aportes Financieros - 7

SAUTE P

CAPUTO S.A.- GFDI S.A - SES S.A . . - 66
Aportes Financieros

UTE

CRIKS.R.L.-CAPUTOS.AIIC.yF. . . 13.150 3.569

uT Aportes Financieros

CRIKS.R.L.-CAPUTOS.AI.C.yF. . (4.822) -
Prestaciones

uT

CRIKS.R.L.-CAPUTO S.AI.C.yF. .- S 2.685 -

uT Crédito por participacion

8_'R_IK S.R.L.-CAPUTOS.AI.C.yF. Cobros recibidos - 52.415

GFDI S.A - CAPUTO SA- Aportes Financieros 2 1.062

ELEPRINT S.A UTE P

Limp Ar Rosario S.A. Dividendos - (19.815)

Limp Ar Rosario S.A. Compensaciones - (20.504)
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IS_.(E.istica Ambiental Mediterranea Préstamos otorgados (1.930) -
Is_%'istica Ambiental Mediterranea Aportes financieros - 4.283
Marina Rio Lujan S.A. Préstamos otorgados (47.402) 109.924
Marina Rio Lujan S.A. Cobros recibidos 6.107 (263)
Marina Rio Lujan S.A. Pagos efectuados (11.648) 11.087
Marina Rio Lujan S.A. Baja Anticipo Cpra inmuebles 8.258 -
Newbery 3431 S.A. Canje metros cuadrados (23.949) -
SESS.A. Dividendos 32.166 -
GFDI S.A - CAPUTO SA- Prestaciones (1.689) -
ELEPRINT S.AUTE

Totales (29.072) 86.810

Transacciones y sus efectos en resultados
Ganancia / (Pérdida)

Nombre de la empresa relacionada Transaccion Jun 30,2020  Jun 30, 2019
America Pavilion S.A. Resultado por mayor valor - (187.382)
Limp Ar Rosario S.A. Servicios prestados 939 1.403
Limp Ar Rosario S.A. Resultados financieros - 19.815
Marina Rio Lujan S.A. Servicios prestados 6.495 107
Marina Rio Lujan S.A. Anticipo cpra inmuebles 31.827 -
Marina Rio Lujan S.A. Resultados financieros 77.311 35.161
Newbery 3431 S.A. Canje metros cuadrados 23.949 -
GFDI S.A - CAPUTO S.A.- ELEPRINT Prestaciones 1.689 -
S.AUTE

CRIK S.R.L. - CAPUTO S.A.I.C.yF. UT Prestaciones 4.822 -
Otros accionistas Resultado por incobrables (14.600) -
SES S.A. Resultado por Dividendos 32.669 12.483
Totales 165.101 (118.413)

El Directorio de la Sociedad establecié que las Gerencias de primera linea de las mismas, en los términos del Art
270 de la Ley General de Sociedades, son las siguientes: Gerencia General; Gerencia de Administracion y Finanzas;
Gerencia de Operaciones; Gerencia de Soporte al Negocio; Gerencia de Asuntos Legales. Compensaciones al
Directorio: La Ley N° 19.550 establece que la remuneracion al Directorio, en caso de no estar establecida en el
estatuto de la compafiia, debera ser fijada por la Asamblea de Accionistas. EI monto maximo de las retribuciones
que por todo concepto pueden percibir los miembros del Directorio, incluidos sueldos y otras remuneraciones por
desempefio de funciones técnico-administrativas de caracter permanente, no podran exceder del 25% de las
ganancias. Dicho monto méaximo se limitara al 5% cuando no se distribuyan dividendos a los Accionistas, y se
incrementard proporcionalmente a la distribucion, hasta alcanzar aquel limite cuando se reparta el total de las
ganancias.

Contrato de Derechos de Registro o Registration Rights Agreement

Ciertos accionistas y la Compafiia celebraron con fecha 7 de julio de 2017 un Contrato de Derechos de Registro o
Registration Rights Agreement (el “Contrato de Derechos de Registro”). De acuerdo con el Contrato Derechos de
Registro, PointArgentum tendra el derecho de exigir a la Compafiia que realice una oferta pblica inicial de acciones
o titulos valores convertibles en, o que dan derecho a la suscripcion de, acciones de la Compaiiia (los “Titulos
Registrables™), en los Estados Unidos, o de exigir a la Compaifiia que realice una o mas ofertas de acciones (follow-
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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 pablica inicial
0 que posteriormente adquiera. Los tenedores de Titulos Registrables tendran derecho a beneficiarse de los derechos
de demanda o derechos de “piggy-back” (es decir, del derecho a vender sus Titulos Registrables como parte de una
oferta pablica inicial u oferta publica (follow-on) de las acciones de la Compafiia).

Acuerdo de Co-Inversion

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-Inversién estard vigente por un plazo de cinco afios contados a partir de la fecha en la cual
PointArgentum (directamente o a través de sus afiliadas) suscribid las Obligaciones Negociables Convertibles. En
virtud de ese acuerdo, y solo para aquellos casos en que la Compafiia 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 opcidn 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
suscribiran 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 Compafiia en los acuerdos
particulares referentes al Proyecto RE respectivo, la compensacién de la Compafiia por los servicios de desarrollo
sera igual a un porcentaje fijo de los costos presupuestados para cada Proyecto RE y ser& 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-Inversion, la Compafiia tendrd un derecho de primera oferta para
adquirir la participacién de PointArgentum en cada Proyecto RE por un plazo a determinar.

Luego del proceso de recapitalizacion de la Sociedad, el Acuerdo de Co-Inversion mantiene su vigencia, pero aplica
en forma subsidiaria al Acuerdo de Participacién en Proyectos.

Interés de Expertos y Asesores
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 Christian Martin, CPCECABA T° 271 F° 80 fue responsable por la auditoria de
los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017.

En la asamblea general ordinaria de accionistas celebrada el 12 de mayo de 2020 se designd al estudio Adler,
Hasenclever & Asociados SRL, firma miembro de Grant Thornton International, como auditores por el
ejercicio que finalizara el 31 de diciembre de 2020, en la persona del Contador Gabriel Righini como auditor
titular, y Leonardo Fraga como auditor suplente.

Politica de Dividendos

De acuerdo con la Ley General de Sociedades, los Estatutos de la Compafiia, y las Normas de la CNV, la Compafiia
puede realizar una 0 mas declaraciones de dividendos en cualquier ejercicio econémico, e incluso pagar dividendos
anticipados, de las ganancias realizadas y liquidas segin conste en el balance consolidado de la Compafiia
confeccionado o en balances consolidados especiales en el caso de dividendos anticipados.

La declaracion y pago de dividendos a los accionistas de la Compafiia, en la medida en que los fondos estén
disponibles legalmente, se resuelve por los accionistas con derecho a voto en la asamblea general anual ordinaria de
la Compafifa. En dicha asamblea general anual ordinaria, las acciones ordinarias tendran derecho a un voto cada
una. Es responsabilidad del Directorio de la Compafiia hacer una recomendacion a los accionistas en relacion 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 las operaciones, flujo de efectivo, condicidn financiera, la posicion
de capital, requisitos legales, requisitos contractuales y reglamentarios, y las oportunidades de inversién y
adquisicion de la Compafiia.

El Directorio también puede decidir y pagar dividendos anticipados. En tal caso, cada director individual y miembro
de la Comision Fiscalizadora o sindico seran responsables ilimitada y solidariamente 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 y distribucion de dichos dividendos.

Si se aprueban, los dividendos se distribuyen de forma proporcional seguln la tenencia accionaria de los accionistas.
De acuerdo con las Normas de la CNV, los dividendos en efectivo deben ser pagados a los accionistas dentro de los
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30 dias siguientes a su aprobacion por asamblea. 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 notificacion de la autorizacion de CNV
para la oferta pablica de las mismas.

De acuerdo con la ley argentina, los estatutos de la Compafiia y las Normas de la CNV, la Compafiia esta obligada
a destinar a reserva legal el 5% de los ingresos anuales, mas o menos los resultados de ejercicios anteriores, hasta
que lareserva sea equivalente al 20% del capital social ajustado. En virtud de la Ley General de Sociedades argentina
y los Estatutos de la Compaifiia, la utilidad neta anual (ajustada para reflejar los cambios en los resultados anteriores)
se asigna en el siguiente orden:

(i) para el cumplimiento con el requisito de reserva legal;
(i) para el pago de honorarios acumulados del Directorio y la Comision Fiscalizadora;

(iii) para el pago de dividendos de las acciones preferidas (si las hubiera), 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 segun resuelvan los accionistas en la asamblea anual ordinaria.

Desde la fecha de entrada en vigencia de la Ley N ° 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 compaiiia retiene y paga este impuesto en nombre de sus accionistas y compensa los
impuestos aplicables contra cualquier deuda hacia los accionistas.

Cabe aclarar que mediante la Ley 27.430 se dejo sin efecto la retencion del 35% para las nuevas utilidades que se
generen a partir de la vigencia de dicha norma (ver en la seccion impositiva lo referido al “Impuesto de
Igualaciéon”). En forma adicional, dicha ley dispuso la gravabilidad de los dividendos que se distribuyan fijando la
alicuota en 7% (para los afios 2018 y 2019) y 13% (a partir del afio 2020). Es decir, modificd la tasa del 10% fijada
anteriormente por la Ley N° 26.893.

La Compafiia 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 retencion de dividendos. Cabe mencionar que la ley
No. 27.260 “Régimen de sinceramiento fiscal” estableci6 la posibilidad de gozar del beneficio de la Exencion en el
impuesto sobre los bienes personales por los periodos fiscales 2016, 2017 y 2018 - incluyéndose al régimen de
responsables sustitutos - a aquellos contribuyentes que hayan cumplido con las obligaciones tributarias
correspondientes a los periodos fiscales 2014 y 2015 y no tengan deudas fiscales, entre otros requisito,
recompensando a quienes se consideraban incluidos en la categoria de “buen cumplidor”. Por tal motivo, la
compafifa no ha ingresado el impuesto al cierre del ejercicio 2016/2017.

Las empresas beneficiarias del Salario Complementario (a) no podran distribuir utilidades por los periodos fiscales
cerrados a partir de noviembre de 2019; (b) recomprar sus acciones directa o indirectamente; (c) adquirir titulos
valores en pesos para su posterior e inmediata venta en moneda extranjera o su transferencia en custodia al exterior;
ni (d) realizar erogaciones de ninguna especie a sujetos relacionados directa o indirectamente con el beneficiario
cuya residencia, radicacion o domicilio se encuentre en una jurisdiccion no cooperante o de baja o nula tributacion;
por el plazo que corresponda en cada caso.

Segun se precisa en la Decisién Administrativa 963/2020 del Comité de Evaluacion y Monitoreo del ATP, publicada
con fecha 3 de junio de 2020 en el B.O., las restricciones duraran:

- para las empresas que contaban con hasta 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el Salario
Complementario para el mes de mayo de 2020: el ejercicio econémico durante el cual se recibié el Salario
Complementario, mas los DOCE (12)meses siguientes a la finalizacidn de ese ejercicio econdmico;

-para las empresas que contaban con mas de 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el
Salario Complementario Unicamente para el mes de abril de 2020: el ejercicio econdmico durante el cual se recibid
el Salario Complementario, mas los DOCE (12) meses siguientes a la finalizacion de ese ejercicio economico;

- para las empresas que contaban con mas de 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el
Salario Complementario en el mes de mayo de 2020 (hayan o no recibido el mismo beneficio, en abril): el ejercicio
econémico durante el cual se recibio el Salario Complementario, mas los VEINTICUATRO (24) meses siguientes
a la finalizacion de ese ejercicio econémico.
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Para mayor informacion, véase “l. Informacion del Emisor — Contratos Relevantes - Programa de Asistencia de
Emergencia al Trabajo y la Produccion” en este Prospecto.

148



VIII. ANTECEDENTES FINANCIEROS

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

La informacion contable auditada para los ejercicios 2019, 2018 y 2017 ha sido extraida de los estados contables
auditados por el estudio Adler, Hasenclever & Asociados, firma miembro de Grant Thornton International (la
informacion contable para los ejercicios 2019, 2018 y 2017 se define como los “Estados Contables Auditados”™).

La informacidn contable para los periodos intermedios de tres meses al 30 de junio de 2020 y 2019 ha sido extraida
de los estados contables consolidados y cuentan con informe de revisién 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 NIIF emitidas por Consejo de Normas Internacionales
de Contabilidad (“1ASB”), tal y como esta previsto por las Normas de la CNV.

Nuestros estados financieros intermedios finalizados al 30 de junio de 2020 han sido publicados por la Autopista de
la Informacién Financiera bajo el no. de presentacién 2649008, formando parte del presente Prospecto.

Asimismo, nuestros estados financieros anuales finalizados al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 han sido
publicados por la Autopista de la Informacion Financiera bajo los ID 2585941 (2019), 4-2446540-D (2018) y 4-
561142-D (2017), formando parte del presente Prospecto.

Contexto Econémico — Pandemia de COVID-19

El surgimiento y la diseminacidn de un virus denominado "Coronavirus" (o Covid-19) hacia fines del afio 2019, ha
generado diversas consecuencias en los negocios y actividades econémicas a nivel global. Dada la magnitud de la
propagacion del virus, en marzo de 2020 varios gobiernos de todo el mundo implementaron medidas drasticas para
contener la propagacidn, incluyendo, entre otros, el cierre de fronteras y la prohibicion de viajar hacia y desde ciertas
partes del mundo por un periodo de tiempo y, finalmente, el aislamiento obligatorio de la poblacién junto con el
cese de actividades comerciales no esenciales. Con fecha 11 de marzo de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud
declard al Covid-19 pandemia a nivel global.

Estas medidas adoptadas a nivel global han provocado la disminucion y, en muchos casos, hasta la interrupcion casi
total de la actividad econémica en distintos paises, generando caidas en la produccion y la demanda que se espera
gue provoquen fuertes caidas en el PBI de los paises mas afectados por la pandemia (y, en consecuencia, generando
un impacto negativo en el PBI mundial para el afio 2020); aumentos en los niveles de desempleo; un fuerte deterioro
en la valuacion de los activos financieros e inversiones; un aumento de la volatilidad en los mercados financieros;
volatilidad del tipo de cambio; un aumento en el incumplimiento de los contratos por parte de empresas y
particulares; e incrementos en la deuda publica debido a las acciones tomadas por las autoridades gubernamentales
en respuesta a la pandemia.

En la Argentina, el Poder Ejecutivo Nacional emitié el DNU 297/2020, que establece para todas las personas que
habitan en el pais o se encuentren en él en forma temporaria, la medida de "aislamiento social, preventivo y
obligatorio". Inicialmente, la vigencia de esta medida estaba prevista a partir del 20 de marzo hasta el 31 de marzo
de 2020, inclusive del corriente afio. Sin embargo, dicho plazo fue prorrogado sucesivas veces por el Gobierno
Nacional hasta el 30 de agosto, inclusive (el cual podria extenderse hasta que se controle la situacion
epidemioldgica). Dicha medida obedece a que toda vez que no se cuenta con un tratamiento antiviral efectivo, ni
con vacunas que prevengan el virus, las medidas de aislamiento y distanciamiento social obligatorio revisten un rol
de vital importancia para hacer frente a la situacion epidemioldgica y asi poder mitigar el impacto sanitario del
COVID-19. Durante la vigencia del “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, las personas deben permanecer
en sus residencias habituales y abstenerse de concurrir a sus lugares de trabajo (salvo excepciones expresamente
previstas), por lo cual sdlo se pueden realizar desplazamientos minimos e indispensables para aprovisionarse de
articulos de limpieza, medicamentos y alimentos. Tampoco pueden desplazarse por rutas, vias y espacios publicos,
todo ello con el fin de prevenir la circulacion y el contagio del virus COVID-19. Ademas, fueron prohibidos los
eventos culturales, recreativos, deportivos, religiosos, y de cualquier otra indole que impliquen la concurrencia de
personas y las fronteras fueron provisoriamente cerradas. Quedan exceptuadas de la medida las personas afectadas
a las actividades y servicios declarados esenciales en la emergencia, como por ejemplo: personal de la salud,
supermercados, farmacias, fuerzas de seguridad, actividades destinadas al mantenimiento de los servicios basicos
(tales como agua, electricidad, gas, comunicaciones, etc.) y atencion de emergencias, bomberos, personal de justicia
de turno, transporte de caudales, personas a cargo de otras con discapacidad, personal de comedores escolares. Como
consecuencia de las medidas aqui descriptas, la Sociedad se vio forzada a la paralizacion casi total de sus actividades
en las obras de construccion, limitandose los trabajos a cuestiones excepcionales relativas a la seguridad de las obras.
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Dada la naturaleza continua del brote, en este momento no podemos estimar razonablemente la magnitud del impacto
final que el COVID-19 tendra en nuestro negocio, desempefio financiero y resultados operativos. Creemos que el
impacto adverso de COVID-19 sera impulsado significativamente por una serie de factores que no podemos predecir
o controlar, que incluyen, por ejemplo, la gravedad y la duracion de la pandemia; el impacto de la pandemia en la
economia argentina y en las economias globales; el momento, alcance y efectividad de las respuestas
gubernamentales adicionales a la pandemia; el momento y la velocidad de la recuperacién econémica, incluida la
disponibilidad de un tratamiento o vacuna para COVID-19.

En la medida en que la pandemia se siga propagando y no tengamos certeza sobre la duracion y alcance del virus,
es posible que no podamos predecir o evaluar con precisién el impacto que tendra en las economias mundiales y
regionales, su impacto en el corto, mediano y largo plazo, y demas consecuencias que podria generar. El Directorio
monitorea constantemente la situacion, tomando todas las medidas necesarias para preservar la vida humana y los
negocios de la Sociedad. La Direccion de la Sociedad analiza a su vez esta situacion para determinar las posibles
acciones a adoptar e identificar los eventuales impactos sobre la situacion patrimonial y financiera que merecieran
ser reconocidos en los Estados Financieros de periodos futuros. En ese sentido, se realizaron las correspondientes
pruebas de deterioros de activos, verificAndose que no corresponde cargo alguno por desvalorizacion.

Dentro de este contexto, se han implementado una serie de acciones, que incluyen: (i) suspension de ciertos
trabajadores y/o el pago de sumas no remunerativas, equivalentes a un porcentaje de la remuneracién habitual de
los trabajadores, (ii) medidas para proteger a los empleados mediante el trabajo remoto, (iii) la implementacién de
control de costos y medidas de preservacién del efectivo, reduciendo los gastos tanto como sea posible, mientras se
mantienen los estandares de calidad y seguridad necesarios, (iv) negociacién con los proveedores para reducir costos
y extender los plazos de pago, y (v) reduccion de las inversiones de capital al minimo posible, para tratar de mitigar
el impacto del virus COVID-19.

El Poder Ejecutivo Nacional creé el "Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccion”, a traves
del Decreto 332/2020 (posteriormente modificado por el Decreto 376-2020) para empleadores y empleados
afectados por la emergencia sanitaria, que consistira en la obtencién de uno o més de los siguientes beneficios (sujeto
al cumplimiento de ciertos requisitos relativos a la acreditacion de los perjuicios sufridos como consecuencia de la
pandemia): (i) Postergacion o reduccion de hasta el 95% del pago de las contribuciones patronales al Sistema
Integrado Previsional Argentino; (ii) Salario complementario: consiste en una asignacién abonada por el Estado
Nacional para los empleados en relacién de dependencia del sector privado; (iii) Crédito a tasa cero para personas
adheridas al Régimen Simplificado para Pequefios Contribuyentes y para trabajadores autbnomos; y (iv) Sistema
integral de prestaciones por desempleo.

Asimismo, para acceder al beneficio las empresas deberan acreditar uno o varios de los siguientes criterios: (i)
contener actividades econémicas afectadas en forma critica en las zonas geogréaficas donde se desarrollan, (ii)
contener una cantidad relevante de trabajadores y trabajadoras contagiadas por el COVID 19 o en aislamiento
obligatorio o con dispensa laboral por estar en grupo de riesgo u obligaciones de cuidado familiar relacionadas al
COVID 19, y (iii) una sustancial reduccion en su facturacion con posterioridad al 12 de marzo de 2020. A la fecha,
la Sociedad fue beneficiaria del ATP por los salarios de los meses de abril, mayo, junio y julio de 2020.

Para mayor informacion sobre el posible impacto de la pandemia de COVID-19, el publico inversor debera
considerar la seccion “La pandemia del COVID-19 ha provocado un gran impacto a nivel global y dicho impacto
podria empeorar y continuar por un periodo de tiempo desconocido. A su vez, las medidas sanitarias de aislamiento
dispuestas por el Gobierno Nacional han afectado el desarrollo de nuestra actividad principal, lo que podria afectar
de manera adversa nuestro negocio y los resultados de nuestras operaciones” en este Prospecto.

ESTADOS DEL RESULTADO DEL PERIODO Y OTRO RESULTADO INTEGRAL CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE SEIS MESES TERMINADOS EL 30 DE JUNIO DE 2020 Y 2019

(cifras expresadas en miles de pesos argentinos)

Jun 30, 2020 Jun 30, 2019

Ingresos por actividades ordinarias 1.959.904 5.329.418
Costos de las actividades ordinarias (1.529.956)  (4.465.788)
Resultado bruto 429.948 863.630
Gastos de comercializacion (83.204) (217.900)
Gastos de administracién (199.413) (306.547)
Otros gastos operativos (103.166) (80.893)
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Otros gastos (20.364) (20.462)

Valuacion a valor razonable de propiedades de inversion 60.058 6.053
Venta de propiedades de inversion - (136.393)
Otros ingresos y egresos, netos (64.310) 235.207
Resultado operativo 19.549 342.695

Jun 30, 2020 Jun 30, 2019

Resultado por inversiones en sociedades (136.444) 310.977
Resultados financieros
Diferencias de cambio (66.427)  (1.047.301)
Ingresos financieros 238.869 142.703
Costos financieros (745.639) (915.805)
Resultado por exposicion al cambio del poder adquisitivo de la moneda 353.539 1.616.587
Resultado del periodo antes del Impuesto a las Ganancias (336.553) 449.856
Impuesto a las Ganancias 25.280 (194.916)
Resultado del periodo (311.273) 254.940

Otro resultado integral
que se reclasificara en la ganancia o pérdida

Diferencia de conversién de una inversién neta en el extranjero (71.823) (34.780)
Total Otro resultado integral (71.823) (34.780)
Resultado integral total del periodo (383.096) 220.160

(Pérdida)/Ganancia del periodo atribuible a:

Participacion controladora (311.273) 254.940
Participacion no controladora - -
Total del periodo (311.273) 254.940

Resultado por accion atribuible a los propietarios de la controladora
Bésico (0,54) 2,73
Diluido 1,62 6,78

Resultado integral total del periodo atribuible a:

Participacion controladora (383.096) 220.160
Participacion no controladora = -
Total de la (pérdida)/ganancia del periodo (383.096) 220.160

La exposicion de la Sociedad al riesgo de crédito estd estrechamente ligada a la capacidad financiera de nuestros
clientes. En lo que respecta a nuestros contratos de compraventa de Real Estate, los mismos contemplan un plan de
pagos que comienza el dia que se celebra el mismo, y que finaliza con la entrega final del producto (con excepcion
de Metra Puerto Norte que cuenta con cuotas post-posesion ajustadas por CAC o UVA), con cuotas durante la
construccién del proyecto, e incluyen las correspondientes multas para los clientes en caso de incumplimiento de
los mismos. Asimismo, en los contratos del segmento Construccidn, la velocidad de ejecucién de las obras depende
generalmente de la capacidad de pago de nuestros clientes. De esa forma, bajo este esquema de negocios, logramos
nivelar nuestras erogaciones con nuestras cobranzas.

La suspension de las actividades producidas por el aislamiento social, preventivo y obligatorio decretado por el

Gobierno argentino afectd la velocidad de ejecucién de nuestras obras, reduciendo como consecuencia nuestras

erogaciones y las cobranzas de nuestros clientes de construccién. En tal sentido, se extendieron los plazos de

ejecucion de todas las obras, los cuales dependen a su vez del levantamiento de las restricciones establecidas y de

la capacidad de pago de nuestros clientes. Cabe destacar que el 75% del valor de nuestros contratos en cartera

pertenecen a clientes del sector privado de primer nivel de diferentes industrias, tales como Consultatio, North
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Baires, Aeropuertos Argentina 2000, Papelera del Plata, Concepcion Live Art Work, etc., mientras que el otro 25%
de los contratos en cartera pertenece a clientes del sector publico, como CNEA (Comision Nacional de Energia
Atdmica). En consecuencia, al momento no experimentamos riesgos de incumplimiento sino un desplazamiento
temporal en la ejecucién de nuestros proyectos.

Por otro lado en el segmento de desarrollos inmobiliarios, la ejecucion de la mayoria de nuestros proyectos se vio
obstruida, extendiendo en consecuencia temporalmente los planes de pagos de nuestros clientes, no teniendo
impactos significativos en los niveles de incobrabilidad.

Cabe destacar que con posterioridad a la aprobacién de nuestros estados financieros intermedios por un periédo de
tres meses finalizados al 31 de marzo de 2020, no han existido cambios en el desenvolvimiento de los negocios, en
linea con lo indicado anteriormente, en particular respecto a la mora de préstamos otorgados por la Emisora y/o
incremento de cheques rechazados, disminucidn de depdsitos, y/o la exposicion de la Sociedad frente a deudores
por montos relevantes, o de cualquier otra operacion relacionada con el mercado de deuda y/o capitales.

Asimismo, si bien se han producido efectos relevantes a corto plazo, no se prevé que los mismos afecten la
continuidad de los negocios en la medida que la actividad se regularice a la brevedad. No obstante, no se puede
cuantificar razonablemente en qué medida los efectos del Coronavirus afectaran a futuro el negocio de la Sociedad
y los resultados de sus operaciones de extenderse de manera prolongada esta situacion.
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ESTADOS DEL RESULTADO DEL PERIODO Y OTRO RESULTADO INTEGRAL CONSOLIDADOS
POR LOS PERIODOS DE DOCE MESES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019, 2018 y 2017

(cifras expresadas en miles de pesos argentinos)

Dic 31, Dic 31, Dic 31,
2019 2018 2017
Ingresos por actividades ordinarias 9763518  9.557.638 3390625
Costos de las actividades ordinarias (8.316.419) (8.197.982)  (2.997.983)
Resultado bruto 1.447.099  1.359.656 392.642
Gastos de comercializacion (414.588)  (433.225) (434.564)
t ministracion

Gastos de administracio (743569)  (982.675)  (521.151)
Otros gastos operativos (257.975) (1.767.484) (153.271)
Otros gastos (30.670)  (44.591) (2.796)
Valuacion a valor razonable de propiedades de inversion 22491  1.421.717 (7.107)
Venta de propiedades de inversion (137.365) (2.705) 170.936
Otros ingresos y egresos, netos 194.758 296.298 29547
Resultado operativo 80.181  (223.009) (525.764)
Resultado por inversiones en sociedades 41598  1.338.449 (39.104)
Resultados financieros

Diferencias de cambio (4.512.096) (4.874.741) 146.611

Ingresos financieros 218.508 231.072 72.274

Costos financieros (2.092.885) (1.631.088) (270.140)
Resultado por exposicion al cambio del poder adquisitivo de la moneda 3.006.580  1.341.481 (330.015)
Resultado del ejercicio antes del Impuesto a las Ganancias (2.358.114) (3.817.836) (946.138)
Impuesto a las Ganancias (182.926)  1.168.265 150.226
Resultado del ejercicio (2.541.040) (2.649.571) (795.912)
Otro resultado integral
que se reclasificara en la ganancia o pérdida
Diferencia de conversion de una inversion neta en el extranjero (125.193)  (188.914) (23.935)
Total Otro resultado integral (125.193)  (188.914) (23.935)
Resultado integral total del ejercicio (2.666.233)  (2.838.485) (819.847)
Pérdida del ejercicio atribuible a:
Participacion controladora (2.541.040) (2.785.672) (819.847)
Participacion no controladora . 136.101 -
Total del ejercicio (2.541.040)  (2.649.571) (819.847)
Resultado por accion atribuible a los propietarios de la controladora
Basico 33,06 (39,43) (11,06)
Diluido (0,58) (2,45) (2,80)
Resultado integral total del ejercicio atribuible a:
Participacion controladora (2.666.233) (2.974.586) (819.847)
Participacion no controladora - 136.101 -
Total de la pérdida del ejercicio (2.666.233)  (2.838.485) (819.847)
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ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS
AL 30 DE JUNIO DE 2020 y AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

(cifras expresadas en miles de pesos argentinos)

Jun 30, 2020 Dic 31, 2019
ACTIVO
Activo no corriente
Propiedades, planta y equipo 126.627 137.821
Activos intangibles 21.259 41.623
Propiedades de inversion 1.743.921 1.683.863
Inversiones en Sociedades 3.832.614 3.976.310
Plusvalia 1.251.429 1.251.429
Inventarios 2.372.163 2.409.055
Activos por impuestos 707.393 697.204
Otros créditos 4571 7.086
Créditos con partes relacionadas 200.127 264.563
Créditos por ventas 292.011 277.171
Total del activo no corriente 10.552.115 10.746.125
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Jun 30, 2020 Dic 31, 2019
Activo corriente
Activos del contrato 2.289 2.307
Inventarios 1.280.655 1.663.200
Otros créditos 1.060.190 1.238.651
Créditos con partes relacionadas 975.222 859.906
Créditos por ventas 1.001.767 1.553.686
Efectivo y equivalentes de efectivo 277.677 670.252
Total del activo corriente 4.597.800 5.988.002
Total del activo 15.149.915 16.734.127
PATRIMONIO NETO
Atribuible a los propietarios de la controladora 6.003.687 5.036.209
Total de patrimonio neto 6.003.687 5.036.209
PASIVO
Pasivo no corriente
Deudas con partes relacionadas 26.812 9.569
Otras cuentas por pagar 18.036 20.548
Pasivos por contrato 2.633.174 2.495.894
Préstamos 2.507.457 3.361.491
Otras cargas fiscales 44.950 57.342
Total del pasivo no corriente 5.230.429 5.944.844
Pasivo corriente
Provisiones 145.879 173.969
Otras cuentas por pagar 111.966 1.134.650
Pasivos por contratos 667.211 1.352.649
Deudas con partes relacionadas 95.588 108.211
Préstamos 1.624.974 1.090.458
Otras cargas fiscales 45.680 113.506
Pasivos por impuestos 127 127
Remuneraciones y cargas sociales 174.569 224.767
Deudas comerciales 1.049.805 1.554.737
Total del pasivo corriente 3.915.799 5.753.074
Total del pasivo 9.146.228 11.697.918
Total del patrimonio neto y del pasivo 15.149.915 16.734.127
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ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019, 31 DE DICIEMBRE DE 2018 y 31 DE DICIEMBRE DE 2017

(cifras expresadas en miles de pesos argentinos)

Dic 31, 2019 Dic 31, 2018 Dic 31, 2017
ACTIVO
Activo no corriente
Propiedades, planta y equipo 137.821 159.887 6.984
Activos intangibles 41.623 72.303 2.043
Propiedades de inversion 1.683.863 601.973 40.934
Inversiones en Sociedades 3.976.310 3.587.286 678.651
Plusvalia 1.251.429 1.251.429 -
Inventarios 2.409.055 3.989.135 3.556.580
Activos por impuestos 697.204 1.161.051 219.413
Otros créditos 7.086 591.667 391.453
Créditos con partes relacionadas 264.563 56.232 -
Créditos por ventas 277.171 58.010 -
Total del activo no corriente 10.746.125 11.528.973 4.896.058
Activo corriente
Activos del contrato 2.307 4.159 -
Inventarios 1.663.200 1.751.436 4.624.867
Otros activos - 1.405.793 69.801
Activos destinados a la venta - 250.950 348.351
Otros créditos 1.238.651 2.086.489 729.321
Créditos con partes relacionadas 859.906 620.495 528.635
Créditos por ventas 1.553.686 2.271.280 25.942
Otros activos financieros - 4.749 502
Efectivo y equivalentes de efectivo 670.252 1.474.488 4.664.780
Total del activo corriente 5.988.002 9.869.839 10.992.199
Total del activo 16.734.127 21.398.812 15.888.257
PATRIMONIO NETO
Atribuible a los propietarios de la controladora 5.036.209 (2.273.121) 1.673.271
Total de patrimonio neto 5.036.209 (2.273.121) 1.673.271
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Dic 31, 2019 Dic 31, 2018 Dic 31, 2017
PASIVO
Pasivo no corriente
Pasivos por impuestos diferidos - - 518.079
Deudas con partes relacionadas 9.569 12.125 -
Otras cuentas por pagar 20.548 1.669.528 58.211
Pasivos por contratos 2.495.894 2.113.807 2.566.234
Préstamos 3.361.491 7.607.199 4.312.756
Otras cargas fiscales 57.342 15.750 31.470
Deudas comerciales - - 63.437
Total del pasivo no corriente 5.944.844 11.418.409 7.550.187
Pasivo corriente
Provisiones 173.969 275.254 122.278
Otras cuentas por pagar 1.134.650 3.704.598 104.488
Pasivos por contratos 1.352.649 3.475.875 4.298.073
Deudas con partes relacionadas 108.211 42.939 743
Préstamos 1.090.458 2.361.470 1.668.460
Otras cargas fiscales 113.506 201.143 47.852
Pasivos por impuestos 127 - -
Remuneraciones y cargas sociales 224.767 238.436 64.613
Deudas comerciales 1.554.737 1.953.809 358.292
Total del pasivo corriente 5.753.074 12.253.524 6.664.799
Total del pasivo 11.697.918 23.671.933 14.214.986
Total del patrimonio neto y del pasivo 16.734.127 21.398.812 15.888.257

157



ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO
POR EL PERIODO DE SEIS MESES TERMINADO EL 30 DE JUNIO DE 2020
(cifras expresadas en miles de pesos argentinos)

Otros
Prima de resultados
. . . . negocigci()n . R Reserva  Reserva Transacciones integrales Resultados L, ,

Capital  Ajuste de Accionesen  Primade de acciones Accionesa  Contribucion facultativa entre Participacion Interés no

social capital cartera emision propias emitir de capital Total legal accionistas acumulados  no asignados controladora controlante Totales
Saldos ajustados al 1° de enero

e . . . .079. - . .239. . . . .657. .036. - 5.036.

de 2020 250.733 799.796 9.752  14.079.341 (279) 100.446 15.239.789 705 13.408 (65.421) (494.275)  (9.657.997) 5.036.209 5.036.209
Acciones preferidas clase Ay B

614.705 46.251 - (470.377) - - - 190.579 - - - 190.579 - 190.579
Canje de acciones ordinarias 49.800 4431 - 1.105.764 - - - 1.159.995 - - - 1.159.995 - 1.159.995
Adquisicion de sociedades - - - 92.944 - - (92.944) - - - - - - -
Resultado del periodo - - - - - - - - - - - (311.273) (311.273) - (311.273)
Otro resultado integral del
periodo - - - - - - - - - - - (71.823) - (71.823) - (71.823)
Resultado integral del periodo - - - - - - - - - - - (71.823) (311.273) (383.096) - (383.096)
Saldos al 30 de junio de 2020 915.238 850.478 9.752  14.807.672 (279) - 7.502 16.590.363 705 13.408 (65.421) (566.098)  (9.969.270) 6.003.687 - 6.003.687
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

POR EL EJERCICIO DE SEIS MESES TERMINADO EL 30 DE JUNIO DE 2020
(informacién publicada bajo el estado financiero finalizado al 30 de junio de 2020)
(cifras expresadas en miles de pesos argentinos)

Prima de

Otros

o Resultados
negociacion Reserva resultados
Capital Ajustede Acciones Primade deacciones Accionesa Contribucion Reserva Transacciones integrales no Participacion Interés no
social capital encartera emision propias emitir de capital Total legal facultativa entre accionistas acumulados  asignados controladora controlante Totales

Saldos ajustados al 1° de

enero 2019 71.993  771.650 - 3.331.502 (278) 101.838 986.732  5.263.437 705 13.408 (64.635) (369.077) (7.116.956) (2.273.118) - (2.273.118)
Acciones preferidas clase Ay

B - - - - - - - - - - - - - - - -
Canje de acciones ordinarias 8.662 6.492 - 86.175 - (101.329) - - - - - - - - -
Adquisicion de sociedades - - - - - (509) - (509) - - (881) - - (1.390) - (1.390)
Resultado del periodo - - - - - - - - - - - - 254.940 254.940 - 254.940
Otro resultado integral del

periodo - - - - - - - - - - - (34.780) - (34.780) - (34.780)
Resultado integral del periodo - - - - - - - - - - - (34.780) 254.940 220.160 - 220.160
Saldos al 30 de junio de 2019 80.655  778.142 - 3.417.677 (278) - 986.732  5.262.928 705 13.408 (65.516) (403.857) (6.862.016)  (2.054.348) - (2.054.348)
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO
POR EL EJERCICIO DE TRES MESES TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

(informacidn publicada bajo el estado financiero finalizado al 31 de diciembre de 2019)
(cifras expresadas en miles de pesos argentinos)

Diferencia de
conversion

Capital Ajustede Accionesen Primade Accionesa Contribucién inversion neta Resultados no Participacion
social capital cartera emision emitir Total facultativa en el extranjero controladora Totales

Saldos ajustados al 1° de enero de

2019 71.993 771.648 - 3.331.503 (279) 66.158 1.863.287 6.104.310 13.409 (369.082) (7.116.957)  (2.273.121) (2.273.121)
Acciones preferidas clase Ay B 179.830 - - 10.701.811 - - (886.110) 9.995.531 - - 9.995.531 9.995.531
Canje de acciones ordinarias (9.752) - 11.078 - - - - 1.326 - - 1.326 1.326
Adquisicién de sociedades - - - - - (621) - (621) - - (1.589) (1.589)
Canje de acciones 8.662 2.525 - 70.323 - (101.215) - (19.705) - - (19.705) (19.705)
Resultado del ejercicio - - - - - - - - (2.541.040)  (2.541.040)  (2.541.040)
Otro resultado integral del ejercicio - - - - - - - - (125.193) - (125.193) (125.193)
Resultado integral del ejercicio - - - - - - - - (125.193)  (2.541.040) (2.666.233)  (2.666.233)
Saldos al 31 de diciembre de 2019 250.733 774.173 11.078  14.103.637 (279)  (35.678) 977.177  16.080.841 13.409 (494.275)  (9.657.997) 5.036.209 5.036.209




ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO
POR EL EJERCICIO DE DOCE MESES TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2018

(cifras expresadas en miles de pesos argentinos)

Diferencia de

Prima de conversion
negociacion Transacciones Reserva  Reserva inversion neta Resultados Participacion
Capital Ajustede Primade deacciones Accionesa Contribucién entre facultativa enel Participacion no
social capital emision propias emitir de capital Total accionistas Legal extranjero no asignados controladora controladora Totales
Saldos al 1° de enero de 2018 70.349  769.297 3.295.643 (279) - 1.874.173  6.009.183 (63.752) 705 13.409 (180.168) (4.110.127) 1.669.250 - 1.669.250
Efecto de transicion NIIF 15 (1) - - - - - - - - - - - (221.158) (221.158) - (221.158)
Saldos ajustados al 1° de enero de 2018 70,349  769.297 3.295.643 (279) - 1.874.173  6.009.183 (63.752) 705 13.409 (180.168) (4.331.285) 1.448.092 - 1.448.092
Conversion de acciones (2) 1.644 2.351 35.860 - - (10.886) 28.969 - - - - - 28.969 - 28.969
Adquisicién de sociedades (3) - - - - - - - (841.754) - - - - (841.754) (136.101) (977.855)
Acciones a emitir - - - - 66.158 - 66.158 - - - - - 66.158 - 66.158
Otro resultado integral del periodo - - - - - - - - - - (188.914) - (188.914) - (188.914)
Resultado del periodo - - - - - - - - - - - (2.785.672)  (2.785.672) 136.101  (2.649.571)
Resultado integral del periodo - - - - - - - - - - (188.914) (2.785.672) (2.974.586) 136.101  (2.838.485)
Saldos al 31 de diciembre de 2018 71993  771.648 3.331.503 (279) 66.158 1.863.287  6.104.310 (905.506) 705 13.409 (369.082) (7.116.957)  (2.273.121) - (2.273.121)
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
(cifras expresadas en miles de pesos argentinos)

Diferencia
de
Acciones Prima de conversion
propias negociacion Transacciones Reserva inversion Resultados Participacion
Capital  Ajuste de en Primade  Aporte de acciones Contribucion entre Reserva  netaenel Participacion no
social capital  cartera  emision irrevocable propias de capital Total accionistas legal facultativa extranjero no asignados controladora controladora  Totales
Saldos al 1° de enero de 2017 70.349 771301 31 3.303.554 23.966 - 4636 4.173.837 (63.907) - - (156.679)  (3.309.923) 643.328 - 643.328
Disposicion de la Asamblea (1) - - - - - - - - - 704 13.440 - (14.144) - - -
Devolucién de Aporte irrevocable - - - - (24.660) - - (24.660) - - - - - (24.660) - (24.660)
Venta de acciones propias en
cartera 15 16 (31) - 694 (280) - 414 - - - - - 414 - 414
Transacciones con los propietarios - - - - - - 220 220 - - - - - 220 - 220
Componente patrimonial de las
obligaciones negociables
convertibles - - - - - - 1.739.971 1.739.971 - - - - - 1.739.971 - 1.739.971
Ley N° 27430 Reforma Tributaria - - - - - - 133.845 133.845 - - - - - 133.845 - 133.845
Resultado del ejercicio - - - - - - - - - - - - (795.912) (795.912) - (795.912)
Otro resultado integral del
ejercicio - - - - - - - - - - - (23.935) - (23.935) - (23.935)
Resultado integral del ejercicio - - - - - - - - - - - (23.935) (795.912) (819.847) - (819.847)
Saldos al 31 de diciembre de 2017 70.364  771.317 - 3.303.554 - (280) 1.878.672 6.023.627 (63.907) 704 13.440 (180.614) (4.119.979) 1.673.271 - 1.673.271
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADO

POR EL EJERCICIO DE SEIS MESES FINALIZADOS EL 30 DE JUNIO DE 2020 Y 2019

(cifras expresadas en miles de pesos argentinos)

Actividades de operacion Jun 30, 2020 Jun 30, 2019
Resultado del periodo (311.273) 254.940
Ajustes para arribar al flujo de efectivo proveniente de las actividades de

operacion

Impuesto a las Ganancias (25.280) 194.916
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 14.241 20.260
Amortizaciones de activos intangibles 20.364 20.462
Resultado por inversiones en sociedades 208.267 (276.197)
Resultados por valuacion a valor razonable propiedades de inversion (60.058) (6.053)
Resultado por venta de propiedades de inversion - 136.393
Efecto de la conversion de estados financieros (71.823) (34.780)
Diferencia de cambio e intereses devengados 186.663 1.750.843
Valor actual de activos y pasivos (2.083) 69.207
Resultado por exposicion al cambio del poder adquisitivo de la moneda (368.299) (1.886.474)
Cambios en activos y pasivos operativos

Créditos por ventas 537.079 101.272
Otros créditos 180.976 762.746
Créditos con partes relacionadas (50.880) (168.803)
Otros activos - 1.405.800
Otros activos financieros - 4.750
Activos destinados a la venta - (64.054)
Inventarios 390.267 1.018.325
Activos del contrato 18 (408)
Activos por impuestos (10.189) 231.994
Deudas comerciales (504.932) 68.774
Remuneraciones y cargas sociales (50.198) 21.941
Otras cargas fiscales (54.938) (270.803)
Deudas con partes relacionadas 4.620 34.530
Pasivos por contratos (548.158) (1.084.094)
Provisiones 34.585 (140.295)
Otras cuentas por pagar 999.355 (2.005.488)
Flujo neto de efectivo generado por las actividades de operacion 518.324 159.704
Actividades de inversion

Pagos por compras de propiedades, planta y equipo (3.144) (11.839)
Pagos por compras de acciones de sociedades (1.838.893) (1.770.146)



Cobro por venta de activos 53.090 315.006
Aportes de Capital - 423.367
Dividendos sociedades asociadas 32.669 47514
Aportes en sociedades asociadas 1.350.574 (3.082)
Flujo neto de efectivo aplicado a las actividades de inversion (405.704) (999.180)
Actividades de financiacion Jun 30, 2020 Jun 30, 2019
Préstamos (1.055.779) (635.880)
Canje de acciones ordinarias 470.377 -
Transacciones entre accionistas - (1.391)
Flujo neto de efectivo aplicado a las actividades de financiacion (585.402) (637.271)
Disminucién neta del efectivo y equivalentes de efectivo (472.782) (1.476.747)
Resultado por exposicion a los cambios en el poder adquisitivo de la moneda por

Efectivo y Equivalentes de Efectivo 80.207 269.887
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del periodo 670.252 1.474.488
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del periodo 277.677 267.628
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO CONSOLIDADO
POR EL EJERCICIO DE DOCE MESES FINALIZADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019, 2018 y 2017

(cifras expresadas en miles de pesos argentinos)

Actividades de operacién Dic 31, 2019 Dic 31,2018 Dic 31, 2017
Resultado del ejercicio (2.541.040) (2.649.571) (795.912)
Ajustes para arribar al flujo de efectivo proveniente de
Impuesto a las Ganancias 182.926 (1.168.265) 150.225
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 34.170 27.818 8.643
Deterioro de plusvalia - 564.341 103.562
Depreciaciones de propiedades de inversion en alquiler - 1.234 (115.088)
Amortizaciones de activos intangibles 30.670 44.479 1.891
Resultado por inversiones en sociedades (41.598) 1.338.449 39.104
Resultg,dos por valuacidn a valor razonable propiedades de (22.491) (2.111.936) 24558
inversion
Resultado por venta de propiedades de inversién 137.365 (1.740) (173)
Resultado por venta de otros activos (184.999) (214.277) -
Efecto de la conversion de estados financieros (125.192) 188.914 -
Efecto de la conversion sobre flujos de fondos - (396) -
Diferencia de cambio e intereses devengados 6.161.171 4.428.477 943.625
Otros gastos - 1.385.647 -
Valor actual de activos y pasivos 169.672 261.322 -
Resultado por exposicién al cambio del poder adquisitivo (4.422.566) 290.922 222.193
Cambios en activos y pasivos operativos
Créditos por ventas 482.567 (1.135.151) 32.259
Otros créditos 1.415.835 (973.387) 175.900
Creditos con partes relacionadas (415.294) (250.105) (1.657)
Otros activos 1.405.793 - (2.943)
Otros activos financieros 129.942 (4.248) -
Activos destinados a la venta (23.485) 97.401 -
Inventarios 1.869.510 (216.688) 3.450.499
Activos del contrato 1.852 (4.159) -
Activos por impuestos 463.846 (8.900) 246.708
Deudas comerciales (399.078) 981.730 (603.931)
Remuneraciones y cargas sociales (13.669) 123.676 18.982
Otras cargas fiscales (228.971) 29.231 (81.899)
Deudas con partes relacionadas 34.294 39.392 525.756
Pasivos por contratos (1.830.702) (369.064) (4.023.781)
Provisiones 53.897 342.775 68.996
Otras cuentas por pagar (2.590.028) 1.437.348 (50.328)
Flujo neto de efectivo (aplicado a) / generado por las

(265.603) 2.475.269 337.189

actividades de operacion
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Actividades de inversion Dic 31, 2019 Dic 31, 2018 Dic 31, 2017
Inversiones no consideradas efectivo - 9.657 (968)
Pagos por compras de propiedades, planta y equipo (12.126) (102.109) (858)
Pagos por compras de acciones de sociedades (1.770.152) (3.635.657) (3.549)
Pagos por compras de propiedades de inversion - (8.186) -
Pagos por compras de activos intangibles - (77.549) (189)
Transferencias de propiedades, plata y equipo - 846 4.169
Cobro por venta de activos 459.435 316.644 -
Cobro por venta de propiedades de inversion 430.530 - 124.982
Dividendos sociedades asociadas 60.810 67.587 -
Disminucién de la participacion no controladora en ) } 3.769
sociedades
Aportes en sociedades asociadas (2.452) (45.179) -
E(I;ij\?idg?jt:s ((jj: if]f/(e(ac:sl,;/:n (aplicado a)/generado por las (833.954) (3.473.946) 127 356
Actividades de financiacién
Préstamos (10.495.246) (522.341) 2.987.661
Transacciones entre accionistas 7.572.360 (103.029) -
Aportes de capital 2.703.811 - 1.170.718
Cobro por venta de acciones propias - - 208
Acciones a emitir (1.589) 66.158 -
Flujo neto de efectivo (aplicado a)/generado por las (220.664) (559.212) 4.,158.587
actividades de financiacion
(Disminucioén)/Aumento neto del efectivo y equivalentes (1.320.221) (1.557.889) 4.623.132
de efectivo
Resultado por exposicion a los cambios en el poder 515.985 (1.632.403) -
adquisitivo de la moneda por Efectivo y Equivalentes de
Efectivo
. . . . L 1.474.488 4.664.780 41.648
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio
. . . . L 670.252 1.474.488 4.664.780
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio
Indicadores Financieros
TGLT Grupo
Indicador Formula Jun 30, 2020 Dic 31, 2019 Dic 31, 2018
Liquidez Activo Corriente / Pasivo Corriente 1,17 1,04 0,81
Solvencia Patrimonio Neto / Pasivo 0,66 0,43 (0,10)
Inmovilizacion del Capital ~ Activo no Corriente / Activo Total 0,70 0,64 0,54
TGLT Grupo
Indicador Férmula Dic 31, 2019 Dic 31, 2018 Dic 31, 2017
Liquidez Activo Corriente / Pasivo Corriente 1,04 0,81 1,65
Solvencia Patrimonio Neto / Pasivo 0,43 (0,10) 0,12
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Inmovilizacion del Capital ~ Activo no Corriente / Activo Total 0,64 0,54 0,31

Rentabilidad Resultado neto del ejercicio / Patrimonio Neto promedio (1,84) 8,83 n/a

TGLT Individual

Indicador Férmula Dic 31, 2019 Dic 31, 2018 Dic 31, 2017
Liquidez Activo Corriente / Pasivo Corriente 1,27 1,02 3,30
Solvencia Patrimonio Neto / Pasivo 0,47 (0,11) 0,16
Inmovilizacién del Capital ~ Activo no Corriente / Activo Total 0,65 0,50 0,39
Rentabilidad Resultado neto del ejercicio / Patrimonio Neto promedio (1,84) 9,23 n/a

A comienzos de 2018, la Sociedad adquiri6 el 82,32% del capital social de Caputo S.A.l.C.yF., por valor total de US$
109.424.891, pagadero en tres cuotas (enero 2018, enero 2019 y enero 2020) que fueron registradas en el rubro Otras
cuentas por pagar. Asimismo, con fecha 1 de octubre de 2018, TGLT S.A. se fusioné con Caputo S.A.l.C.yF.,
consolidando todos los activos y pasivos de la misma. En consecuencia, los rubros Inversiones en Sociedades, Plusvalia,
Activos por Impuestos, Propiedades de Inversién, Créditos por ventas, Deudas Comerciales, entre otros, mostraron un
incremento signiticativo con respecto a 2017.

Adicionalmente, los flujos de efectivo y el patrimonio neto de la Sociedad se vieron afectados por la crisis econémica
y financiera que tuvo lugar en Argentina, la cual incluyd, entre otros sucesos, una devaluacion significativa del peso
argentino, una profunda recesién econdmica, la restriccion del acceso a financiamiento por parte de las empresas
argentinas y un deterioro significativo del mercado inmobiliario argentino. En virtud de ello, los pasivos en moneda
extranjera de la Compafiia se vieron impactados tras la devaluacion, resultando en un incremento significativo del rubro
Préstamos.

Por consiguiente, y como resultado de los efectos antes mencionados, el pasivo corriente de la Sociedad se vid
deteriorado y el patrimonio neto de la misma paso a ser negativo, generando que el ratio de solvencia pase de ser 0,12
en TGLT Grupo en diciembre 2017 a -0,10 en diciembre 2018 y el ratio de liquidez pase de ser 1,65 en diciembre 2017
a 0,81 en diciembre 2018. Por otro lado, el incremento en el activo no corriente tras fusionarse con Caputo S.A.1.C.yF.,
principalmente en los rubros Inversiones en Sociedades, Plusvalia y Activos por Impuestos, gener6 que el ratio de
Inmovilizacién del Capital pase de 0,31 en diciembre 2017 a 0,54 en diciembre 2018.

Asimismo, y bajo los mismos efectos, el ratio de solvencia para TGLT Individual paso6 de ser 0,16 en diciembre 2017
a-0,11 en diciembre 2018 y el ratio de liquidez pas6 de ser 3,30 en diciembre 2017 a 1,02 en diciembre 2018, mientras
que el ratio de Inmovilizacién del Capital pasé de 0,39 en diciembre 2017 a 0,50 en diciembre 2018.

En este sentido, la Sociedad analiz6 y trabajo en diversas alternativas para implementar un plan de recapitalizacién que
le permitiera mejorar radicalmente su estructura de capital y revertir la situacion de patrimonio neto negativo. En virtud
de ello, el 11 de diciembre de 2019 la Sociedad emitié Acciones Preferidas Clase A por un valor de US$ 39.033.842 y
Acciones Preferidas Clase B por un valor de US$ 140.796.732, todas las cuales fueron suscriptas en efectivo, especie,
Obligaciones Negociables Convertibles, Acciones Ordinarias y otras deudas de la Compafiia.

El plan de recapitalizacion exitosamente consumado por la Sociedad se complementd, asimismo, con los acuerdos
alcanzados por TGLT con (i) Banco Ital Argentina S.A. y Banco Ital Uruguay S.A. para el otorgamiento de ciertas
lineas de crédito y/o garantias bancarias por una suma total equivalente a US$ 27.600.000, a ser aplicados a atender el
cumplimiento en el corto plazo de obligaciones financieras existentes de la Sociedad; y (ii) tenedores que representaban
mas del 80% del capital de las Obligaciones Negociables Clase XV de la Sociedad (la “ON Clase XV”), mediante los
cuales esos tenedores prestaron su conformidad preliminar para participar de un potencial plan de refinanciacién y/o
canje de las ON Clase XV, que le permitiria a la Sociedad mejorar su perfil de deuda mediante la extension de los
plazos de vencimiento de sus valores negociables. Dicho plan fue consumado con fecha 11 de febrero de 2020 con la
emision de las Obligaciones Negociables Clase XVI1y XVII.

Como consecuencia, en gran medida, de la implementacidn del plan de recapitalizacion recién mencionado, que supuso
una reduccion sustancial (y mejora en los plazos) de los pasivos financieros de la Compafiia, los cuales se encontraban
reflejados en los rubros Préstamos y Otras cuentas por pagar, el Pasivo de la Compafiia se vio reducido sustancialmente
en diciembre 2019.

Por otra parte, el Activo de la Sociedad se redujo durante ese afio, lo cual se explica mayormente por (i) una caida en
Inventarios, producto del avance de entrega de unidades en los proyectos Metra Puerto Norte y especialmente Forum
Puerto del Buceo; (ii) una reduccion en el rubro Otros Activos, relacionada con la venta (y restitucion parcial a sus
duefios anteriores) del predio “Brisario”; (iii) una reduccion en Activos por impuestos, producto de un ajuste en la
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estimacion de la recuperabilidad de los quebrantos impositivos de la Sociedad; (iv) una reduccion en nuestra posicion
de acreencias comerciales, explicada principalmente por el cobro de diferentes deudas de clientes de construccion; y
(v) una menor posicion de Caja y Bancos, en linea con una reduccién de nuestros pasivos financieros. Estos efectos
son compensados parcialmente por un incremento en los rubros Propiedades de Inversion e Inversiones Permanentes,
impulsados principalmente por la incorporacion al activo de la sociedad “La Malteria”, producto de la implementacion
del plan de recapitalizacion antes mencionado, y de los resultados generados durante el periodo en nuestras subsidiarias.

Como consecuencia del plan de recapitalizacion (el cual mejord sensiblemente el perfil de deuda y reconstruy6 el
patrimonio neto de TGLT), el ratio de solvencia pas6 de ser -0,10 en TGLT Grupo en diciembre 2018 a 0,43 en
diciembre 2019 y el ratio de liquidez paso de ser 0,81 en diciembre 2018 a 1,04 en diciembre 2019. Por otro lado, a
causa de la reduccién en el Activo Corriente de la Compafiia tras los efectos expuestos anteriormente, el ratio de
Inmovilizacion del Capital pas6 de 0,54 en diciembre 2018 a 0,64 en diciembre 2019. Por ultimo, la crisis econémica
y financiera durante 2019 sigui6 afectando el resultado neto del ejercicio de la Sociedad, principalmente debido a
diferencias de cambio negativas, las cuales no se vieron disminuidas por completo tras la reduccién de nuestros pasivos
financieros en moneda extranjera sino hasta después de la implementacién del plan de recapitalizacion cituado en el
mes de diciembre 2019. De esa manera, el ratio de rentabilidad de TGLT Grupo fue de -1,84 en diciembre 2019, en
comparacion con 8,83 en diciembre 2018.

Asimismo, y tras lo expuesto anteriormente, el ratio de solvencia para TGLT Individual pasé de ser -0,11 en diciembre
2018 a 0,47 en diciembre 2019 y el ratio de liquidez pasé de ser 1,02 en diciembre 2018 a 1,27 en diciembre 2019,
mientras que el ratio de Inmovilizacion del Capital pasé de 0,50 en diciembre 2018 a 0,65 en diciembre 2019 y el ratio
de rentabilidad fue de -1,84 en diciembre 2019, en comparacion con 9,23 en diciembre 2018.

Por otra parte, el dia 10 de febrero de 2020 se inform6 que, atento a que el valor total de los valores negociables (las
cuales computaban como Ofertas Pablicas Calificadas conforme fuera expuesto en diversos pasajes del Prospecto)
superd el valor de US$ 100.000.000, el Directorio de la Sociedad determind la conversidn obligatoria, con efecto
inmediato a partir de dicha fecha, de (a) las obligaciones negociables subordinadas convertibles en acciones emitidas
por la Sociedad en fecha 3 de agosto de 2017; y (b) la totalidad de las Acciones Preferidas.

De esa forma, el Pasivo de la Compafiia se vio reducido principalmente tras la conversion del saldo de las Obligaciones
Negociables Convertibles y la cancelacion del saldo de precio de compra de las acciones de Caputo SAICyF, lo cual
supuso una reduccidn sustancial (junto con una mejora en los plazos) de los pasivos financieros de la Compafiia,
reflejados en los rubros Préstamos y Otras cuentas por pagar. A su vez, se registrd una reduccion en el rubro Pasivos
del Contrato debido a una caida en los anticipos de clientes del segmento construccidn y de los proyectos Forum Puerto
del Buceo y Metra Puerto Norte (en linea con la entrega de unidades de los proyectos) y una reduccion en Deudas
Comerciales producto del pago de deudas con diferentes proveedores.

Por otra parte, el Activo de la Sociedad se redujo durante 2020, lo cual se explica mayormente por (i) una caida en
Inventarios, producto del avance de entrega de unidades en el proyecto Forum Puerto del Buceo; (ii) una reduccion en
nuestra posicion de acreencias comerciales, explicada principalmente por el cobro de diferentes deudas de clientes de
construccidn; (iii) una caida en Inversiones Permanente producto de un deterioro registrado en el proyecto Venice; y
(iv) una menor posicion de Caja y Bancos (en concordancia con una reduccion en los pasivos financieros, como se
explica anteriormente).

Dentro de ese contexto, se puede ver como el indice de solvencia pas6 de ser de 0,43 en diciembre 2019 a 0,66 en junio
2020, logrando un ratio incluso mejor que en diciembre 2017, merced principalmente a una caida significativa en la
deuda financiera, acompafiada de un aumento en los activos. Por otro lado, el indice de liquidez pasé de ser 1,04 en
diciembre 2019 a 1,17 en junio 2020, reflejando la reduccién de la deuda corriente, la cual fue cancelada y/o
refinanciada, como mencionado anteriormente. Por otra parte, tras la reduccion en el activo corriente de la Sociedad,
el indice de Inmovilizacion del Capital paso de ser 0,64 en diciembre 2019 a 0,70 en junio 2020.

A raiz de la implementacion del plan de recapitalizacion, el cual redundd en una mejora significativa de nuestra
estructura de capital y de los Estados Financieros, tal como se expone antes en este mismo bloque, creemos que nos
encontramos en una posicion notablemente mas solida para afrontar los desafios que el contexto pueda plantear y
enfocar nuestros recursos al desarrollo y crecimiento de todas nuestras lineas de negocios.
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Capitalizacion y Endeudamiento

La siguiente tabla muestra nuestra capitalizacion total, efectivo y equivalentes de efectivo e inversiones a corto plazo
al 30 de junio de 2020.

La tabla debe leerse, junto con nuestros estados financieros consolidados y notas correspondientes que se incluyen en
otras secciones del Prospecto, y junto con "Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera”.

Al 30 de junio de 2020

Efectivo y equivalentes al efectivo 277.677
Préstamos Corrientes 1.624.974
Préstamos No Corrientes 2.507.457
Patrimonio neto 6.003.687
Capital social 915.238
Ajuste de capital 850.478
Acciones en cartera 9.752
Prima de emision 14.807.672
Prima de negociacion de acciones propias (279)
Contribucion de capital 7.502
Transacciones entre accionistas (65.421)
Otros resultados integrales acumulados (566.098)
Reserva legal 705
Reserva facultativa 13.408
Resultados no asignados (9.969.270)
Total de participaciones de la controladora 6.003.687
Participaciones no controladoras -
Total patrimonio neto 6.003.687
Capitalizacion total(*) 10.136.118

(*) Patrimonio neto + Total de Préstamos

Referencia — Estados de Situacién Financiero y Evolucion del Patrimonio Neto Consolidados de los estados

financieros al 30 de junio de 2020.
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Capital Social

Con fecha 8 de agosto de 2019, la Sociedad anunci6 que, a los efectos de avanzar en la implementacion de un plan de
recapitalizacion que le permitiese reconstruir su patrimonio neto de forma sustentable en el tiempo, obtener una sensible
reduccion en los pasivos financieros en moneda extranjera (lo cual implicaria en una disminucién relevante de su
exposicion al riesgo de fluctuaciones del tipo de cambio), consolidar una estructura de capital mas robusta, y contar
con mayores recursos de capital propio para desarrollar sus actividades productivas, suscribié un nuevo acuerdo de
recapitalizacion (el “RSA”) y un nuevo acuerdo de diferimiento de pago de intereses (el “IDA” y, junto con el RSA,
los “Acuerdos™), con el fin de optimizar y complementar su Plan de Recapitalizacién original de fecha 25 de enero de
2019, con una mayoria sustancial de los tenedores (los “Tenedores Aceptantes”) de las obligaciones negociables
subordinadas convertibles en acciones, denominadas en dolares, emitidas por la Sociedad el 3 de agosto de 2017, por
un monto total de US$ 150.000.000 (las “Obligaciones Convertibles”).

En este contexto, y habiéndose dado cumplimiento a la totalidad de las condiciones requeridas para el cierre de las
Ofertas (conforme lo previsto en el prospecto de emision de fecha 1 de noviembre de 2019), la Sociedad declaré la
exitosa consumacion de las Ofertas y, con fecha 11 de diciembre de 2019, emitié y puso a disposicion de los inversores
participantes de las Ofertas, Acciones Preferidas Clase A por un valor equivalente a US$ 39.033.842; y Acciones
Preferidas Clase B por un valor equivalente a US$ 140.796.732 (ambas con derecho a un voto por accion y con derecho
a dividendos preferidos y acumulativos). Las Acciones Preferidas Clase A y las Acciones Preferidas Clase B fueron
acreditadas directamente en Caja de Valores, o en forma de american depositary shares (acciones de depdsito
americanas o ADS), conforme fuera indicado por cada uno de los participantes de las Ofertas. Como corolario de lo
anterior, en dicha fecha la Sociedad recibié (i) 9.752.054 (ya sea en forma directa o en la forma de ADS) acciones
ordinarias de la Sociedad, bajo la Oferta de Canje de Acciones Ordinarias (las cuales se encuentran en proceso de ser
canceladas); vy (ii) 139.325.190 Obligaciones Convertibles, incluyendo los Derechos de Intereses Diferidos (conforme
el término definido bajo el prospecto relativo a las Ofertas de fecha 1 de noviembre de 2019, publicado en BYMA, a
través del Boletin Diario de la BCBA, disponible también en www.bolsar.com, actuando esta entidad en virtud del
ejercicio de facultades delegadas por BYMA y en la p4gina web de la CNV) y los intereses devengados desde el 15 de
agosto de 2019 al 11 de diciembre de 2019, recibidas en canje bajo la Oferta de Canje de las Obligaciones Negociables
Convertibles. En virtud de ello, el capital emitido e integrado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019 ascendia a (i)
39.033.842 acciones preferidas clase A; (ii) 140.796.732 acciones preferidas clase B; y (i) 80.655.424 acciones
ordinarias (de las cuales estan en proceso de ser canceladas 9.752.054 al haber sido medio de suscripcién en el reciente
canje de acciones ordinarias por acciones preferidas clase B).

Asimismo, habiéndose cumplido las condiciones requeridas, el dia 10 de febrero de 2020, el Directorio de la Sociedad
ha determinado la conversion obligatoria, con efecto inmediato a partir de dicha fecha, de (a) las obligaciones
negociables subordinadas convertibles en acciones emitidas por la Sociedad en fecha 3 de agosto de 2017 (las
“Obligaciones Convertibles”), conforme a lo previsto en el Articulo 1301, ultimo parrafo, del convenio de fideicomiso
de las Obligaciones Convertibles (segun fuera enmendado de tiempo en tiempo, el “Convenio de Fideicomiso™); y (b)
las Acciones Preferidas, conforme al Articulo 12(b) de sus respectivos términos y condiciones aprobados por la
asamblea de accionistas de fecha 10 de septiembre de 2019.

A efectos de implementar operativamente la conversién obligatoria, la Sociedad se encuentra en curso de entregar (a)
a los tenedores de Obligaciones Convertibles, las acciones ordinarias de la Sociedad, o la cantidad de american deposit
shares equivalentes a las acciones ordinarias de la Sociedad correspondientes; contra la entrega de las Obligaciones
Convertibles por parte de esos tenedores en The Depositary Trust Company y del cumplimiento de las demés
condiciones que informe Epiq Corporate Restructuring, LLC, quien actué como agente de conversion; y (b) a los
tenedores de Acciones Preferidas, la cantidad de acciones ordinarias o american deposit shares equivalentes a esas
acciones ordinarias, respectivamente, segun corresponda a sus Acciones Preferidas (0 a sus american deposit shares de
esas Acciones Preferidas).

En consecuencia, al 30 de junio de 2020, la Sociedad contaba con un capital social de 924.990.607 acciones escriturales
ordinarias, de valor nominal un peso, con derecho a un voto por accidn, que concurriran pari passu entre si en el pago
de dividendos (incluyendo en este calculo las 9.752.054 acciones ordinarias que se encuentran en tramite de cancelacién
ante la Comision Nacional de Valores).
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El capital social se distribuye entre los accionistas segln las tablas que siguen:

Jun 30, 2020 Dic 31, 2019

Accionistas O:j(i:ﬁfrri]z: Participacion Oliz(izgfr?: Participacion
The Bank of New York Mellon ADS ®

PointArgentum Master Fund LP @ 363.839.819 39,3% 10.160.820 12,6%

Otros tenedores de ADRS 211.868.723 22,9%  8.822.045 10,9%
IRSA Propiedades Comerciales S.A. © 279.502.813 30,2%  3.003.990 3,7%
TGLTSA @ 9.752.054 1,1% 9.752.054 12,1%
Otros tenedores de acciones ordinarias 60.027.198 6,5% 48.916.515 60,7%
Total Acciones Ordinarias 924.990.607 100% 80.655.424 100%

(1) La Compafiia negocia sus acciones en el over-the-counter (0 "OTC") de los Estados Unidos mediante
certificados globales de depdsito representativos de acciones ordinarias (o "ADR"). El depositario de los
ADRs 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.

(2) Caculo realizado por la Emisora en base a la informacién provista por PointArgentum Master Fund LP.

(3) Calculo realizado por la Emisora en base a la informacién obrante en los registros de Caja de Valores S.A.

(4) Al 31 de diciembre de 2019 la Sociedad ha recibido y procederd a cancelar 9.752.054 acciones ordinarias de
la Sociedad, recibidas bajo la oferta de canje de acciones ordinarias por acciones preferidas B. Para mayor
informacion véase el hecho relevante #2556217 publicado por la Sociedad en la Autopista de la Informacién
Financiera de la Comision Nacional de Valores (“AIF”) con fecha 11 de diciembre de 2019.

Jun 30, 2020 Dic 31, 2019
Acciones Acciones
Accionistas Preferidas Participacion Preferidas Participacion
Clase A Clase A
IRSA Propiedades Comerciales S.A. - - 21.600.000 55,3%
PointArgentum Master Fund LP @ - - 17.400.000 44,6%
Otros tenedores de acciones preferidas clase A - - 33.842 0,1%
Total Acciones Preferidas Clase A - 39.033.842 100%

(1) En base a informacion provista por PointArgentum Master Fund LP.
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Jun 30, 2020 Dic 31, 2019

Acciones Acciones
Accionistas Preferidas Participacion Preferidas Participacion

Clase B Clase B

The Bank of New York Mellon ADS ®

PointArgentum Master Fund LP @ - - 62.600.724 44,5%
Otros tenedores de ADRS - - 49.807.926 35,3%
IRSA Propiedades Comerciales S.A. - - 24.948.798 17,7%
Otros tenedores de acciones preferidas clase B - - 3.439.284 2,5%
Total Acciones Preferidas Clase B - - 140.796.732 100%

(1) La Compafiia negocia sus acciones en el over-the-counter (0 "OTC") de los Estados Unidos mediante
certificados globales de deposito representativos de acciones ordinarias (o "ADR"). El depositario de los
ADRs 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.

(2) En base a informacidn provista por PointArgentum Master Fund LP.

Informacion de regulacién de mercado

Con fecha 28 de julio de 2020, las acciones de la Sociedad que se encuentran listadas en Byma fueron suspendidas
transitoriamente, haciendo uso el mercado mencionado de las facultades indicadas bajo el articulo 44 del Reglamento
de Listado, requiriendo a la Sociedad la difusion de un comunicado por el cual, en virtud de que se habian advertido
significativas variaciones en el precio y los volimenes operados de las acciones listadas en los mercados autorizados,
la Sociedad manifestaba no tener conocimiento de circunstancia alguna que debiera ser comunicada en los términos de
la regulacién estipulada como informacion relevante por las Normas de la CNV y/o por los mercados en que se
encuentran autorizadas su listado y/o negociacion. Sin perjuicio de lo cual, TGLT comunic6 en el mismo acto que con
fecha 24 de julio de 2020, la Sociedad fue notificada, en relacién al proyecto Astor San Telmo, ubicado en Avenida
Caseros 509 del barrio de San Telmo de esta ciudad, de la sentencia dictada por la Cdmara de Apelaciones en lo CAyT
- Sala Il Secretaria Unica en los autos caratulados “ASOCIACION CIVIL BASTA DE DEMOLER CONTRA GCBA
Y OTROS SOBRE AMPARO - SUSPENSION DE OBRAS?”, por la que se rechazé los recursos interpuestos por todas
las partes del proceso y se confirmé la sentencia de primera instancia. El dia 4 de septiembre de 2020, la Sociedad fue
notificada de la resolucion dictada por la Camara de Apelaciones en lo CAyT - Sala Il Secretaria Unica en los autos
caratulados “ASOCIACION CIVIL BASTA DE DEMOLER CONTRA GCBA Y OTROS SOBRE AMPARO -
SUSPENSION DE OBRAS” por la que se denegaron los recursos de inconstitucionalidad interpuestos por la Sociedad
y por el Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. Asimismo, con fecha 8 de septiembre de 2020, la Sociedad
interpuso ante el Tribunal Superior de Justicia de la Ciudad de Buenos Aires, recurso de queja por denegacion del
recurso de inconstitucionalidad contra la sentencia dictada por la Camara de Apelaciones.

Para mayor informacién, véase “Paralizacion de los trabajos de obra en Astor San Telmo” bajo el titulo Procedimientos
Legales de este Prospecto.

Valores Negociables Emitidos
Obligaciones Negociables

Con fecha 3 de febrero de 2020, la Sociedad publico el suplemento de precio para la emisién de las Series XVIy XVII
en el marco del Programa Global de Obligaciones Negociables por un monto maximo en circulaciéon de hasta
US$50.000.000 (o su equivalente en otras monedas) (el “Programa”). El dia 11 de febrero de 2020 se emiti6 la serie
XVI por un monto de U$S 20.305.100 y la serie XVII por un monto de US$ 1.444.230, bajo las condiciones que se
exponen a continuacion.
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Clase XVI

Clase XVII

Fecha de emisién

11/2/2020

11/2/2020

Monto emitido

U$S 20.305.100

U$S 1.444.230

Monto de capital pendiente de pago al
30/06/2020

U$S 20.305.100

U$S 1.227.596

Moneda de pago Dolares Délares
Monto pendiente de pago - Corriente U$S 1.666.242 U$S 498.388
(capital e intereses)
Monto pendiente de pago - No USS 23.040.700 U$S 900.713
corriente (capital e intereses)
Tasa de interés Fija del (i) 7,95% nominal anual 7,95%
desde el 11 de febrero de 2020
(inclusive) hasta el 11 de febrero
de 2021 (exclusive); (ii) 9%
nominal anual a partir del 11 de
febrero de 2021 (inclusive) y
hasta el 11 de febrero de 2022
(exclusive); y (iii) 10% nominal
anual a partir del 11 de febrero de
2022 (inclusive) y hasta la Fecha
de Vencimiento.
Vencimiento 11/2/2023 11/2/2023

Amortizacion

(i) el 11 de febrero de 2022, la
Emisora abonara el 33,33% del
monto de capital, y (ii) en la
Fecha de Vencimiento, la Emisora
abonaré el saldo de capital
pendiente de pago.

(i) el 8 de abril de 2020, la
Emisora abono el 15% del monto
de capital; (ii) el 11 de febrero de

2021, la Emisora abonara el
28,3% del monto de capital; (iii)
el 11 de febrero de 2022, la
Emisora abonara el 28,3% del
monto de capital; y (iv) en la
Fecha de Vencimiento, el 11 de
febrero de 2023, la Emisora
abonara el saldo de capital
pendiente de pago.

Pago de intereses

Cupon trimestral

Cupon trimestral

Pago de capital

A la par

A la par

Calificacion

BBB- por FIX SCR S.A. Agente
de Calificacion de Riesgo

Para mayor informacion véase el prospecto “Programa Global de Emision de Obligaciones Negociables por un monto
maximo en circulacién en cualquier momento de hasta US$ 50.000.000 (o su equivalente en otras monedas)”, el
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“Suplemento de Precio”, el “Aviso de Resultado”, el “Aviso Rectificatorio del Aviso de Resultados” y el “Aviso
Rectificatorio”; los que se encuentran a disposicion de los interesados en el domicilio social de la Compaiiia sito en
Mifiones N°2177, planta baja “C”, Ciudad de Buenos Aires y en la pagina web www.ri.tglt.com. También puede ser
consultado en la pagina web de la CNV (www.cnv.gob.ar) en las secciones “Informacion Financiera” y “Hechos
Relevantes” correspondiente a la Sociedad donde se encuentran publicados bajo el 1D #2571609 del dia 27 de enero de
2020, #2573477 del dia 3 de febrero de 2020, #2575651 del dia 7 de febrero de 2020, #2577271 del dia 12 de febrero
de 2020 y #2592266 del dia 20 de marzo de 2020, respectivamente.

Con fecha 10 de febrero de 2020, la Emisora, en su caracter de cedente, celebr6 un contrato de cesidn pasiva en garantia
con Banco de Servicios y Transacciones S.A., en su caracter de Agente de la Garantia, para beneficio de los tenedores
de las Obligaciones Negociables Clase XVI y del Agente de la Garantia, en los términos descriptos en la seccién
“Descripcion de la Garantia relativa a las Obligaciones Negociables Clase XVI” del suplemento de precio.

Asimismo, con fecha 17 de enero de 2020, con motivo de atender el cumplimiento en el corto plazo de obligaciones
financieras existentes, la Sociedad emitié una obligacién negociable de caracter privada, suscripta por Argentum
Investments V LLC, por un monto de US$ 6.000.000, con fecha de vencimiento el dia 31 de diciembre de 2020 (la
“Obligacion Negociable”). La Obligacion Negociable devengara un interés del 12% nominal anual, y se encuentra
garantizada mediante una carta de crédito a primera demanda, emitida por Itad Unibanco S.A., Nassau Branch, por la
suma de US$ 7.000.000.

Bienes de disponibilidad restringida

1. 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 gravd con derecho real de hipoteca en primer grado de
privilegio a favor de los anteriores duefios el inmueble. EI monto de la hipoteca asciende a U$S 12.400.000.

2. En garantia de las obligaciones asumidas por la Sociedad como consecuencia de la adquisicién del inmueble donde
se desarrolla el proyecto denominado Brisario que lo componen Proa y Metra Puerto Norte, la Sociedad gravé con
derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio a favor de Servicios Portuarios S.A., el mencionado
inmueble. ElI monto de la hipoteca asciende US$ 24.000.000. Como consecuencia de las transacciones de
compraventa y distracto efectuadas entre la sociedad y Servicios Portuarios, y siendo TGLT actualmente propietaria
de 2 lotes del Predio total, las partes acordaron reducir la hipoteca en la suma de US$ 8.000.000 sobre uno de los
lotes, a donde se desarrolla el proyecto Metra Puerto Norte.

3. Al 31 de diciembre 2018, como consecuencia de la financiacion obtenida por FDB S.A. mediante el Contrato de
Financiacién de Proyecto Constructivo con garantia hipotecaria celebrado con Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
Uruguay S.A (BBVA) y el Banco ITAU Uruguay S.A., su subsidiaria FDB, la Sociedad gravé con derecho real de
hipoteca en primer grado de privilegio el inmueble de su titularidad y la Sociedad se constituyd en fiador solidario
de las obligaciones de FDB. Al 31 de diciembre 2019, con la nueva linea de crédito, se amplia la hipoteca a efectos
de garantizar todas las Obligaciones Garantizadas por hasta la suma de US$ 6.368.000 mas un 50% sobre las
Unidades. En todo momento del presente contrato, el monto de la Hipoteca vigente debe ser mayor o igual a la
Deuda bajo el Contrato

4. En garantia de las obligaciones asumidas por la Sociedad como consecuencia de la adquisicion del inmueble donde
se desarrollé el proyecto Astor Palermo, la Sociedad gravé 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 U$S
8.143.000.

Garantias emitidas y recibidas

1. Dentro del rubro Propiedades, planta y equipo se exponen Maquinarias y Equipos y Rodados adquiridos a través de
Leasing Financieros. Los pasivos relacionados, se exponen dentro del rubro Préstamos. Ver Nota 15.3 de los
Estados Contables anuales al 31/12/2019.

2. Enoctubre 2016, la sociedad se comprometi6 a otorgar una fianza a favor de Nacion Leasing S.A., para garantizar
las operaciones a ser asumidas por Limp Ar Rosario S.A., sociedad vinculada, por hasta la suma de $ 37.340
derivada de la suscripcion de cuatro contratos de leasing.

3. Con fecha 4 de octubre de 2017 entre América Pavilion S.A. (AP) y Fundacion Universidad de San Andrés
(FUDESA) firmaron una carta oferta por una operacion de venta, en la misma la sociedad se constituy6 en fiador
de todas las obligaciones de pago que AP pudiera adeudar a FUDESA, hasta un monto maximo equivalente al
porcentaje de su participacion en el capital social de AP equivalente a US$ 909.000.

4. En febrero 2018, la Sociedad se comprometio6 a otorgar una fianza a favor de Nacion Leasing S.A, para garantizar
las operaciones a ser asumidas por Limp Ar Rosario S.A., sociedad vinculada por hasta la suma de $ 25.231 derivada

175



de la suscripcion de dos contratos de leasing. En el mes de marzo de 2018 la fianza fue otorgada.

5. En mayo de 2018 la Sociedad se constituyé en fiador liso y llano y principal pagador de las obligaciones de pago
en razén de la operacién de adquisicién de un inmueble que América Pavilion S.A. realizare con los Sres. Silvia
Maria Rosa Mayorga, Laura Maria Eugenia Mayorga, Armando Pedro José Mayorga, Ofelia Teresita Bellati, Félix
Javier Bellati, y Maria Bellati (“GRUPO FAMILIA”), hasta el monto maximo de su porcentaje de participacion en
el capital de dicha sociedad.

6. Con fecha 9 de diciembre de 2019, la Sociedad informé que el 6 de diciembre de 2019 lleg6 a un acuerdo con Banco
Ital Argentina S.A. para el otorgamiento de lineas de crédito por hasta un monto en pesos equivalente a US$
8.600.000 (Délares Estadounidenses ocho millones seiscientos mil) y US$ 7.000.000 (Délares Estadounidenses
siete millones), respectivamente (el “Préstamo Itat Argentina”). De manera simultanea, FDB S.A. (una subsidiaria
de la Sociedad con domicilio en la Republica Oriental del Uruguay) acord6 con Banco Itad Uruguay S.A. la
refinanciacion del crédito existente con dicha entidad, y el otorgamiento de una linea de crédito adicional por un
monto de hasta US$ 5.000.000 (Ddlares Estadounidenses cinco millones) (el “Préstamo Itat Uruguay”). Para el
cumplimiento de dicho acuerdo la Sociedad otorgd los siguientes Documentos de Garantia: (a) los Contratos de
Prenda de Acciones Uruguay: (i) contrato de prenda, en segundo grado de privilegio, sobre el 100% de las acciones
de propiedad de la Sociedad en TGLT Uruguay, a ser celebrado entre la Sociedad y Banco Itad Argentina (ii)
contrato de prenda, en segundo grado de privilegio, sobre el 100% de las acciones de propiedad de TGLT Uruguay
en FDB, a ser celebrado entre TGLT Uruguay y Banco Itad Argentina; (b) la Enmienda a la Cesion en Garantia:
enmienda al contrato de cesion de derechos en garantia celebrado el 18 de abril de 2018 entre la Sociedad (por siy
como continuadora de Caputo S.A.l.C y F.), Banco Ital Argentina e Itad Unibanco, en virtud de la cual se cederan
en favor de Banco Ital Argentina, los derechos de cobro, presentes y futuros, de la Sociedad bajo los Contratos de
Construccién y los Boletos de Compraventa, en garantia del pago de las sumas adeudadas bajo las lineas de crédito.
En ese sentido, la Sociedad dio también en garantia las unidades funcionales adquiridas de Marina Rio Lujan por
un monto de U$S 4.652.539; (c) la Hipoteca Hudson: hipoteca en primer grado de privilegio sobre el Inmueble
Hudson (inmueble que posee su controlada La Malteria S.A. en Bernal Provincia de Buenos Aires), a fin de
garantizar las obligaciones de la Sociedad bajo la linea de crédito y la Nueva SBLC por la suma de hasta Délares
veinticuatro millones (US$ 24.000.000).

Opinidn con salvedades del auditor a los estados financieros al 31 de diciembre de 2019

La Sociedad ha medido sus participaciones en “Inversiones en sociedades” al método de la participacién de acuerdo
con la NIC 28 “Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos”, cuyo detalle se incluye en las notas 8 y 46 a los
estados financieros separados y consolidados, respectivamente. No obstante, para la determinacién del valor de las
participaciones en SES S.A. por miles $ 1.429.482 y en Limp Ar S.A. por miles $ 112.045, no se consideraron ciertos
procedimientos propios que resultan aplicables en la contabilizacidn de la adquisicién de una inversion en una asociada.
La norma requiere que, al medir la inversion o la participacion en los resultados de las asociadas, se identifique el valor
de los activos y pasivos imputados en la fecha de la adquisicion, para poder determinar y contabilizar los ajustes que
la asociada no haya reconocido en sus estados financieros.

Especificamente para la valuacion de la inversion en SES S.A., la misma fue reexpresada a partir del primer trimestre
de 2019, pero solo parcialmente para saldos anteriores a dicho cierre, no cumpliendo, en consecuencia, con lo requerido
por la NIC 29 “Informacion Financiera en Economias Hiperinflacionarias”.

Respecto a la participacion en Marina Rio Lujan S.A. que asciende a miles $ 1.047.704, no hemos podido aplicar ciertos
procedimientos de auditoria sobre los activos y pasivos de dicha sociedad. Al respecto de todo lo anteriormente
descripto, no hemos podido obtener elementos de juicio validos y suficientes para determinar cudles hubieran sido los
valores de dichas inversiones en sociedades de haber aplicado correctamente el método de la participacién. Por lo tanto,
no hemos podido determinar si estos importes deberian ser ajustados y tampoco su impacto sobre el resultado del
presente ejercicio.

Tal como se describe en las notas 4 y 3: “Bases de preparacion” en los estados financieros separados y consolidados,
respectivamente, la Direccion de la Sociedad aplico la NIC 29 “Informacion Financiera en Economias
Hiperinflacionarias” para la reexpresion de sus estados financieros separados y consolidados. No obstante, no hemos
podido acceder a cierta documentacion soporte de (i) los calculos de ciertos resultados en términos reales y (ii) las
comprobaciones de la reexpresion a partir de las partidas monetarias, que nos permitan, en conjunto, concluir sobre la
razonabilidad de los calculos efectuados por la Sociedad.

Tal como se describe en las notas 7 y 36, denominada “Propiedades de inversion”, a los estados contables separados y
consolidados, respectivamente, la Direccion de la Sociedad valla las inversiones para apreciacién de capital a valor
razonable con cambios en resultados. Al respecto, no hemos podido obtener un informe preparado por un tasador
independiente que nos permita concluir sobre la razonabilidad de dicha valuacién al inicio del ejercicio. Por lo tanto,
no hemos podido determinar si éste importe o el resultado registrado como consecuencia de las ventas de dichas
propiedades en el ejercicio, debieron ser ajustados.
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Ciertas revelaciones requeridas por las Normas Internacionales de Informacidn Financiera no fueron incluidas en los
estados financieros separados y consolidados. Entre otras: (i) la informacion relacionada con las pruebas de deterioro
de activos no financieros, tales como la descripcion de las hipotesis claves sobre la cual la Direccion ha basado sus
proyecciones de flujo de efectivo, el enfoque utilizado, o la tasa de crecimiento utilizada para extrapolar las
proyecciones, (ii) las politicas y procesos que se aplican para la gestion del capital, (iii) la informacion adicional sobre
la gestion del riesgo de liquidez.

Opinion con salvedades del auditor a los estados financieros al 30 de junio de 2020
Fundamento de la conclusién con salvedades

Ciertas revelaciones requeridas por las Normas Internacionales de Informacidn Financiera no fueron incluidas en los
estados financieros intermedios condensados separados y consolidados. Entre otras: (a) la informacion relacionada con
las pruebas de deterioro de activos no financieros, tales como la descripcién de las hip6tesis claves sobre la cual la
Direccién ha basado sus proyecciones de flujo de efectivo, el enfoque utilizado, o la tasa de crecimiento utilizada para
extrapolar las proyecciones, y (b) determinacidn del calendario del reconocimiento de ingresos por las obligaciones de
desempefio pendiente.

Conclusion con salvedades

Sobre la base de nuestra revision, excepto por la falta de exposicion de la informacion descripta en el acapite anterior:

a) Nada ha llamado nuestra atencion que nos hiciera pensar que los estados financieros intermedios separados
condensados mencionados en el apartado 1.a) de este Informe no estan preparados, en todos sus aspectos significativos
de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad 34.

b) Nada ha Illamado nuestra atencién que nos hiciera pensar que los estados financieros intermedios consolidados
condensados mencionados en el apartado 1.b) de este Informe no estan preparados, en todos sus aspectos significativos
de conformidad con la Norma Internacional de Contabilidad 34.

Enfasis sobre ciertas cuestiones reveladas en los Estados Contables

Sin modificar nuestra conclusion, queremos enfatizar las siguientes incertidumbres cuya resolucién satisfactoria
dependeré de la confirmacién de las proyecciones preparadas por la Direccién de la Sociedad y de la capacidad para
implementar exitosamente su plan de negocios que permita realizar sus activos y cancelar sus pasivos en el curso
normal de sus operaciones. Las mismas se encuentran detalladas en las siguientes notas:

a) En notas 36 y 43 “Acuerdo de capitalizacion de la Sociedad” en los estados financieros intermedios
condensados separados y consolidados, respectivamente, se hace referencia a la crisis econémica y financiera
gue se inicié en Argentina durante los Gltimos afios, la cual incluyd, entre otros sucesos, una devaluacion
significativa del peso argentino, una profunda recesién econdémica, la restriccion del acceso al financiamiento
por parte de las empresas argentinas y un deterioro significativo del mercado inmobiliario argentino, lo cual
afecté negativamente a los flujos de efectivo y al patrimonio de la Sociedad. Para revertir esta situacion, los
accionistas de la Sociedad capitalizaron ciertas deudas y realizaron aportes de capital, pudiendo requerirse
aportes adicionales en el futuro;

b) En notas 31 y 29 “Partes relacionadas” en los estados financieros intermedios condensados separados y
consolidados, respectivamente, la Direccion de la Sociedad estima que cobrard en los préximos 12 meses
miles de $ 801.135 de “Otros créditos con partes relacionadas” vinculados con la Sociedad Marina Rio Lujan
S.A. Por otra parte en la nota 31 a los estados financieros intermedios condensados separados la Direccion de
la Sociedad estima que se cobrara en los proximos 12 meses el crédito neto de miles de $ 756.651 de las
sociedades relacionadas FDB S.Ay TGLT Uruguay S.A.

Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera de la Emisora
Comentario sobre las Operaciones de la Compafiia

En noviembre de 2010 concluimos nuestra Oferta Plblica Inicial colocando acciones por aproximadamente Ps. 420
millones y completando la restructuracién de la Compafiia que involucré la adquisicién 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 Ps. 435,6 millones al cierre del ejercicio 2010 de los Ps.28,6 millones
al cierre del ejercicio 2009, proporcionando a la Compafiia una posicion financiera que le permitié acelerar
radicalmente su curva de crecimiento (a pesos de ese momento). El primer uso de esos recursos fue la adquisicion del
terreno donde la Compafiia desarrolld 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
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parte del emprendimiento. EI mismo afio, la Compafiia obtuvo su primer préstamo por $30 millones, destinado a
financiar obras de construccion de Forum Alcorta. En 2010, TGLT consigui6 duplicar el volumen de lanzamientos para
alcanzar aproximadamente $441 millones en Valor Potencial de Ventas (“VPV”) y ventas aseguradas por Ps. 162
millones. En 2011, la Compafiia volvid a incrementar el tamafio de sus operaciones respecto de 2010. En el gjercicio
terminado el 31 de diciembre de 2011, la Compafiia lanz6 Ps. 936 millones en VPV y registré ventas aseguradas por
Ps. 431 millones habiéndose sumado los proyectos Astor Palermo, Astor Caballito (véase la seccion “Informacion del
Emisor - Contratos Relevantes - Propiedad Astor Caballito), Astor Nufiez, 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 logré un crecimiento sélido
con récord de ventas: las ventas aseguradas del afio totalizaron Ps. 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 Compafiia 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 permitié a la Compafiia obtener incrementos significativos:
el precio promedio de ventas aument6 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. Adema4s, durante 2012
la Compaiiia realiz6 su primera emision de Obligaciones Negociables en el mercado local — Clases | y Il —, por un total
de Ps. 59 millones, expandiendo sus fuentes de financiamiento (a pesos de ese momento). Por Gltimo, 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,
el proyecto Metra Puerto Norte, y la extension de las superficies (por incorporacion de pisos adicionales) de edificios
lanzados en ejercicios anteriores en el proyecto Venice. EI VPV promedio por m2 crecio 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 més 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 (a pesos de ese momento). Un total de 414 unidades fueron vendidas, con un incremento del 19% frente al afio
anterior, y con un ticket promedio se incrementd un 37%, creciendo a un ritmo mayor que nuestros costos de
construccion.

En el afio 2014, los lanzamientos totalizaron Ps. 501 millones en VVPV. Durante este afio, la Compaiiia se focalizo en
los proyectos ya en marcha, buscando optimizar procesos y avanzar con obras ya comprometidas de manera de cumplir
con los plazos comprometidos. En el marco de un contexto macroecondémico menos favorable que el 2013, las ventas
aseguradas durante el afio alcanzaron los Ps. 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 méas 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 inflacién en costos de
construccion.

En el afio 2015 se concretd 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 relacidn al afio anterior. Las ventas aseguradas se incrementaron
40,5% a Ps. 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.

En el afio 2016, se concreto 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 implico la entrega del 98% de Astor Palermo incluyendo las
unidades adeudadas por la adquisicion 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 (a pesos de ese momento). 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 obligé a otorgar mayores
descuentos que los proyectados, y asi mantener un nivel de ventas y preventas para financiar las obras en curso. Las
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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
devaluacién del Peso frente al délar 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 inflacion de los
costos de construccion en el periodo.

En el afio 2017 se continud con el proceso de entrega de unidades a propietarios en Astor NUfiez, alcanzando 89% del
total, y en nuestro proyecto en Uruguay, Forum Puerto del Buceo, en el cual se entregaron 103 unidades de la primera
etapa, alcanzando el 84% del total, y 21 unidades de la tercera etapa del proyecto. Asimismo, se continué con la entrega
de las Gltimas unidades y servicios de posventa en Forum Alcorta. Estas entregas registraron un ingreso por ventas a
diciembre de $1.940,3 millones, lo que se tradujo en un resultado bruto de $224,7 millones.

A principios de 2018 adquirimos la compafiia Caputo que nos permitié no sélo incorporar uno de los mejores equipos
de construccién del pais, sino que también nos otorga un flujo de fondos estable, y nos mejorar la capacidad de
ejecucion, calidad de construccion y margenes de todos nuestros proyectos inmobiliarios. A su vez, incorporamos un
amplio portfolio de obras en cartera de clientes de primera linea del sector privado, como Concepcién Live Art Work,
Terminal Ezeiza - AA2000, Oceana Puerto Madero, entre otros, y publicos, como Nucleoeléctrica Argentinay CNEA
(Comision Nacional de Energia Atomica). Estos ultimos proyectos reflejan las capacidades de construccion que tiene
nuestro equipo profesional. Producto de esta adquisicion, generamos un ingreso por venta de construccion de Ps. 4.076
millones a base diciembre 2018, el cual nos gener6 un resultado bruto positivo de Ps. 821 millones a la misma base.

Asimismo, en el segmento de desarrollos inmobiliarios, comenzamos 2018 con el inici6 de entrega de unidades
funcionales de Metra Puerto Norte, concretandose la entrega de 29 unidades en todo el afio (13,6% del total).
Adicionalmente, se continud con el proceso de entrega de unidades a los propietarios de Forum Puerto del Buceo,
entregando 78 unidades de los nlcleos G, H, 1 y J de la fase 2, que junto con la fase 1 y 3, suman 232 unidades
entregadas (68% del total). Asimismo, se continué con el proceso de entrega de unidades de Astor NUfez, restando
solo una unidad en stock, y se entregd la dltima unidad funcional de Forum Alcorta. Por Gltimo, se continué con la
entrega de las dltimas unidades en Astor Palermo, con un 99% del total de las unidades ya entregadas. Estas entregas
registraron un ingreso por ventas a diciembre de $1.393,3 millones a base diciembre 2018, lo que se tradujo en un
resultado bruto negativo de $42,6 millones a la misma base, explicado principalmente por el deterioro de inventarios
de Metra Puerto Norte. Este deterioro se relaciona con la decision de la Direccion de la Sociedad de discontinuar la
construccidn de dos de los cuatro edificios originalmente previstos para el proyecto. En este mismo sentido, en marzo
de 2019 vendimos 4 de los 15 lotes de Brisario y devolvimos a SEPOR otros 10 lotes, quedando nuestro compromiso
de construir metros cuadrados vendibles resuelto.

Tras la adquisicion y posterior fusion con Caputo, en el periodo de doce meses finalizado el 31 de diciembre de 2019
el ingreso del segmento Construccién provino de mas de 12 contratos en cartera, los cuales generaron un ingreso por
venta de Ps. 6.565,4 millones y un resultado bruto de Ps. 1.420 millones. Asimismo, en el segmento de Desarrollos
Inmobiliarios, se entregaron 63 unidades de Forum Puerto del Buceo (acumulando el 87,5% del total de unidades
entregadas), y 15 unidades de Metra Puerto Norte (acumulando el 21% del total de unidades entregadas), ambos
proyectos que se encuentran en plena fase de entrega, sumado a la entrega de las Ultimas unidades de los proyectos
Astor Palermo y Astor NUfiez. Por otra parte, se entregaron 178 unidades de Venice (acumulando el 39,6% del total de
unidades entregadas), que, debido a que no se han verificado las condiciones establecidas por la NIIF 10 en relacién al
principio de “control”, la participacion de la Sociedad en Maria Rio Lujan S.A. se encuentra reflejada en el rubro
“Inversiones en Sociedades”. De esa forma, en el segmento de Desarrollos Inmobiliarios el ingreso por venta totalizé
Ps. 2.029,8 millones lo que gener6 un resultado bruto negativo de Ps. 146,1 millones. Consecuentemente, el resultado
bruto total de la Compafiia fue de Ps. 1.273,9 millones en el periodo, un 6% superior en términos reales respecto a igual
periodo del afio anterior.

Por su parte, el resultado bruto en el periodo de seis meses de 2020 fue de $429,9 millones, lo que representa una caida
del 50% respecto al mismo periodo del afio anterior en términos reales, dada una menor facturacion en ambas lineas de
negocio durante el semestre, producto de la implementacion de las medidas del aislamiento social, preventivo y
obligatorio por el reciente brote pandémico del COVID-19. Este resultado fue primordialmente producto del resultado
de la linea de negocios de Construccion, que tuvo ingresos por venta por Ps. 1.305 millones, y un resultado bruto de
Ps. 375,7 millones, registrando un margen del 28,8%, superior al 19,1% del mismo periodo de 2019, parcialmente
distorsionado por los efectos del brote pandémico del COVID-19. Asimismo, el segmento de Desarrollos Inmobiliarios
totalizé un ingreso por venta de Ps. 654,5 millones y un resultado bruto de Ps. 54,2 millones de pesos. Estos ingresos
provinieron de la entrega de 13 unidades de Forum Puerto del Buceo. Por Gltimo, se entregaron 16 unidades de Venice
contempladas en la linea Resultado de Inversion en Sociedades.

Las tablas debajo muestran la evolucion de las ventas aseguradas en el segmento de desarrollos inmobiliarios asi como
informacion relativa al nimero de superficie vendida en los periodos indicados.
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Ventas aseguradas

jun-19 jun-20 Variacion
(en millones de $)
Forum Alcorta 6,2 - (100%)
Astor Palermo 2,0 - (100%0)
Astor Nifiez - 10,1 100%
Astor San Telmo 57,6 22,7 (61%)
Metra Puerto Norte 1,1 51 354%
Venice 9,3 - (100%)
Forum Puerto del Buceo 168,0 187,2 11%
Otros - - -
Total 244,1 225,1 (8%0)

Cifras expresadas en moneda homogénea base junio 2020.

Referencia — reporte interno de la Compafiia — “performance financiera por emprendimiento”.

Superficie vendida

jun-19 jun-20 Variacion
(m?)
Forum Alcorta - - -
Astor Palermo - - -
Astor Nufiez - - -
Astor San Telmo 317 108 (66%0)
Metra Puerto Norte - 51 100%
Venice 48 - (100%)
Forum Puerto del Buceo 758 651 (14%)
Otros - - -
Total 1.123 810 (28%)

Referencia — reporte interno de la Compafiia — “ventas en unidades y superficie por emprendimiento”.
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Precio promedio

jun-19 jun-20 Variacion
($/m?)
Forum Alcorta - - -
Astor Palermo - - -
Astor Nifiez - - -
Astor San Telmo 181.678 210.388 16%
Metra Puerto Norte - 99.765 100%
Venice 193.301 - (100%0)
Forum Puerto del Buceo 221.511 287.521 30%
Otros - - -
Total 217.323 277.926 28%

Cifras expresadas en moneda homogénea base junio 2020.

Referencia — reporte interno de la Compafiia — “evolucion precio promedio por emprendimiento”.
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IX. DESCRIPCION DE LOS VALORES NEGOCIABLES

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. ElI 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 que 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
reunién 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. La actualizacién de la informacidn contable y financiera contenida en este Prospecto ha sido resuelta mediante
Acta de Directorio de fecha 8 de abril de 2020.

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 circulacién en cualquier
momento durante la vigencia del Programa. El plazo de amortizacion, precio de emision, 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 emision o emitidos en monedas diferentes perteneceran a una clase
distinta de la misma Serie (una “Clase”) de Obligaciones Negociables.

Amortizacién

Las Obligaciones Negociables se emitiran con un plazo minimo de amortizacion 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 emisién
0 sin devengar interés.

Moneda

Las Obligaciones Negociables se emitiran en Dolares Estadounidenses, en Pesos o 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 determinacién del monto de capital en circulacidn 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 Dolar 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 negociacion publicada por el servicio de informacion “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 formay denominacion 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, gravamenes 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 interpretacion 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
Compaiflia pagard 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 deduccién,
con la salvedad que en el Suplemento de Precio se podréa 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 conexion entre el tenedor de las Obligaciones Negociables y la Argentina mas alla de la tenencia
de las Obligaciones Negociables o la recepcién 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
Negociables 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 emision, registro, tasa de justicia u otros impuestos y tasas similares, incluidos los intereses y penalidades,
pagados por cualquiera de ellos en la Argentina en relacién con cualquier accién 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 circulacion y no participaran al realizar, dar o aceptar dicha accién. La Compafiia no
actuara como agente estabilizador del precio.

Rescate por Cuestiones Impositivas

Las Obligaciones Negociables podran ser rescatadas en su totalidad, no en forma parcial, a un precio igual al 100% del
valor nominal mas intereses devengados e impagos en caso de ocurrir ciertos acontecimientos fiscales en Argentina,
segun se especifique en el respectivo Suplemento de Precio. En todos los casos de rescate, se garantizara el trato
igualitario entre los inversores.

Rescate a Opcion de Nuestra Compafiia

El Suplemento de Prospecto aplicable podra disponer que las Obligaciones Negociables de una clase sean rescatadas a
opcién nuestra, en forma total o parcial al precio o a los precios que se especifiquen en el Suplemento de Precio
aplicable. En todos los casos de rescate, se garantizara el trato igualitario entre los inversores. El rescate parcial sera
realizado a pro rata entre los tenedores.

Rescate por Cambio de Control

El Suplemento de Precio aplicable podréa disponer que las Obligaciones Negociables de una clase sean rescatadas ante
un cambio de control en los términos y condiciones especificados en el Suplemento de Precio aplicable.

Rescate a Opcion del tenedor

El Suplemento de Precio aplicable podré disponer que las Obligaciones Negociables de una clase sean rescatadas a
opcidn de los tenedores en los términos y condiciones especificados en el respectivo Suplemento de Precio.

Rescate de Obligaciones Negociables con Descuento de la Emisién Original

El Suplemento de Precio aplicable podra disponer que las Obligaciones Negociables de una clase sean rescatadas con
descuento de la emision original en los términos y condiciones especificados en el respectivo Suplemento de Precio.

Ciertos Compromisos de la Compafiia

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 Compafiia 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 publicacion 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 finalizacion 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 Compafiia;
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(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 econdmicos 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 situacion 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 llam¢ la atencion, que los indujera a
pensar que existe a la fecha de dichos estados contables, algin Supuesto de Incumplimiento ni de ninguna
condicion o hecho que con el envio de una notificacion 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
(ii) mas arriba, un certificado del Director Financiero de la Compafiia indicando que, segun el mejor leal saber
y entender de dicha persona, la Compafiia durante dicho periodo ha llevado a cabo, observado, 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 ninglin Supuesto de Incumplimiento ni de ninguna condicién o
hecho el cual con el envio de una notificacién 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 v, 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 notificacién efectuada conforme a este parrafo debera estar acompafiada por un certificado del
Director de Administracién 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 accion 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 comun, no subordinadas de la Compafiia,
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 comun, 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 o més 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 éste 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):

(a) incumplimiento en el pago de capital de cualesquiera de las Obligaciones Negociables de tal Serie en la forma
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y en la fecha en que estos resulten exigibles y pagaderos, ya sea a su vencimiento, por declaracién o de alguna
otra forma, y continuacion de dicho incumplimiento por cinco (5) dias habiles; o

(b) incumplimiento en el pago de los intereses o 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 emisién 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 deméas 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 Compaiiia.

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, no obstante que respecto a la propuesta de eventuales modificaciones, no
afectaran a los términos y condiciones de las emisiones efectuadas de manera anterior a la Ley de Financiamiento
Productivo N° 27.440, en caso de que existan valores negociables emitidos con anterioridad. La Compafiia podra
convocar a todos los tenedores de Obligaciones Negociables, independientemente de la Serie a la cual pertenecen en
una Unica asamblea o podra convocar a los tenedores de las Obligaciones Negociables por Serie, celebrandose una
asamblea por cada respectiva Serie. Ademas, la Compafiia debera 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. Por analogia, de acuerdo a lo dispuesto por la CNV, se podra utilizar el marco regulatorio
creado bajo la Resolucion General 830/2020, mientras dure la emergencia sanitaria, para el caso de las Asambleas de
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tenedores de Obligaciones Negociables, permitiendo celebrar reuniones a distancia a través de medios digitales, aun en
los supuestos en que el estatuto social no las hubiera previsto, siempre que se cumplan los ciertos recaudos minimos.

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 aprobacion 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 obligacion, 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, excepto por lo que especificamente se establezca en el Suplemento de Precio
respectivo a dicha Serie. A efectos del presente, se entiende por cambio “esencial” a: (i) todo cambio en el vencimiento
del capital o intereses sobre las Obligaciones Negociables de una Serie; (ii) una reduccion en el capital o intereses sobre
las Obligaciones Negociables de una Serie o un cambio en la obligacion de la Compafiia 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
accion 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 reduccion 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 o una reduccién en los
requisitos de quérum o los porcentajes de votos requeridos para la adopcién de cualquier resolucién en una asamblea
de tenedores de una Serie de Obligaciones Negociables.

Las asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables de una Serie podrén ser ordinarias o extraordinarias. Las
modificaciones a los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables de una Serie podran ser aprobadas
solamente en el seno de una asamblea extraordinaria. EI quérum en cualquier asamblea en primera convocatoria se
constituird con las personas que tengan o representen el 60 % (en el caso de una asamblea extraordinaria) 0 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 serén 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 segin
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™) serd efectivamente
adoptada y decidida si cuenta con la aprobacion 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 sera concluyente y obligatoria para los tenedores de las Obligaciones Negociables
de cada Serie afectados por ellas, hayan aprobado o no y hayan estado presentes o no en cualquier asamblea, y también
lo seré para todos los futuros tenedores de Obligaciones Negociables de tal Serie afectados por ella, se anote o no la
modificacion, reforma o renuncia en cuestion en dichas Obligaciones Negociables.

Listado y negociacion

La Compafiia podré solicitar la autorizacion de listado y negociacion en mercados autorizados locales o del exterior de
determinadas Series de Obligaciones Negociables, conforme se especificara en el Suplemento de Precio respectivo.

Accion 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 jurisdiccién arbitral, si
correspondiere.
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Ley Aplicable. Jurisdiccién

La calificacién, formalizacidn, 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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X. DE LA OFERTA Y NEGOCIACION

Las Obligaciones Negociables emitidas bajo este Programa calificaran como “obligaciones negociables simples” bajo
la Ley de Obligaciones Negociables, gozaran de los beneficios establecidos en dicha ley, estaran sujetas a sus requisitos
de procedimiento y podran ser suscriptas, de conformidad con el articulo 4° de la Ley de Obligaciones Negociables, en
moneda nacional, extranjera o en especie.

La Compafiia podra colocar las Obligaciones Negociables (i) por medio de suscriptores, (ii) directamente a uno 0 méas
compradores o (iii) a través de agentes, en 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 emisién, comisiones, compensaciones y gastos
relacionados, haciendo referencia al procedimiento de colocacién establecido en las Normas de la CNV

La Compafiia podra celebrar convenios de suscripcidn, de colocacion o cualquier otro acuerdo relacionado para la
colocacion 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 Colocacion contendran, entre otras, disposiciones sobre el precio, comisiones, la formay condiciones bajo
las cuales los Colocadores eventualmente adquirirdn 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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X1. INFORMACION ADICIONAL

DESCRIPCION DEL CAPITAL SOCIAL Y DEL ESTATUTO SOCIAL DE LA SOCIEDAD

A continuacion, se consigna cierta informacion referente al capital social de TGLT y una breve sintesis de
determinadas disposiciones significativas de su estatuto social y de la legislacion aplicable. La presente descripcion
no pretende ser completa y se encuentra sujeta por referencia al estatuto social y a la legislacion aplicable.

Descripcion de los Estatutos y Capital Social

Esta seccion debe leerse juntamente con la informacion incluida en la Seccién “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 legislacion argentina aplicables a las acciones y a su tenencia y
disposicién.

La Compafiia fue constituida en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina, como TGLT S.A. La Compafiia fue
inscripta en el Registro Publico de Comercio de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, a cargo de la Inspeccién 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. EI domicilio legal y asiento principal de los negocios de la Compafiia
estd ubicado en Mifones 2177, Planta Baja “C”, Ciudad Autéonoma de Buenos Aires, Argentina (tel: +54-11-5246-
8800). La pagina web es www.tglt.com y el e-mail de contacto es inversores@tglt.com.

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
(i) $22.321.429 a la integracion 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  Porcentaje
sobre el sobre los
capital votos

Federico Nicolés 20.000 20.000 A Nominativas 70,01% 70,01%

Weil

PDG Realty 8.571 8.571 B Nominativas 29,99% 29,99%

Empreendimentos
e Participagoes

TOTAL 28.571 28.571 100,00% 100,00%

Con fecha 30 de octubre de 2009 se resolvié aumentar el capital de la suma de $28.571 a la suma de $22.350.000,
mediante la capitalizacién 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).
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Accionistas Acciones Votos Clase Tipo Porcentaje  Porcentaje

sobre el sobre los
capital votos
Federico Nicolas 15.645.000 15.645.000 A Escriturales 70,00% 70,00%
Weil
PDG Realty 6.705.000 6.705.000 B  Escriturales 30,00% 30,00%
Empreendimentos
e Participagoes
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 Ordinarias, de las cuales 31.984.275 Acciones Ordinarias fueron colocadas en la oferta local Argentina y
16.015.210 Acciones Ordinarias fueron colocadas en la oferta internacional en forma de GDRs, que luego se
convirtieron en ADRs Ordinarias. La integracion de las nuevas Acciones Ordinarias 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 consecuencia, el capital social se aumentd a $70.349.485, segln se
desprende del cuadro a continuacién (referencia — Nota 21 “Capital Social” de los estados financieros
correspondientes):

Acciones Emitido, suscripto Inscripto
e integrado
Ordinarias, escriturales, con derecho a un voto de Valor Nominal 70.349.485 70.349.485
(V.N.) $1
70.349.485 70.349.485

En la asamblea ordinaria y extraordinaria de accionistas celebrada el 14 de abril de 2016, los accionistas aprobaron un
aumento de capital mediante la emision de hasta 345.000.000 Acciones Ordinarias a ser ofrecidas por suscripcién
publica, que fuera ratificado por asamblea ordinaria y extraordinaria de accionistas de fecha 20 de abril de 2017.
Asimismo, en la asamblea ordinaria y extraordinaria de accionistas celebrada el 28 de febrero de 2018 se ratifico
nuevamente el aumento de capital, pero aumentandose a 550.000.000 Acciones Ordinarias a ser ofrecidas por
suscripcion publica.

En laasamblea 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 proporcion necesaria para atender a los futuros pedidos de conversion
en relacion a la emision de Obligaciones Negociables Convertibles, conforme a lo establecido por el articulo 17 de la
Ley de Obligaciones Negociables, el cual sera 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 en las circunstancias que a continuacion se detallan (y sin perjuicio de lo que para
cada una de ellas se prevea en el Convenio de Fideicomiso): (i) pago de dividendos (y otras distribuciones) pagaderos
en acciones de cualquier clase del capital accionario de la Compafiia; (ii) la emision en favor de todos los tenedores de
acciones de cualquier clase de la Compafiia, de derechos, opciones y/o warrants y/o de obligaciones negociables,
debentures u otros titulos convertibles en acciones de cualquier clase o que pudieran ejercerse 0 canjearse por acciones,
que les otorgue el derecho de suscribir o comprar acciones o de conversion 0 canje por acciones, a un precio menor
que el Precio de Conversion o al precio corriente de mercado por accién de la Compariia (determinado conforme al
Convenio de Fideicomiso), el que fuere menor en cada momento; (iii) subdivisiones, combinaciones y reclasificaciones
de acciones ordinarias mediante la modificacién de su valor nominal o de cualquier otra forma; (iv) distribuciones en
favor de los tenedores de acciones de la Compafiia de instrumentos de deuda de la Compafiia o de activos (incluyendo

191



efectivo y titulos valores y excluyendo aquellos dividendos, derechos, opciones, warrants y distribuciones mencionadas
anteriormente); (v) distribuciones Unicamente en efectivo (excluyendo las distribuciones en efectivo referidas en el
punto (iv) anterior) en favor de todos los tenedores de acciones por un monto total que, junto con (A) otras
distribuciones totalmente en efectivo efectuadas dentro de los doce meses anteriores y (B) cualquier monto en efectivo
y el valor justo de mercado de cualquier otra contraprestacion pagadera respecto de cualquier oferta pablica de
adquisicién presentada por la Compafiia 0 una Subsidiaria por la totalidad o cualquier parte de las acciones de la
Compaiiia concluida dentro de los 12 meses anteriores, excediera el diez por ciento (10%) de la “capitalizacion de
mercado” de la Compaiiia (consistente en el resultado de multiplicar el precio corriente de mercado por accion ordinaria
de la Compafiia (determinado conforme el Convenio de Fideicomiso) por el nimero de acciones de cualquier clase de
la Compafiia en ese momento en circulacidn) en la fecha fijada para la determinacidn de los accionistas con derecho a
percibir dicha distribucion; (vi) la conclusion exitosa de una oferta publica de adquisicion presentada por la Compafiia
0 por cualquier Subsidiaria para la totalidad o parte de las acciones que implique una contraprestacion total que, junto
con (A) cualquier efectivo y otra contraprestacion pagadera respecto de cualquier oferta publica de adquisicion
presentada por la Compafiia o por una Subsidiaria por las acciones de la Compafiia consumada dentro de los 12 meses
previos al vencimiento de dicha oferta publica de adquisicién y (B) si el monto total de las distribuciones realizadas
totalmente en efectivo en favor de todos los tenedores de las acciones de la Compafiia dentro de los 12 meses previos
al vencimiento de dicha oferta publica de adquisicion, si excediera el 10% de la capitalizacién de mercado de la
Compafiia a la fecha de vencimiento de dicha oferta publica; (vii) la reduccion obligatoria o voluntaria de capital; y
(viii) fusion por absorcién o por consolidacion, reorganizacion societaria o escision, Unicamente en caso de que los
tenedores de Obligaciones Negociables Convertibles hubieren resuelto dispensar a la Compafiia de sus obligaciones de
no hacer. El capital se ird aumentando a medida que se produzca la conversién de las Obligaciones Negociables
Convertibles. El Directorio de la Sociedad informard a la CNV y a las deméas autoridades y organismos que
correspondiere, conforme a las leyes y reglamentaciones en vigor, el monto de las emisiones de acciones que se
produzcan por conversion y el consecuente aumento de capital, los que constaran en acta de dicho érgano.

Dic 31, 2018 Dic 31, 2017 Dic 31, 2016
Accionistas Acciones Participacién  Acciones Participacion  Acciones Participacion
Federico Nicolas Weil (1)  13.806.745 19,2% 13.806.745 19,6% 13.806.745 19,6%
The Bank of New York
Mellon ADRS (2)
PointArgentum Master 10.160.820 14,1% 9.560.830 13,6% 9.560.830 13,6%
Fund LP (3)
Bienville Argentina - - 9.560.830 13,6% 9.560.830 13,6%
Opportunities ~ Master
Fund LP (4)
Otros  tenedores de 18.556.400 25,8% 20.554.935 29,2% 22.670.060 32,22%
ADRS
Bienville Argentina  9.003.913 12,5% - - - -
Opportunities Master Fund
LP (4)
IRSA Propiedades  3.003.990 4,2% 5.310.237 75% 6.671.712 9,48%
Comerciales S.A. (5)
Otros tenedores de 17.461.617 24,2% 11.555.908 16,5% 8.079.308 11,48%
acciones ordinarias
Total Capital social 71.993.485 100% 70.349.485 100% 70.349.485 100%
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(1) Federico Nicolas Weil es una persona fisica de nacionalidad argentina.

(2) La Compaiiia negocia sus acciones en el over-the-counter (o “OTC”) de los Estados Unidos mediante ADRs
Ordinarias. El depositario de las ADRs Ordinarias es el Bank of New York 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.

(3) PointArgentum Master Fund LP es un fondo de inversién administrado por una sociedad de responsabilidad
limitada creada bajo las leyes del Estado de Delaware.

(4) Bienville es un fondo de inversién administrado por Bienville Capital Management LLC, establecido en 2008
por Ralph Reynolds, Billy Stimpson y Cullen Thompson. Durante 2018, Bienville retird sus Acciones
Preferidas del ADR Ordinaria y registré su tenencia directa en Caja de Valores.

(5) IRSA Propiedades Comerciales S.A., es una subsidiaria de IRSA Inversiones y Representaciones S.A.,
sociedad controlada por Cresud Sociedad Anénima, Comercial, Inmobiliaria, Financiera y Agropecuaria
(“Cresud”). Ambas compaiiias estan registradas en la CNV y tienen su sede en la Ciudad Auténoma Buenos
Aires

Referencia - Nota 20 “Capital Social” de los estados financieros correspondientes.

Con fecha 8 de mayo de 2019, la CNV aprob6 la Fusién entre TGLT y Caputo. Como consecuencia de ello, TGLT
procedid a canjear a los accionistas de Caputo sus acciones ordinarias de dicha emisora por acciones de TGLT, a una
relacion de 1,77 Acciones Ordinarias de TGLT por cada accion ordinaria de Caputo. A tal efecto, con fecha 7 de junio
de 2019 TGLT emitio y entregd a los accionistas de Caputo 8.661.939 Acciones Ordinarias.

Con fecha 8 de agosto de 2019, la Sociedad anuncid que, a los efectos de avanzar en la implementacion de un plan de
recapitalizacidn que le permitiese reconstruir su patrimonio neto de forma sustentable en el tiempo, obtener una sensible
reduccion en los pasivos financieros en moneda extranjera (lo cual implicaria en una disminucién relevante de su
exposicion al riesgo de fluctuaciones del tipo de cambio), consolidar una estructura de capital mas robusta, y contar
con mayores recursos de capital propio para desarrollar sus actividades productivas, suscribié un nuevo acuerdo de
recapitalizacion (el “RSA”) y un nuevo acuerdo de diferimiento de pago de intereses (el “IDA” y, junto con el RSA,
los “Acuerdos™), con el fin de optimizar y complementar su Plan de Recapitalizacion original de fecha 25 de enero de
2019, con una mayoria sustancial de los tenedores (los “Tenedores Aceptantes”) de las obligaciones negociables
subordinadas convertibles en acciones, denominadas en dolares, emitidas por la Sociedad el 3 de agosto de 2017, por
un monto total de US$ 150.000.000 (las “Obligaciones Convertibles”).

En este contexto, y habiéndose dado cumplimiento a la totalidad de las condiciones requeridas para el cierre de las
Ofertas (conforme lo previsto en el prospecto de emision de fecha 1 de noviembre de 2019), la Sociedad declaré la
exitosa consumacion de las Ofertas y, con fecha 11 de diciembre de 2019, emiti6 y puso a disposicion de los inversores
participantes de las Ofertas, Acciones Preferidas Clase A por un valor equivalente a US$ 39.033.842; y Acciones
Preferidas Clase B por un valor equivalente a US$ 140.796.732 (ambas con derecho a un voto por accion y con derecho
a dividendos preferidos y acumulativos). Las Acciones Preferidas Clase A y las Acciones Preferidas Clase B fueron
acreditadas directamente en Caja de Valores, o en forma de american depositary shares (acciones de depdsito
americanas o ADS), conforme fuera indicado por cada uno de los participantes de las Ofertas. Como corolario de lo
anterior, en dicha fecha la Sociedad recibi6 (i) 9.752.054 (ya sea en forma directa o en la forma de ADS) acciones
ordinarias de la Sociedad, bajo la Oferta de Canje de Acciones Ordinarias (las cuales se encuentran en proceso de ser
canceladas); y (ii) 139.325.190 Obligaciones Convertibles, incluyendo los Derechos de Intereses Diferidos (conforme
el término definido bajo el prospecto relativo a las Ofertas de fecha 1 de noviembre de 2019, publicado en BYMA, a
través del Boletin Diario de la BCBA, disponible también en www.bolsar.com, actuando esta entidad en virtud del
gjercicio de facultades delegadas por BYMA y en la pagina web de la CNV) y los intereses devengados desde el 15 de
agosto de 2019 al 11 de diciembre de 2019, recibidas en canje bajo la Oferta de Canje de las Obligaciones Negociables
Convertibles. En virtud de ello, el capital emitido e integrado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019 ascendia a (i)
39.033.842 acciones preferidas clase A; (ii) 140.796.732 acciones preferidas clase B; y (i) 80.655.424 acciones
ordinarias (de las cuales estan en proceso de ser canceladas 9.752.054 al haber sido medio de suscripcién en el reciente
canje de acciones ordinarias por acciones preferidas clase B).

Asimismo, habiéndose cumplido las condiciones requeridas, el dia 10 de febrero de 2020, el Directorio de la Sociedad
ha determinado la conversion obligatoria, con efecto inmediato a partir de dicha fecha, de (a) las obligaciones
negociables subordinadas convertibles en acciones emitidas por la Sociedad en fecha 3 de agosto de 2017 (las
“Obligaciones Convertibles”), conforme a lo previsto en el Articulo 1301, ultimo parrafo, del convenio de fideicomiso
de las Obligaciones Convertibles (segiin fuera enmendado de tiempo en tiempo, el “Convenio de Fideicomiso”); y (b)
las Acciones Preferidas, conforme al Articulo 12(b) de sus respectivos términos y condiciones aprobados por la
asamblea de accionistas de fecha 10 de septiembre de 2019.

A efectos de implementar operativamente la conversion obligatoria, la Sociedad se encuentra en curso de entregar (a)
a los tenedores de Obligaciones Convertibles, las acciones ordinarias de la Sociedad, o la cantidad de american deposit
shares equivalentes a las acciones ordinarias de la Sociedad correspondientes; contra la entrega de las Obligaciones
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Convertibles por parte de esos tenedores en The Depositary Trust Company y del cumplimiento de las demés
condiciones que informe Epiq Corporate Restructuring, LLC, quien actu6 como agente de conversion; y (b) a los
tenedores de Acciones Preferidas, la cantidad de acciones ordinarias o american deposit shares equivalentes a esas
acciones ordinarias, respectivamente, segun corresponda a sus Acciones Preferidas (o0 a sus american deposit shares de
esas Acciones Preferidas).

En consecuencia, al 30 de junio de 2020, la Sociedad contaba con un capital social de 924.990.607 acciones escriturales
ordinarias, de valor nominal un peso, con derecho a un voto por accién, que concurriran pari passu entre si en el pago
de dividendos (incluyendo en este calculo las 9.752.054 acciones ordinarias que se encuentran en tramite de cancelacién
ante la Comisién Nacional de Valores).

El capital social se distribuye entre los accionistas segln las tablas que siguen:

Jun 30, 2020 Dic 31, 2019

Accionistas O:j(i:ri:aorri]:lz Participacion Oz(i:ri::)rri]: Participacion
The Bank of New York Mellon ADS @

PointArgentum Master Fund LP @ 363.839.819 39,3% 10.160.820 12,6%

Otros tenedores de ADRS 211.868.723 229%  8.822.045 10,9%
IRSA Propiedades Comerciales S.A. ©® 279.502.813 30,2%  3.003.990 3,7%
TGLTSA. @ 9.752.054 11% 9.752.054 12,1%
Otros tenedores de acciones ordinarias 60.027.198 6,5% 48.916.515 60,7%
Total Acciones Ordinarias 924.990.607 100% 80.655.424 100%

(1) La Compafiia negocia sus acciones en el over-the-counter (0 "OTC") de los Estados Unidos mediante
certificados globales de depdsito representativos de acciones ordinarias (o0 "ADR"). El depositario de los
ADRs 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.

(2) Caculo realizado por la Emisora en base a la informacion provista por PointArgentum Master Fund LP.

(3) Caélculo realizado por la Emisora en base a la informacion obrante en los registros de Caja de Valores S.A.

(4) Al 31 de diciembre de 2019 la Sociedad ha recibido y procederd a cancelar 9.752.054 acciones ordinarias de
la Sociedad, recibidas bajo la oferta de canje de acciones ordinarias por acciones preferidas B. Para mayor
informacidn véase el hecho relevante #2556217 publicado por la Sociedad en la Autopista de la Informacion
Financiera de la Comision Nacional de Valores (“AIF”) con fecha 11 de diciembre de 2019.

Jun 30, 2020 Dic 31, 2019
Acciones Acciones
Accionistas Preferidas Participacion Preferidas Participacién
Clase A Clase A
IRSA Propiedades Comerciales S.A. - - 21.600.000 55,3%
PointArgentum Master Fund LP @ - - 17.400.000 44,6%
Otros tenedores de acciones preferidas clase A - - 33.842 0,1%
Total Acciones Preferidas Clase A - 39.033.842 100%

(1) En base a informacidn provista por PointArgentum Master Fund LP.
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Jun 30, 2020 Dic 31, 2019

Acciones Acciones
Accionistas Preferidas Participacion Preferidas Participacion

Clase B Clase B

The Bank of New York Mellon ADS ®

PointArgentum Master Fund LP @ - - 62.600.724 44,5%
Otros tenedores de ADRS - - 49.807.926 35,3%
IRSA Propiedades Comerciales S.A. - - 24.948.798 17,7%
Otros tenedores de acciones preferidas clase B - - 3.439.284 2,5%
Total Acciones Preferidas Clase B - - 140.796.732 100%

(1) La Compafiia negocia sus acciones en el over-the-counter (0 "OTC") de los Estados Unidos mediante
certificados globales de deposito representativos de acciones ordinarias (o "ADR"). El depositario de los
ADRs 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.

(2) En base a informacidn provista por PointArgentum Master Fund LP.

Objeto Social

Conforme surge del Articulo Cuarto del estatuto de la Compaiiia, la Compafiia tiene por objeto desarrollar o ejecutar
por cuenta propia o de terceros, o asociada a terceros y/o vinculada de cualquier forma con terceros, en el pais o en el
extranjero, tanto en bienes propios como de terceros, incluso a titulo fiduciario, las siguientes actividades:

Actividades de Construccion / Inmobiliarias: La construccién, refaccién, ampliacion, instalacion de edificios, puentes,
caminos y obras en general publicas y privadas para fines civiles, industriales, comerciales, militares o navales, dentro
o fuera del pais. El gerenciamiento de proyectos y emprendimientos inmobiliarios, desarrollos urbanisticos; la
planificacién, evaluacién, programacién, formulacién, desarrollo, implementacién, mantenimiento, administracion,
coordinacion, supervision, gestién, organizacion, direccion y ejecucion en el manejo de dichos negocios relacionados
con los bienes raices, incluyendo -sin limitacién- bajo las figuras de propiedad horizontal, conjuntos inmobiliarios en
sus mas variadas formas y tipos, tiempo compartido y demas figuras juridicas semejantes; la explotacion de marcas,
patentes, métodos, formulas, licencias, tecnologias, know-how, modelos y disefios; la comercializacidn y explotacion
en todas sus formas, sea por compra, venta, permuta, comodato, leasing, cesién fiduciaria, 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, habitacidn,
servidumbres y superficie; el otorgamiento de avales, garantias y/o fianzas a favor de sociedades controladas y/o
vinculadas, como asi también hipotecas, prendas o anticresis respecto de sus propias obligaciones; el estudio,
planificacidn, proyeccidn, asesoramiento, construccidn y/o ejecucién de todo tipo de obras privadas y/o publicas,
nacionales, provinciales y/o municipales, en inmuebles propios o de terceros, cualquiera sea su destino, incluyendo, sin
que ello implique limitacion, inmuebles rurales, urbanos para vivienda, edificios, oficinas, locales, plantas, barrios,
urbanizaciones, caminos, obras de ingenieria y/o arquitectura en general, depdsitos o instalaciones para fines
comerciales o industriales, o para viviendas; y la explotacion total o parcial de los mismos como centros comerciales,
clubes de campo, complejos de viviendas o de otro tipo, countries o barrios cerrados, clubes o instalaciones deportivas
0 nauticas, u otro tipo de establecimientos civiles, industriales o comerciales, piblicos o privados, en el pais o en el
exterior; administrar los mismos, efectuar planos y proyectos, intervenir en licitaciones de obras publicas o privadas, y
hacerse cargo de obras comenzadas; importacion y exportacién de maquinas, herramientas, equipos y materiales para
la construccidn, y toda actividad creada o a crearse relacionada especificamente con la industria de la construccién. La
sociedad en general podra dedicarse a la construccion, administracién y desarrollo de los negocios, fideicomisos 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.
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Actividades Industriales: Industria pesquera en general, inclusive comercializacion de sus productos, implantacion de
camaras frigorificas y construccién de barcos destinados al mismo prop6sito y su transporte conforme a las leyes y
normas técnicas que se conocen, y pueden adoptarse en el futuro.

Actividades Forestales y Minerales - Agricola Ganaderas: Explotaciones forestales en general. Recuperacion de tierras
aridas y su explotacion; explotaciones mineras para la obtencion de calizas y marméreas y explotaciones agricolas
ganaderas.

Actividades Comerciales: La compra, venta, importacion, exportacion, alquiler, cesion fiduciaria, gravamen, leasing,
negociacion o transferencia de toda clase de materias primas, productos elaborados y semielaborados, destinados a la
construccidn y a las restantes actividades contempladas en este Articulo u originados en las mismas y la realizacion de
actividades o prestacidn de servicios afines o relacionadas con estas Gltimas.

Obras y Servicios Publicos: La organizacién, mantenimiento, operacién, realizacion y prestacion de obras y servicios
publicos o concesiones de obras o servicios publicos de cualquier naturaleza, incluyendo, sin que implique limitacién,
aquellos vinculados o que comprendan en todo o parte actividades de las indicadas en el presente Articulo.

Comisiones y Mandatos: La realizacién de comisiones, consignaciones, representaciones y mandatos vinculados a las
actividades contempladas en el presente Articulo.

Actividades Financieras: El aporte de capitales a empresas 0 sociedades constituidas o a constituirse, para negocios
realizados o a realizar, financiacién de negocios en general, otorgamiento de créditos vinculados a los mismos con o
sin garantia especial de hipoteca, prenda o depésito de caucion de valores y fianzas reales o personales y constitucion
de cualquier derecho real otorgado por la Ley; la compra, venta, permuta, prenda, usufructo de titulos, acciones y otros
valores mobiliarios con o sin listado en los mercados. La Sociedad no realizara operaciones a que se refiere la Ley
21.526 y sus modificatorias ni otras que requieran el concurso publico.

Para el mejor cumplimiento de sus fines, la Sociedad podra:

(i) adquirir, enajenar, hipotecar, dar o tomar en arrendamiento o alquiler, terrenos con o sin edificacion, mejorar los
mismos y efectuar cualquier tipo de construccion.

(ii) formar sociedades subsidiarias, uniones transitorias de empresas y efectuar combinaciones y otras comunidades de
intereses con otras sociedades, firmas o personas bajo cualquier forma juridica, dentro o fuera del pais cualquier otro
contrato asociativo o de colaboracion vinculados total o parcialmente con el objeto social.

(iii) adquirir, enajenar, gravar, ceder, permutar, explotar, dar y tomar en arrendamiento minas, barcos pesqueros,
solicitar cateos y efectuar todas las operaciones que sean necesarias para la mejor evolucion de la Sociedad.

(iv) trazar, fundar y edificar colonias, villas y pueblos y hacer donaciones de tierras con o sin edificacion y mejoras
para propender al adelanto de los mismos.

(v) en general realizar toda actividad industrial, comercial y financiera que se relacione directa o indirectamente con el
objeto de la Sociedad, pues la enumeracion precedente es enunciativa y no limitativa.

(vi) actuar como gerenciador y/o prestar servicios de construccion, administracién, 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 inversion colectiva que tengan por finalidad invertir en proyectos o
negocios inmobiliarios en cualquiera de sus sectores y/o segmentos;

(vii) actuar como fiduciario financiero o no financiero;
(viii) instalar agencias, sucursales, establecimientos o cualquier otra clase de representacion dentro y fuera del pais.

Asimismo, para el mejor cumplimiento de su objeto, y como se expuso mas arriba, la sociedad tendra expresamente la
facultad de garantizar obligaciones de sociedades controladas y vinculadas, inclusive mediante la constitucion de
derechos reales.

Accionistas

Solamente las personas que se encuentren registradas en el libro de registro de accionistas de la Compafiia podran
ejercer 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 accion ordinaria, u otros derechos correspondientes a tales
acciones, salvo el absoluto derecho sobre las mismas que corresponde al tenedor registrado de la accion 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 autoridad.

Caja de Valores actlla como agente de registro de las acciones de TGLT.
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Responsabilidad de los Accionistas

La responsabilidad de los accionistas por las pérdidas se limita al valor de sus respectivas tenencias accionarias en
TGLT. De conformidad con las leyes argentinas, los accionistas que votaron a favor de una resolucién que
posteriormente fuera declarada nula por un tribunal por ser contraria a las leyes argentinas o a los estatutos sociales (0
reglamentaciones, si hubieran), podran ser mancomunada y solidariamente responsables por los dafios ocasionados a
dicha sociedad o a terceros como resultado de dicha resolucion. Un tribunal de Argentina podria declarar que un
accionista no controlante que vota de buena fe a favor de dicha resolucion en base al asesoramiento legal en el sentido
de que dicha resolucién no es contraria a las leyes argentinas o normas estatutarias o reglamentaciones societarias, no
es responsable segun la anterior disposicién.

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, o en la cual la sociedad
continuadora no posea autorizacion para la oferta publica de sus acciones o sus acciones no se listen en un
mercado autorizado;

e latransformacién del tipo societario legal de la Compaifiia;

e un cambio fundamental en el objeto social,

e ¢l cambio del domicilio de la Compafiia fuera de Argentina;

e el retiro voluntario de la oferta publica o listado de las acciones;

e una decisién favorable a la continuacién de la Compafiia luego del retiro de su listado o la cancelacion de la
autorizacion de oferta pablica de la Compafiia; o

e una recapitalizacion total o parcial luego de una reduccién obligatoria del capital de la Compafiia o la
liquidacién 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 funcién del Gltimo 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 adopt6 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 publica 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 resolucion 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 adopté la resolucién.

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 asistidé a la asamblea en la que se
adoptd la resolucidn tiene para ejercer dichos derechos o de la publicacion de la notificacion informando el retiro de la
autorizacion de listado o rechazo de la oferta publica o negociacién del capital.

Transferencia de Acciones

No existe ninguna restriccion a la transferencia de las acciones de la Compafiia totalmente integradas.

Liguidacion

En el caso de liquidacién o disolucion de la Compafiia, los activos de la Compafiia se aplicaran para satisfacer las
obligaciones pendientes de pago con acreedores. Cualquier saldo remanente se distribuira entre los accionistas de

TGLT. La liquidacidn se llevara a cabo por el Directorio o por el o los liquidadores designados por la asamblea de
accionistas, bajo la supervisién de la Comisién Fiscalizadora.
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Derechos de Suscripcion Preferente

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.

El derecho de suscripcion preferente podra ejercerse dentro de los treinta (30) dias siguientes al de la ltima publicacion
del aviso requerido por el articulo 194 de la Ley General de Sociedades, si los estatutos no establecieran un plazo
mayor. No obstante, tratdndose de sociedades que hagan oferta publica de sus acciones (como lo es TGLT), la asamblea
extraordinaria, podra reducir este plazo hasta un minimo de diez dias; dejandose expresamente establecido que en el
caso de que la suscripcion de las nuevas acciones (o de obligaciones negociables convertibles en acciones) sea ofrecida
mediante oferta publica, el derecho de preferencia podra ser ejercido por los accionistas exclusivamente mediante el
procedimiento de colocacién que se determine en el prospecto de oferta pablica correspondiente, en los términos del
articulo 62 bis (1) de la Ley de Mercado de Capitales, sin aplicacién del plazo previsto en el articulo 194 de la Ley
General de Sociedades.

Se deja expresa constancia que los accionistas de la Sociedad no tendran derecho de acrecer, conforme lo permitido
por el articulo 62 bis (I) de la Ley de Mercado de Capitales.

Asambleas de Accionistas y Derechos de Voto

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 circulacion 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 informacion 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 celebracién de una asamblea en segunda convocatoria, que debera celebrarse dentro
de los 30 dias de la fecha en que se convoco 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 ordinaria en primera convocatoria, salvo en ciertas circunstancias.

De acuerdo al Articulo Décimo Primero del estatuto de TGLT, 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. EI quérum para asambleas ordinarias tanto
en primera como en segunda convocatoria se rige por el articulo 243 de la Ley General de Sociedades. El 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 ningln 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.

Los directores, sindicos, miembros de la Comision Fiscalizadora, gerentes y empleados de la Compafiia no pueden
actuar como apoderados de los accionistas.

En una asamblea ordinaria o extraordinaria de accionistas las decisiones requieren el voto favorable de la mayoria
absoluta de los votos presentes (no pudiendo ser menor al 40% del total de las acciones con derecho a voto en el caso
de las asambleas extraordinarias).

Eleccion de Directores

El Directorio esta formado por siete directores titulares y la misma cantidad de 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 asamblea
de accionistas inmediatamente posterior a la extincion del plazo de sus mandatos donde sean nombrados nuevos
directores. En la medida en que esté permitido por la Ley General de Sociedades, ningln accionista tendra derecho a
emitir votos por mas del 30% del total de acciones con derecho a voto de la Sociedad.

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 multiplicacion del nimero de votos correspondientes a ellos por
el nimero de vacantes previstas. Tales accionistas pueden distribuir los votos entre dos candidatos o acumularlos todos
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ellos para votar a un candidato. Los accionistas que voten con el sistema ordinario asignaran la suma total de sus votos
a cada candidato.

Los accionistas que decidan votar mediante el sistema ordinario competiran con los accionistas usando el sistema
acumulativo por un tercio de las vacantes previstas. 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.

Cuanto mayor sea el nimero de vacantes, mayor sera la posibilidad de que los grupos minoritarios o accionistas puedan
ganar posiciones en el Directorio.

Ningun tenedor individual de acciones con derecho a voto de la Sociedad tendra derecho a emitir votos por mas del
30% del total de acciones con derecho a voto de la Sociedad en cualquier votacion de tenedores de acciones de la
Sociedad relativa a la eleccion de miembros del Directorio o a la designacién de miembros de la Comisién
Fiscalizadora; aclardndose, no obstante, que dicha limitacion de voto no aplicard si tal tenedor esta ejerciendo su
derecho de voto acumulativo para elegir hasta un tercio de los miembros del Directorio o de los miembros de la
Comisién Fiscalizadora.

Para mayor informacion acerca del Directorio de la Emisora, véase la seccion “Informacion sobre Directores y
Administradores, Gerentes, Asesores y Miembros del Organo de Fiscalizacion” de este Prospecto.

Comision Fiscalizadora

La ley argentina dispone la designacion de uno o més sindicos para supervisar los registros contables de una sociedad
y garantizar el cumplimiento de las leyes en beneficio de todos los accionistas. Las sociedades de cierta envergadura o
que tengan determinado objeto social o hagan oferta publica de sus acciones, como TGLT, deben tener por lo menos
tres sindicos, quienes integraran la Comision Fiscalizadora. La Comision Fiscalizadora es un 6rgano independiente
que, en el caso de TGLT, esta conformada por tres miembros regulares y tres suplentes designados anualmente por los
accionistas para asistir a las reuniones de Directorio, revisar los estados contables y cumplir otras funciones establecidas
en el Articulo 294 de la Ley General de Sociedades para garantizar el cumplimiento de la ley. La Comisién
Fiscalizadora se retine generalmente una vez cada tres (3) meses o con mayor frecuencia a requerimiento de uno de sus
miembros. Los miembros regulares pueden ser reelectos y los miembros suplentes pueden reemplazar a los titulares en
caso de ausencia. Los honorarios de los miembros de la Comision Fiscalizadora son establecidos por los accionistas en
la asamblea anual ordinaria de accionistas. Los miembros de la Comisién Fiscalizadora son mancomunada y
solidariamente responsables en caso de incumplimiento de sus deberes. A diferencia de los directores, no tienen
funciones gerenciales.

Para mayor aclaracion acerca de la Comision Fiscalizadora de la Emisora, véase la seccion “Informacion sobre
Directores y Administradores, Gerentes, Asesores y Miembros del Organo de Fiscalizacion” de este Prospecto.

Aumentos y Reducciones de Capital

TGLT podra aumentar su capital social mediante resolucién aprobada por una asamblea ordinaria de accionistas. Todos
los aumentos de capital deberan inscribirse en la CNV y publicarse en el Boletin Oficial. Las reducciones de capital pueden
ser voluntarias u obligatorias. Las reducciones voluntarias deberan ser aprobadas por una asamblea extraordinaria de
accionistas. La reduccion de capital serad obligatoria cuando las pérdidas superen las reservas y mas del 50% del capital
social.

Recompra. Rescate

De conformidad con la Ley de Mercado de Capitales, TGLT podra adquirir las acciones que hubiera emitido, en tanto
estén admitidas a la oferta piblica y listadas por parte de un mercado, bajo las condiciones previstas en dicha ley y aquellas
gue determine la CNV, y siempre que se cumplan las siguientes condiciones: (a) que las acciones a adquirirse se hallen
totalmente integradas; (b) que medie resolucion fundada del directorio con informe del comité de auditoria y de la
comisidn fiscalizadora, estableciendo la finalidad de la adquisicion, el monto méaximo a invertir, la cantidad maxima de
acciones o el porcentaje maximo sobre el capital social que sera objeto de adquisicion y el precio maximo a pagar por las
acciones, debiendo el directorio brindar a accionistas e inversores informacién amplia y detallada; (c) que la adquisicion
se efectlie con ganancias realizadas y liquidas o con reservas libres o facultativas, debiendo la sociedad acreditar ante la
CNV que cuenta con la liquidez necesaria y que dicha adquisicién no afecta la solvencia de la sociedad; (d) que el total
de las acciones que estén en propiedad de la Sociedad en ningun caso excedan del limite del diez por ciento (10%) del
capital social o del limite porcentual menor que determine la CNV. Las operaciones celebradas con motivo de la
adquisicion de acciones de propia emisidn podran llevarse a cabo mediante operaciones en el mercado o a través de una
oferta publica de adquisicion.
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Las acciones adquiridas por la sociedad en exceso de tales limites deberan ser enajenadas en el término de noventa (90)
dias hébiles contados a partir de la fecha de la adquisicion que hubiere dado origen al exceso; sin perjuicio de la
responsabilidad que corresponda imputar a los directores de la sociedad.

Las acciones adquiridas en virtud de lo antedicho deberan ser enajenadas por la Sociedad dentro del plazo maximo de tres
(3) afios a contar de su adquisicion. Transcurrido el plazo indicado y no mediando resolucion asamblearia, el capital
quedara disminuido de pleno derecho en un monto igual al valor nominal de las acciones que permanezcan en cartera, las
cuales quedaran canceladas. Al tiempo de enajenarlas la sociedad debera realizar una oferta preferente de las acciones a
los accionistas, salvo las excepciones permitidas.

Por otra parte, TGLT podrd rescatar las Acciones Ordinarias que hubiera emitido solamente en las siguientes
circunstancias: (i) para cancelar dichas acciones y s6lo después de tomar la decisién de reducir su capital social (lo cual
requiere la aprobacion de una asamblea extraordinaria de accionistas); (ii) para evitar un dafio sustancial bajo
circunstancias excepcionales, con las utilidades no distribuidas o las reservas libres, siempre que las acciones estuvieran
totalmente integradas, resolucién que debera ser ratificada en la siguiente asamblea ordinaria de accionistas; y (iii) en caso
de una adquisicién de una sociedad cuyos activos incluyan las acciones de TGLT. TGLT podra revender dichas acciones
dentro del afio y debera otorgar a los accionistas un derecho de suscripcion preferente para comprar dichas acciones. Las
acciones recompradas no se calculardn a efectos de la determinacion del quérum o de una mayoria. En todas las
circunstancias aqui descriptas, TGLT respetara el trato igualitario de los inversores y la debida transparencia que impone
la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV:

Las empresas beneficiarias del Salario Complementario (a) no podran distribuir utilidades por los periodos fiscales
cerrados a partir de noviembre de 2019; (b) recomprar sus acciones directa o indirectamente; (c) adquirir titulos valores
en pesos para su posterior e inmediata venta en moneda extranjera o su transferencia en custodia al exterior; ni (d)
realizar erogaciones de ninguna especie a sujetos relacionados directa o indirectamente con el beneficiario cuya
residencia, radicacion o domicilio se encuentre en una jurisdiccion no cooperante o de baja o nula tributacion; por el
plazo que corresponda en cada caso.

Segun se precisa en la Decisién Administrativa 963/2020 del Comité de Evaluacion y Monitoreo del ATP, publicada
con fecha 3 de junio de 2020 en el B.O., las restricciones duraran:

- para las empresas que contaban con hasta 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el Salario
Complementario para el mes de mayo de 2020: el ejercicio econémico durante el cual se recibié el Salario
Complementario, mas los DOCE (12) meses siguientes a la finalizacién de ese ejercicio econdmico;

- para las empresas que contaban con méas de 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el Salario
Complementario Unicamente para el mes de abril de 2020: el ejercicio econdmico durante el cual se recibié el Salario
Complementario, mas los DOCE (12) meses siguientes a la finalizacion de ese ejercicio econémico;

- para las empresas que contaban con mas de 800 trabajadores al 29 de febrero de 2020 y hubieren solicitado el Salario
Complementario en el mes de mayo de 2020 (hayan o no recibido el mismo beneficio en abril): el ejercicio econémico
durante el cual se recibié el Salario Complementario, mas los VEINTICUATRO (24) meses siguientes a la finalizacion
de ese ejercicio econdmico.

Para mayor informacion, véase “l. Informacion del Emisor — Contratos Relevantes - Programa de Asistencia de
Emergencia al Trabajo y la Produccién” en este Prospecto.

Oferta publica de adquisicion obligatoria
Oferta publica obligatoria en caso de adquisicién de control de TGLT

De conformidad con la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV, cualquier persona que directa o
indirectamente adquiera el “control” de la Sociedad (definido como la participacion directa o indirecta que, de derecho
o de hecho, en este ltimo caso si es en forma estable, otorgue los votos necesarios para formar la voluntad social en
asambleas ordinarias o para elegir o revocar la mayoria de los directores o consejeros de vigilancia) o un porcentaje de
derechos de voto igual o superior al 50% (cincuenta por ciento) de la Sociedad), deberé realizar una oferta pdblica de
adquisicion del remanente del capital social de TGLT dentro del plazo de treinta dias posteriores a la fecha en que se
haya concretado el cierre (i.e. el closing o efectiva transferencia) de la participacion de control.

En dicha OPA, el oferente debera ofrecer un “precio equitativo”, que debera sera el mayor de: (i) el precio mas elevado
pagado o acordado por el oferente en los 12 meses previos a la fecha de comienzo del periodo durante el cual se debe
realizar la OPA (sin considerar las adquisiciones por volumen no significativo siempre que hayan sido realizadas a
valor de negociacion), y (ii) el precio promedio de los valores objeto de la OPA durante el semestre anterior a la fecha
de anuncio de la operacion por la cual se acuerde el cambio de la participacion de control (salvo cuando el porcentaje
de acciones listadas represente como minimo el 25% del capital social de la emisora y se cumplan ciertas condiciones
de liquidez que establezca la CNV, en cuyo caso solo se tomara el criterio indicado en (i)).
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Si el adquirente de control de TGLT no lanzare la OPA en tiempo y forma, la CNV declarard irregular e ineficaz a los
efectos administrativos y dispondra la subasta de las participaciones adquiridas en infraccion, sin perjuicio de las
sanciones que pudieren corresponder.

Oferta publica en caso de retiro voluntario del régimen de oferta publica y listado en Argentina

La Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV establecen asimismo que, cuando una sociedad cuyas acciones
se ofrecen al plblico acordara, mediante asamblea extraordinaria, retirarse voluntariamente del régimen de oferta
publica y listado, la sociedad debera observar los procedimientos que prevén las Normas de la CNV, y debera también
lanzar una oferta publica obligatoria para adquirir el monto total de sus acciones y/o derechos de suscripcion y/o titulos
valores convertibles en acciones u opciones de compra de acciones, de conformidad con las disposiciones de las Normas
de la CNV. No es necesario extender la oferta publica a los accionistas que votaron por el retiro en la asamblea de
accionistas pertinente.

La adquisicién de acciones propias de la sociedad podréa efectuarse con ganancias realizadas y netas o con reservas de
libre disponibilidad, toda vez que estén plenamente integradas, y con motivo de su amortizacion o enajenacion, segun
los términos establecidos en el Articulo 221 de la Ley General de Sociedades.

El precio ofrecido en el caso de un retiro voluntario del régimen de oferta publica y listado en Argentina deberd ser
equitativo, debiendo ponderar para tal determinacion los criterios indicados a continuacion:

e valor patrimonial de las acciones, considerandose a ese fin un balance especial de retiro de listado;

e valor de TGLT, valuada segun criterios de flujos de fondos descontados y/o indicadores aplicables a
compafiias 0 negocios comparables;

e valor de liquidacion de la Sociedad;

e precio promedio de los valores durante el semestre inmediatamente anterior al del acuerdo de solicitud de
retiro, cualquiera que sea el nimero de sesiones en que se hubieran negociado;

e precio de la contraprestacién ofrecida con anterioridad o de colocacidn de nuevas acciones, en el supuesto que
se hubiese formulado alguna oferta pablica de adquisicion respecto de las mismas acciones o emitido nuevas
acciones segun corresponda, en el Gltimo afio, a contar de la fecha del acuerdo de solicitud de retiro.

El precio ofrecido no podra ser inferior al precio de negociacién promedio indicado anteriormente.
Oferta publica de adquisicion obligatoria o voluntaria en el supuesto de control casi total

Si una persona tiene directa o indirectamente el 95% o mas de las acciones en circulacion de una sociedad, cualquier
accionista minoritario podra solicitar que el accionista controlante promueva una oferta pablica obligatoria respecto de
la totalidad de acciones en circulacion de la sociedad. Asimismo, una persona que directa o indirectamente tiene el 95%
0 mas de las acciones en circulaciéon de una sociedad argentina ingresada en el régimen de oferta publica podra
unilateralmente emitir una declaracion de su decisién de comprar todas las acciones en circulacion de la sociedad dentro
de los seis (6) meses siguientes a la fecha de adquisicidn del control del 95% de la sociedad y del retiro del régimen de
oferta publica y listado de las acciones. El precio ofrecido deberd ser un precio justo de acuerdo con el criterio
establecido en la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV.

Otras disposiciones
Jurisdiccion y Arbitraje

Conforme lo dispuesto en el articulo 46 de la Ley de Mercado de Capitales, las sociedades cuyas acciones listen en
cualquier mercado autorizado (inclusive ByMA), tal como es el caso de la Emisora, respecto de sus acciones que se
encuentren en el régimen de la oferta publica, las mismas estan sujetas a la jurisdiccién del Tribunal de Arbitraje
General de la BCBA, en virtud de la delegacion de facultades otorgadas por ByMA a la BCBA conforme lo dispuesto
por la Resolucién N° 18.629 de la CNV, en materia de constitucién de Tribunales Arbitrales (o el que en el futuro lo
reemplace) en todas las cuestiones relativas a la relacion de tales sociedades con accionistas e inversores, sin perjuicio
del derecho de los accionistas e inversores de someter sus reclamos a los Tribunales de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires.

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 negociacién 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.
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Contratos Relevantes

Remitirse a lo descripto en la Seccidon “Informacion del Emisor — Contratos Relevantes” del presente Prospecto.
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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 opinién legal, sino una breve descripcién de ciertos (y no todos)
aspectos de la normativa cambiaria argentina. El presente resumen est basado en las leyes y reglamentaciones
cambiarias de la Republica Argentina vigentes a la fecha del presente y esta sujeto a cualquier modificacion posterior
en las leyes y reglamentaciones argentinas que puedan entrar en vigencia con posterioridad a dicha fecha. A pesar de
que la descripcion 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.

Durante el periodo correspondiente a los afios 2001 y 2015, el gobierno argentino impuso una serie de medidas de
control monetario y cambiario que incluyé distintas restricciones, entre ellas, restricciones (i) a la libre disposicion de
los fondos depositados en los bancos, (ii) a la transferencia de fondos al exterior (incluyendo la transferencia de fondos
para pagar dividendos) sin autorizacién previa del Banco Central, salvo excepciones especificas para las transferencias
relacionadas con el comercio exterior, y (iii) a los flujos de capitales hacia la Argentina, que consistieron principalmente
en la aplicacion de periodos minimos de permanencia en el pais luego de su entrada al mismo, prohibiéndose la
transferencia al exterior de los fondos ingresados antes del vencimiento del periodo minimo de permanencia que
resultaba de aplicacion, y la obligacion de que el 30% de los fondos entrantes se depositen en un banco argentino, no
asignable, sin devengar intereses durante un periodo de tiempo que fue variando desde 365 dias a 120 dias calendarios.

El 19 de mayo de 2017, el Banco Central dict6 la Comunicacion “A” 6244 la cual, a partir del 1 de julio de 2017, el
BCRA dej6 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, 10s seguimientos asociados
a dicho ingreso y el régimen cambiario establecido por la Comunicacion “A” 6037, manteniendo su vigencia las normas
vinculadas con regimenes informativos relacionados con dichos t6picos.

Sin perjuicio de las politicas de flexibilizacion cambiaria implementadas por la administracion de Macri durante su
gestion, a raiz de un aumento exorbitante de moneda extranjera, luego de que se dieran a conocer los resultados de las
elecciones primarias abiertas simultdneas y obligatorias, que tuvieron lugar en agosto de 2019, el Gobierno Nacional
reinstaurd un régimen de restricciones cambiarias en la Argentina.

Con fecha 1 de septiembre de 2019, el Poder Ejecutivo dict6 el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 609/2019,
mediante el cual se establecié que, hasta el 31 de diciembre de 2019, el contravalor de la exportacion de bienes y
servicios deberd ingresarse al pais en divisas y/o negociarse en el mercado de cambios en las condiciones y plazos que
establezca el Banco Central. Sin perjuicio de ello, con fecha 28 de diciembre de 2019 fue publicado en el Boletin
Oficial el Decreto N° 91/2019, el cual eliminé el plazo de vigencia inicialmente estipulado, dando asi continuidad a la
obligacion de ingresar al pais en divisas y/o negociar en el mercado de cambios el contravalor de la exportacion de
bienes y servicios.

En efecto, con fecha 30 de diciembre de 2019, el Banco Central emitié la Comunicacion "A" 6856, la que estableci6
que las normas que integran el texto ordenado sobre "Exterior y Cambios", difundido a través de la Comunicacion "A"
6844 que debajo se menciona, y sus complementarias, en materia de obligacion de ingreso al pais en divisas y/o
negociacion en el mercado de cambios de cobros de exportaciones de bienes y servicios, se mantendrén en vigor a
partir del 31 de diciembre del 2019, en forma concordante con lo dispuesto por el Decreto N° 91/20109.

Asimismo, mediante Comunicacién "A" 6854, emitida con fecha 27 de diciembre de 2019, se estableci6 que las demas
normas que integran el texto ordenado sobre "Exterior y Cambios", difundido a través de la Comunicacion "A" 6844,
también se mantendran en vigor a partir del 31 de diciembre de 2019.

En este sentido, mediante los Decretos de Necesidad y Urgencia N° 609/2019 (B.O. 01/09/2019) y 91/2019 (B.O.
28/12/2019) (los “Decretos”) y las Comunicaciones “A” 6401, “A” 6795, “A” 6844, “A” 6854, “A” 6855, “A” 6869,
“A” 6882, “A” 6883, “A” 6903, “A” 6908, “A” 6915, “A” 6972, “A” 6993, “A” 7001, “A” 7003, “A” 7006, “A” 7030,
“A” 7042, “A” 7052, “A” 7068, “A” 7079, “A” 7082, “A” 7094, “A” 7105, “A” 7106, “A” 7123, “A” 7126, “A” 7133,
“A” 7138 y “A” 7142 (las “Comunicaciones”), el Gobierno Nacional ha establecido un sistema de control de cambios
(Segun sea modificado, el “Régimen Cambiario”).

A continuacién, se describen las principales disposiciones del Régimen Cambiario.
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Conceptos generales

Los instrumentos operados en el mercado de cambios son (a) monedas y billetes en moneda extranjera; (b) divisas en
moneda extranjera (instrumentos de pago expresados en una moneda emitida por un estado extranjero y generalmente
aceptados en transacciones transnacionales: transferencia bancaria internacional, orden de pago, giro, cheque de
viajero, cheque sobre cuentas en el exterior, etc.); y (c) oro amonedado u oro en barras.

Las siguientes operaciones realizadas sobre alguno de esos instrumentos, configuraran una “operacion de cambio”:

(a) Compra-venta de cambio con liquidacién en moneda local (operaciones en las cuales se entrega o se recibe moneda
local a cambio de alguno de los instrumentos).

(b) Canjes (operaciones en las cuales se intercambia con una misma contraparte dos instrumentos operados en el
mercado de cambios expresados en la misma moneda extranjera).

(c) Arbitrajes (operaciones en las cuales se intercambia con una misma contraparte instrumentos operados en el
mercado de cambios que estan expresados en distinta moneda extranjera).

Las operaciones de cambio pueden hacerse al contado (liquidacién pactada dentro de un plazo de hasta 2 dias habiles
desde la fecha de su concertacidn; se consideran como accesos al mercado de cambios segun su fecha de concertacion)
0 a término (operaciones en las cuales la liquidacion est4 pactada en un plazo mayor a los 2 dias habiles desde la fecha
de su concertacién; estas operaciones quedan sujetas a la norma cambiaria y se consideran un acceso al mercado de
cambios a concretarse en la fecha de su liquidacion). Las operaciones a término no incluyen a las operaciones de futuros
en mercados regulados, “forwards”, opciones y cualquier otro tipo de derivado en la medida que estén instrumentadas
bajo ley argentina y su liquidacion se efectle en el pais por compensacion en moneda doméstica, sin que pueda generar
obligaciones presentes o futuras de realizar pagos en moneda extranjera.

En cuanto a la calidad de residente, las Comunicaciones distinguen entre personas humanas y juridicas, y patrimonios:

@) Persona humana: serd residente del pais dentro de cuya frontera tiene su centro de interés econémico o
actividad principal (se presume que es residente de un pais si permanece o tiene intencion de permanecer en él por al
menos un afo).

(b) Persona juridica: seréa residente del pais donde esta constituida. Las sucursales en una economia de personas
juridicas de otra economia se consideraran residentes del primer pais cuando estan inscriptas a los fines de poder realizar
actividades en el pais de manera habitual.

(c) Patrimonios y otras universalidades: su residencia estard dada por la residencia del fiduciario o persona que
ejerza su representacion legal.

Se consideraran operaciones con contrapartes vinculadas a aquellas en las que participan un residente y una contraparte
gue mantienen entre ellos los tipos de relaciones descriptos en el punto 1.2.2. de las normas “Grandes exposiciones al
riesgo de crédito™

La Posicion general de cambios (PGC) comprende la totalidad de los activos externos liquidos de la entidad, netos de
los saldos deudores de corresponsalia originados en la operatoria del mercado de cambios, y sumando y/o restando las
compras y ventas concertadas en el mercado de cambios y que se encuentran pendientes de liquidacion.

Son considerados activos externos liquidos de la entidad, entre otros: monedas y billetes en moneda extranjera, oro
amonedado o en barras, saldos acreedores de corresponsalia, otros depdsitos a la vista en entidades financieras del
exterior, inversiones en titulos pablicos externos y certificados de deposito a plazo.

No formarén parte de la PGC las inversiones directas en el exterior, activos externos de terceros en custodia, ventas y
compras a término de divisas o valores externos, depdsitos en el BCRA en moneda extranjera en cuentas a nombre de
la entidad y demas activos locales en moneda extranjera.

Las entidades financieras deberan remitir al BCRA, al cierre de cada jornada y con una antelacion de 2 dias habiles, la
informacién sobre las ventas de cambio a realizarse por solicitud de clientes u operaciones propias de la entidad en
caracter de cliente que impliquen un acceso al mercado de cambios por un monto diario que sea igual o superior al
equivalente a US$ 50.000 (cincuenta mil dolares estadounidenses), para cada uno de los 3 dias hébiles contados a partir
del primer dia informado. En consecuencia, los clientes de las entidades financieras autorizadas deberan informar a las
mismas con la antelacion necesaria para que las entidades puedan dar cumplimiento al requisito establecido en el punto
precedente, para que éstas puedan dar curso a la operacion de cambio.

Otros conceptos relevantes:

- Los servicios son el resultado de una actividad productiva que cambia las condiciones de las unidades que los
consumen, o facilitan el intercambio de productos o activos financieros. En el comercio internacional, la
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prestacion de un servicio esta vinculada a un acuerdo previo entre una persona o empresa que presta el servicio
y es residente de una economia y un consumidor y/o usuario o grupo de consumidores y/o usuarios de ese
servicio, que son residentes de otra economia, independientemente de la economia en la cual se preste ese
servicio. Comprende entre otros los fletes, servicios de pasajeros, otros servicios de transportes, turismo y
viajes, servicios de construccion, seguros, servicios financieros, servicios de telecomunicaciones, informacion
e informatica, cargos por el uso de la propiedad intelectual, servicios de investigacion y desarrollo, servicios
de consultoria profesional y en administracion, servicios técnicos relacionados con el comercio y otros
servicios empresariales, servicios audiovisuales y conexos, servicios personales, culturales y recreativos
(incluido los derechos y premios de los deportistas y/o entidades deportivas) y servicios del gobierno. La renta
obtenida por el alquiler a no residentes de inmuebles ubicados en el pais, constituyen un ingreso del residente
por servicios de alquileres.

- Rentas (ingreso primario). Comprende la remuneracion de empleados (pagos de sueldos y otras
remuneraciones de trabajadores temporales que se perciben por el trabajo personal realizado por el residente
de una economia, para el residente de otra economia) y la renta de la inversion (las transacciones por ingresos
de residentes de una economia por la tenencia de activos financieros emitidos o adeudados por residentes de
otra economia, incluyendo dividendos, intereses y renta obtenida por las inversiones directas en inmuebles.

- Transferencias corrientes (ingreso secundario). Existe una transferencia entre dos economias cuando un
residente de una economia provee bienes, servicios, activos financieros u otros activos no producidos a un
residente de otra economia, sin recibir a cambio una contraprestacién con valor econdmico. Incluye entre otras
las transferencias personales, donaciones, jubilaciones y pensiones.

- Activos no financieros no producidos. Comprenden aquellas transacciones en las que tiene lugar el traspaso
de activos intangibles asociados con los derechos de propiedad econémica de, entre otros, derechos de pesca,
derechos minerales y espacio aéreo y electromagnético, los pases de deportistas —incluyendo los derechos de
formacion de deportistas percibidos a partir de operaciones entre terceros— y, en caso que se vendan por
separado de la empresa propietaria: patentes, derechos de autor, concesiones, arrendamientos, marcas
registradas, logotipos y dominios de Internet.

- Gobiernos locales. Comprende a la administracién central de provincias, de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, y de las municipalidades del pais.

- Entidades. Comprende las entidades financieras o cambiarias autorizadas a operar en cambios por el Banco
Central de la Republica Argentina (BCRA).

Las distintas consultas o pedidos de conformidad previa que realicen los clientes deberan efectuarse a través de una
entidad que esté autorizada a cursar el tipo de operacion contenida en ella, las que deben ser presentadas en la mesa de
entrada del BCRA, dirigidas a la Gerencia Principal de Exterior y Cambios. En las mismas debera constar un analisis
de la entidad interviniente del encuadre de la operacién, nota original del cliente y los datos necesarios para identificar
la operacion para poder proceder a su analisis de acuerdo con el tipo de consulta o pedido que se realiza, acompafiando
la documentacion que entienda relevante para el anlisis de lo solicitado.

1. Relevamiento de Pasivos Externos

A partir del 26 de diciembre de 2017, el régimen informativo de deudas con el exterior de la Comunicacion “A” 3602
fue reemplazado por el Relevamiento de Activos y Pasivos Externos (Comunicacion “A” 6401 y complementarias) (el
“Relevamiento”). Las Comunicaciones han dispuesto que, para acceder al mercado de cambios para el repago de
deudas financieras o comerciales con el exterior, y para estar autorizado a constituir contratos de cobertura de tasa de
interés respecto de las deudas financieras, debera demostrarse, en caso de corresponder, que la operacion se encuentra
declarada en la dltima presentacion vencida del Relevamiento. Esta disposicion ha dado, por lo tanto, una nueva
importancia al Relevamiento y al mantenimiento actualizado del mismo por parte de las personas juridicas.

A partir del primer trimestre del 2020, la declaracion del Relevamiento queda dada por los siguientes lineamientos:

a) Todas las personas juridicas o humanas con pasivos externos a fin de cualquier trimestre calendario, o que los
hubieran cancelado durante ese trimestre, deberan declarar el Relevamiento dentro de los 45 dias corridos de finalizado
el trimestre:

b) Aquellos declarantes para los cuales el saldo de activos y pasivos externos a fin de cada afio alcance o supere el
equivalente a los US$ 50 millones, deberéan efectuar una presentacion anual (la cual permitira complementar, ratificar
y/o rectificar las presentaciones trimestrales realizadas) dentro de los 180 dias de concluido el afio calendario, que podra
ser presentada optativamente por cualquier persona juridica o humana.

Los sujetos alcanzados deberan cumplimentar el “Relevamiento” por las operaciones que corresponde declarar, incluso
cuando no se haya producido un ingreso de fondos al mercado de cambios y/o no se prevea acceder en el futuro a ese
mercado.
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La informacién del Relevamiento tiene caracter de declaracion jurada.
3. Exportaciones
a) Bienes

Los Decretos establecen que el contravalor de la exportacion de bienes y servicios deberd ingresarse al pais en divisas
y/o negociarse en el mercado de cambios en las condiciones y plazos que establezca el BCRA.

En este sentido, las Comunicaciones distinguen entre aquellas exportaciones oficializadas hasta el 2 de septiembre de
2019y las oficializadas a partir de dicha fecha:

(i) El contravalor en divisas de exportaciones de bienes correspondientes a permisos de embarque oficializados a partir
del 2 de septiembre de 2019 deberan ser ingresados y liquidados en el mercado de cambios dentro de los siguientes
plazos maximos, a contar desde la fecha de cumplido de embarque otorgada por la Aduana:

- 15dias corridos para las exportaciones de bienes que correspondan a ciertas posiciones arancelarias vinculadas
atrigo, cebada, maiz, sorgo, soja, harinas de oleaginosas, aceite de sojay mezclas de aceites, y residuos sélidos
de aceites de soja.

- 30 dias corridos para las exportaciones de combustibles minerales.

- 60 dias corridos para las operaciones entre partes vinculadas que no correspondan a los bienes indicados en
los puntos anteriores, y para las exportaciones correspondientes a minerales.

- 180 dias corridos para el resto de los bienes.

- 365 dias corridos para las operaciones que se concreten en el marco del régimen “Exporta Simple”,
independientemente del tipo de bien exportado.

Independientemente de los plazos maximos precedentes, los cobros de exportaciones deberan ser ingresados y
liquidados en el mercado local de cambios dentro de los 5 dias habiles de la fecha de cobro.

Los exportadores que hayan realizado operaciones de exportacion con partes vinculadas, relativas a bienes cuyo plazo
de liquidacion seria de 180 dias corridos si las partes no fueran vinculadas, podran solicitar a la entidad encargada del
seguimiento de la exportacion la extension del plazo de liquidacion hasta (A) 180 dias corridos (en vez de los 60 dias
corridos), siempre que: (i) el importador sea una sociedad controlada por el exportador argentino; y (ii) el exportador
no haya registrado exportaciones por un valor total superior al equivalente a US$ 50 millones en el afio calendario
inmediato anterior a la oficializacion de la destinacion; o (B) 120 dias corridos (en vez de los 60 dias corridos) cuando
el exportador haya superado el monto indicado en el punto (ii) precedente y los bienes exportados correspondan a
ciertas posiciones expresamente contempladas por la normativa.

Cabe aclarar que, a los efectos de esta normativa, aplica la definicion de vinculacion entre empresas aplicable prevista
en el punto 1.2.2. de las normas sobre "Grandes exposiciones al riesgo de crédito” del BCRA.

Por otro lado, los montos en moneda extranjera originados en cobros de siniestros por coberturas contratadas, en la
medida que los mismos cubran el valor de los bienes exportados, estan alcanzados por esta misma obligacion de ingreso
y liquidacion.

Asimismo, las Comunicaciones han establecido (a) los supuestos en los cuales seria procedente conceder una prérroga

en los plazos de ingreso y liquidacién de las divisas, y (b) los supuestos que permiten al exportador justificar el
incumplimiento de su obligacidn de ingreso y liquidacidn dentro de los plazos correspondientes.

(ii) Las exportaciones oficializadas con anterioridad al 2 de septiembre de 2019, pero que se encuentren pendientes de
cobro, deberan ser ingresadas y liquidadas en el mercado local de cambios dentro de los 5 dias hébiles de la fecha de
cobro o desembolso en el exterior o en el pais. Estas exportaciones quedaran alcanzadas por un seguimiento especifico
cuyas caracteristicas aun no han sido establecidas por el BCRA.

Anticipos, prefinanciaciones y posfinanciaciones de exportaciones

Se establece la obligacion de ingresar y liquidar en el mercado de cambios los nuevos anticipos, prefinanciaciones y
posfinanciaciones del exterior dentro de los 5 dias habiles de su desembolso en el pais o en el exterior.

Asimismo, las prefinanciaciones, posfinanciaciones y financiaciones a importadores del exterior otorgadas por
entidades financieras locales deberan ser liquidadas en el mercado local de cambios al momento de su desembolso.

Alternativamente, el exportador podré aplicar las divisas provenientes de cobros anticipados y nuevas prefinanciaciones
del exterior a la cancelacidn de prefinanciaciones locales y/o del exterior pendientes de pago, siempre que los fondos
de esa prefinanciacion a pagarse hayan sido debidamente liquidado. En caso de tratarse de prefinanciaciones de
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exportaciones del exterior pendientes el 31.08.19 y que no fueron liquidados en el mercado de cambios se requerira la
conformidad previa del BCRA.

Sumado a lo anterior, el 50% del monto de las divisas de anticipos o prefinanciaciones de exportaciones desde el
exterior con un plazo minimo de 180 dias que sean ingresados y liquidados en el MULC a partir del 02.10.2020, podra
ser computado por el exportador como incremento del Ratio de Importacion.

Aplicacion de divisas de cobros de exportaciones

De acuerdo con la normativa, existe una aplicacién de divisas de cobros de exportaciones de bienes (lo cual dispensa
al exportador de ingresar y liquidar las divisas pagadas) cuando se ha certificado que los propios bienes exportados o
las divisas cobradas por ellos fueron utilizados para cancelar el capital, intereses y/o gastos de otorgamiento de las
siguientes operaciones de financiamiento (siempre que los fondos de esas operaciones de financiamiento hubieran sido
oportunamente ingresadas y liquidadas):

(i) Anticipo de exportaciones de bienes liquidados;
(ii) Prefinanciacion de exportaciones de bienes liquidados;
(iii) Posfinanciacion de exportaciones de bienes liquidados;

(iv)Liguidaciones asociadas a exportaciones que cuenten con financiacion a importadores del exterior otorgada
por entidades financieras locales;

(v) Préstamos financieros con contratos vigentes al 31 de agosto de 2019 cuyas condiciones prevean la
atencion de los servicios mediante la aplicacion en el exterior del flujo de fondos de exportaciones; y

(vi) Prefinanciaciones y financiaciones de exportaciones otorgadas o garantizadas por entidades financieras
locales pendientes al 31 de agosto de 2019 que no fueron liquidadas en el mercado local de cambios.

(vii) Anticipos y prefinanciaciones de exportaciones del exterior pendientes al 31 de agosto de 2019 que no
fueron liquidados en el mercado local de cambios en la medida que se cuente con la conformidad previa del BCRA o
el monto acumulado de aplicaciones de principal e intereses no superen el 75% del valor de las nuevas liquidaciones
de anticipos y prefinanciaciones del exterior liquidadas por el exportador en el mercado local de cambios a partir del 2
de septiembre de 2019.

A los efectos de que los cobros aplicados puedan ser imputados al cumplimiento de los permisos de embarque
oficializados a partir del 2 de septiembre de 2019, ser& necesario contar en todos los casos con una certificacion de
aplicacion emitida por la entidad encargada del seguimiento de la operacion.

Como regla general, estas operaciones deberan ser canceladas con fondos originados en el cobro de exportaciones de
bienes, salvo que el cliente pueda demostrar que no puede hacerlo de dicha forma por causas ajenas a su voluntad, en
cuyo caso solo podra acceder al mercado de cambios para realizar el pago si cumple con las normas para la cancelacion
de servicios de capital de préstamos financieros.

Asimismo, se ha establecido un régimen especial de aplicacion de divisas de exportacion a través de la Comunicacién
“A” 7123, que también dispensa al exportador de su obligacion de ingreso y liquidacion de divisas en Argentina.

Sistema de seguimiento de exportaciones (SECOEXPO)

El sistema de seguimiento de exportaciones (SECOEXPO) aplica a todas las exportaciones de bienes cuya
oficializacion se haya concretado a partir del 02.09.19 y que hayan obtenido el pertinente cumplido de embarque
aduanero.

Por cada operacidn de exportacién, el exportador debera seleccionar una entidad como responsable de su seguimiento,
al momento de realizar la oficializacion del permiso de embarque ante la AFIP o posteriormente. Seran elegibles para
el exportador todas las entidades financieras y casas de cambio salvo aquellas que hayan notificado al BCRA que han
optado por no operar en comercio exterior. El exportador podra modificar la entidad encargada del seguimiento en los
siguientes casos: (a) a voluntad, en la medida que no se haya producido el vencimiento del plazo previsto para la
liquidacion de los cobros del permiso; o (b) cuando la entidad nominada por el exportador haya optado por no operar
en comercio exterior y su Ultima operacion de ese tipo sea previa a la fecha de oficializacién del permiso de embarque
involucrado.

La entidad de seguimiento (a) calculara el monto alcanzado por la obligacion a partir de la informacidon disponible en
el sistema SECOEXPO y la documentacién comercial aportada por el exportador (el monto en divisas a ingresar y
liquidar por una exportacion estard determinado por el valor FOB de la mercaderia registrado en la Aduana, mas el
valor de los demas conceptos incluidos en el precio segln la condicién de venta pactada); (b) verificara que la
documentacion resulte consistente con los registros aduaneros; (c) determinara el plazo para el ingreso y liquidacion
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de las divisas, y otorgamiento de extensiones de plazo en caso de corresponder; (d) registrara las imputaciones al
seguimiento del permiso, ya sea mediante liquidacion de las divisas, o bien mediante la aplicacion de las divisas
provenientes del cobro de la exportacién de bienes al pago de las deudas permitidas por las Comunicaciones (siendo la
entidad encargada del seguimiento la responsable de constatar el cumplimiento de las condiciones y requisitos
aplicables).

Cuando se considere parcial o totalmente cumplimentado el seguimiento de un permiso de embarque, la entidad debera
reportarlo al BCRA dentro de los 5 dias habiles de convalidada la imputacion por parte de ella. La entidad debera emitir
una certificacion de cumplido para aquellas destinaciones de exportacién a consumo que acumularon imputaciones
admitidas hasta alcanzar el total del monto a ingresar y liquidar. La entidad podra considerar cumplimentado parcial o
totalmente el seguimiento de un permiso de embarque cuando cuente con los elementos que le permitan considerar que
la operacion se encuentra en alguna de las situaciones excepcionales detalladas en las Comunicaciones.

Si, por el contrario, no se alcanzan los extremos para dar por cumplimentado el seguimiento, la entidad encargada del
seguimiento debera realizar la denuncia de incumplido dentro de los 10 dias habiles contados a partir de la fecha de
vencimiento del plazo para la liquidacion de las divisas del permiso. Asimismo, la entidad debera notificar cualquier
modificacion en la situacion de un permiso de embarque que fuera previamente reportado como incumplido por ésta.
En particular, en caso de certificar el cumplido del permiso, debera reportar también el cierre del incumplido.

También debera hacerse el seguimiento respecto de todas las liquidaciones de divisas en el mercado de cambios a partir
del 02.09.19 que correspondan a cobros de anticipos, prefinanciaciones u otras financiaciones para las cuales se admita
la aplicacion de divisas de cobros de exportaciones. Al igual que en el caso de la liquidacion de divisas por pagos de
exportaciones, por cada operacion comprendida el exportador debera seleccionar una entidad como responsable de su
seguimiento, que realizard el seguimiento y emitira los certificados de cumplimiento o las denuncias de
incumplimiento, segln corresponda. En el caso de financiaciones otorgadas por entidades financieras locales, el
seguimiento estard a cargo de la entidad que otorg6 la financiacion hasta su cancelacion total. En los restantes casos,
el seguimiento quedaré inicialmente a cargo de la entidad que dé curso a la liquidacién por el mercado de cambios,
pudiendo el exportador modificarla posteriormente en la medida que no se hayan registrado aplicaciones de divisas a
la cancelacién de la misma. La entidad debera verificar: i) el cardcter genuino de la operacién de financiamiento y su
concordancia con el tipo de operacién declarado; ii) que el exportador ha cancelado al acreedor con posterioridad al
02.09.19 un monto equivalente al cual se solicita la certificacion de aplicacién, como consecuencia de utilizacion de
las divisas correspondientes al permiso indicado; iii) que, en caso de corresponder, por la operacion cancelada se ha
dado cumplimiento al “Relevamiento de activos y pasivos externos”. La entidad debera también registrar en sus bases
de datos cualquier otra circunstancia de la que tome conocimiento y que implique una reduccion del monto del principal
adeudado y disponible para aplicacion, no derivada de la aplicacion de cobros de exportacion de bienes, como ser:
cancelacion de prefinanciaciones con aplicacion de anticipos, cancelaciones concretadas con la aplicacion de servicios,
devolucién de financiaciones del exterior a través del mercado de cambios, condonacion del acreedor, etc.

b) Servicios

Se establece la obligacion de ingresar y liquidar en el mercado de cambios los cobros de prestaciones de servicios
realizados por un residente a favor de un no residente, cualquiera fuere el lugar de la prestacién (incluso la Republica
Argentina), fijandose un plazo de 5 dias habiles a partir de la fecha de su percepcion en el exterior o en el pais, o de su
acreditacion en cuentas del exterior.

No obstante lo anterior, se ha establecido un régimen especial de aplicacion de divisas de exportacion a través de la
Comunicacion “A” 7123, que también dispensa al exportador de su obligacion de ingreso y liquidacion de divisas en
Argentina.

c) Enajenacion de Activos No Financieros

La percepcion por parte de residentes de montos en moneda extranjera por la enajenacion de activos no financieros no
producidos debera ingresarse y liquidarse en el mercado de cambios dentro de los cinco dias habiles de la fecha de
percepcion de los fondos, tanto en el pais o en el exterior, 0 de su acreditacion en cuentas del exterior.

Las Comunicaciones explicitan que se consideraran gnajenaciones de activos no financieros no producidos aquellas
transacciones en las que tiene lugar el traspaso de activos intangibles asociados con los derechos de propiedad
econdmica de, entre otros, derechos de pesca, derechos minerales y espacio aéreo y electromagnético, los pases de
deportistas —incluyendo los derechos de formacion de deportistas percibidos a partir de operaciones entre terceros—y,
en caso que se vendan por separado de la empresa propietaria: patentes, derechos de autor, concesiones, arrendamientos,
marcas registradas, logotipos y dominios de Internet.

A raiz de las dudas surgidas acerca de este concepto, el BCRA aclar6 extraoficialmente que la compraventa de
inmuebles o propiedades entre personas humanas o juridicas del sector privado en ningln caso queda comprendida en
la definicion de activos financieros no producidos.
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d) Excepcidn general para la obligacion de liquidacion

La obligacion de liquidacion no se aplica a la exportacion de bienes o servicios, si se cumplen todas las condiciones
siguientes:

i) Los fondos se depositaran en una cuenta bancaria local del exportador, denominada en moneda extranjera;

ii) El ingreso en la cuenta local se realiza dentro del plazo de liquidacion aplicable en cada caso en virtud de las
Comunicaciones;

iii) Los fondos asi depositados se aplican simultaneamente a los pagos en moneda extranjera que se permiten al
exportador en virtud de las Comunicaciones (por ejemplo, el pago de deuda financiera con sujetos del exterior, el pago
de facturas comerciales con proveedores del exterior, entre otros);

iv) El pago permitido bajo esta mecanica es neutral para propdsitos fiscales;

v) El exportador presenta una declaracidn jurada ante el banco correspondiente, en la que declara que el pago al que se
aplican los fondos esta permitido por la normativa aplicable.

4. Deudas financieras con el exterior
(a) Régimen General

Se establece la obligacion de ingresar y liquidar en el mercado local de cambios el producido de nuevos endeudamientos
financieros con el exterior que se desembolsen a partir del 1 de septiembre de 2019. Si bien no hay plazo normativo
para cumplir con esta carga, el cumplimiento de esta obligacién sera condicion para acceder al mercado de cambios
para su posterior repago.

Como regla general, las Comunicaciones no requieren la autorizacion previa del BCRA para el acceso al mercado de
cambios para el repago de los servicios de deudas financieras con el exterior a su vencimiento, exigiendo que (a) los
desembolsos efectuados a partir del 1 de septiembre de 2019 hubieran sido ingresados y liquidados; (b) que la deuda
se encuentre informada en el Relevamiento, en caso de asi corresponder; (c) presente una declaraciéon jurada
informando que (i) en el dia en que solicita el acceso al mercado y en los 90 dias corridos anteriores (contando desde
el 1° de mayo de 2020) no ha efectuado ventas de titulos valores con liquidacién en moneda extranjera o transferencias
de los mismos a entidades depositarias del exterior; y (ii) se compromete a no realizar ventas de titulos valores con
liquidacion en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior a partir del
momento en que requiere el acceso y por los 90 dias corridos subsiguientes; y (d) presente una declaracién jurada (i)
informando que no posee activos externos liquidos disponibles en el exterior en exceso de US$ 100.000 (salvo por las
excepciones establecidas en el Punto 2 de la Comunicacion “A” 7042), y (ii) comprometiéndose a liquidar en el
mercado de cambios el producido de todo activo externo no liquido adquirido con posterioridad al 28.05.2020, dentro
de los cinco dias habiles de la liquidacién de los mismos (v.g. aquellos fondos que reciba en el exterior originados en
el cobro de préstamos otorgados a terceros, el cobro de un depésito a plazo o de la venta de cualquier tipo de activo).

Respecto de la obligacién de liquidacion del producido de los desembolsos como condicidn para permitir el acceso al
mercado de cambios para su repago, se contempla una excepcion general para la misma, si se cumplen las siguientes
condiciones:

i) Los fondos se depositan en una cuenta bancaria local del prestatario, denominada en moneda extranjera;

ii) Los fondos depositados se aplican inmediatamente a los pagos en moneda extranjera que se permiten al prestatario
en virtud de las Comunicaciones; debiéndose aclarar que, en caso de que se aplique el nuevo endeudamiento financiero
para el repago de un endeudamiento financiero preexistente, la vida promedio de ese nuevo endeudamiento debera ser
superior a la vida promedio del endeudamiento anterior;

iii) El pago permitido bajo esta mecanica es neutral para propdsitos fiscales;

iv) El prestatario presenta una declaracién jurada ante el banco correspondiente, en la que manifiesta que el pago al
que se aplican los fondos esta permitido por la normativa aplicable.

También como regla general, en el caso de endeudamientos financieros (1) cuyos desembolsos hubieran ocurrido antes
del 1° de septiembre de 2019 o (2) que no generen desembolsos por ser refinanciaciones de deudas financieras con el
exterior que hubieran tenido acceso en virtud de la normativa aplicable (en la medida que las refinanciaciones no
anticipen el vencimiento de la deuda original), s6lo se exigira el segundo requisito (inscripcion en el Relevamiento) y
el tercer requisito (declaracion jurada).

Asimismo, hasta el 31 de octubre de 2020, se requerira la conformidad previa del BCRA para el acceso al mercado
oficial de cambios para la cancelacion de servicios de capital de endeudamientos financieros con el exterior, cuando el
acreedor sea una contraparte vinculada al deudor; excepto para aquellos financiamientos cuyos fondos hayan sido
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ingresados y liquidados por el mercado de cambios a partir del 02.10.2020 y que tenga una vida promedio no inferior
a los 2 (dos) afios, respecto de los cuales no se requerira esa conformidad previa del BCRA.

No obstante todo lo antedicho, la Comunicacion “A” 7106 establecio un régimen especial para los vencimientos de
capital programados entre el 15.10.2020 y el 31.03.2021 por las siguientes operaciones: (a) endeudamientos financieros
con el exterior del sector privado no financiero con un acreedor que no sea una contraparte vinculada del deudor, o (b)
endeudamientos financieros con el exterior por operaciones propias de las entidades financieras; o (c) titulos de deuda
con registro publico en el pais denominados en moneda extranjera de clientes del sector privado o de las propias
entidades financieras; pero excluyendo (i) endeudamientos con organismos internacionales o sus agencias asociadas, 0
garantizados por los mismos; (ii) endeudamientos otorgados al deudor por agencias oficiales de créditos, o garantizados
por los mismos; y (iii) pagos de capital que no superen el equivalente a US$ 1.000.000 por mes calendario (las “Deudas
7106”). A efectos de acceder al MULC para pagar el capital de las Deudas 7106, los sujetos locales deberan presentar
ante el BCRA un detalle de un plan de refinanciacion en base a los siguientes criterios: (1) el monto neto por el cual se
accedera al MULC en los plazos originales no superara el 40% del monto de capital que vencia; y (2) el resto del capital
haya sido, como minimo, refinanciado con un nuevo endeudamiento externo con una vida promedio de 2 afios.

Para los vencimientos a registrarse hasta el 31.12.2020, el plan de refinanciacion debera ser presentado ante el BCRA
antes del 30.09.2020. En tanto para los vencimientos a registrarse entre el 01.01.2021 y el 31.03.2021 deberd
presentarse como minimo 30 dias corridos antes del vencimiento de capital a refinanciarse. A tal efecto, el cliente
deberd seleccionar una entidad autorizada a dar curso a este tipo de operaciones en el mercado de cambios para que
realice la presentacion a su nombre ante el BCRA.

Se deja aclarado que, adicionalmente a la refinanciacion otorgada por el acreedor original, se admitira el computo de
(a) nuevos endeudamientos financieros con el exterior otorgados por otros acreedores, en tanto y en cuanto que hayan
sido liquidados en el MULC por el cliente en, o luego del, 09.10.2020; y (b) emisiones de titulos de deuda en moneda
extranjera con registro publico en el pais o en el exterior (que cumplan, en el caso de las emisiones en Argentina, con
las condiciones previstas en el punto 3.6.4. de las normas de “Exterior y cambios™), en tanto y en cuanto que hayan
sido liquidados en el MULC por el cliente en, o luego del, 09.10.2020. Adicionalmente, se ha establecido que para
aquellas emisiones de titulos de deuda en moneda extranjera con registro publico en el pais o en el exterior que sean
emitidos en, o luego del, 09.10.2020, como parte de un proceso de canje en el marco de un proceso de refinanciacion
de las Deudas 7106, y que hayan permitido cumplir con los pardmetros requeridos por el BCRA, se considerara que el
capital de los mismos ha sido liquidado en Argentina a los efectos de permitir el acceso al MULC para el pago de sus
intereses y capital.

Por otra parte, la Ley 27.541 (cf. reforma Ley 27.562) ha establecido la caducidad de los planes de pagos fiscales alli
previstos en caso que el sujeto beneficiario acceda al mercado de cambios para realizar pagos de beneficios netos a
entidades vinculadas por intereses o retribuciones pagados por créditos, préstamos o colocaciones de fondos de
cualquier origen o naturaleza.

Los residentes que deban realizar pagos de servicios de deudas financieras con el exterior, pueden realizar compras de
moneda extranjera con anterioridad al plazo admitido por la normativa cuando los fondos adquiridos sean depositados
en cuentas en moneda extranjera de su titularidad abiertas en entidades financieras locales. La anterioridad en el acceso
no debe superar los 5 dias habiles del plazo admitido para el pago sin conformidad del BCRA (es decir, contados a
partir del tercer dia habil anterior a la fecha de vencimiento), y el acceso diario no debe superar el 20% del monto que
se cancelara al vencimiento. Los fondos en moneda extranjera que no se utilicen en la cancelacion del servicio de deuda
comprometido, deberan liquidarse en el mercado de cambios dentro de los 5 dias habiles posteriores al vencimiento.

Finalmente, las deudas financieras originadas en la importacion argentina de bienes que no encuadren como deudas
comerciales por importacion de bienes, deberan ademas cumplir con los requisitos previstos para el pago de deudas
comerciales.

Respecto de la precancelacion de deudas financieras con el exterior, se permite sin necesidad de autorizacion del BCRA
en la medida en que la precancelacion tenga lugar hasta 3 dias habiles antes al vencimiento del servicio de deuda
(capital y/o intereses) respectivo.

La precancelacion con una anticipacién mayor a ese plazo, esta sujeta a la autorizacion previa del BCRA. Sin embargo,
esa autorizacién no seré requerida (A) si dicho pago anticipado se realiza con fondos de una nueva deuda financiera,
siempre que (i) su vida promedio sea mayor que la de la deuda financiera precancelada; (ii) la primera fecha de pago
del principal de la nueva deuda no sea anterior a la fecha de pago del principal inmediatamente posterior de la deuda
precancelada; y (iii) el monto del primer servicio de capital del nuevo endeudamiento no sea mayor al monto del primer
servicio de capital futuro previsto de la deuda que se cancela; o (B) solo para las Deudas 7106, con una antelacién de
hasta 30 dias corridos a la fecha de vencimiento, para el pago de capital e intereses, cuando la precancelacion se concreta
en el marco de un plan de refinanciamiento en los términos de la Comunicacion "A" 7106 y se verifica la totalidad de
las siguientes condiciones: (i) el monto de intereses abonado no supera el monto de los intereses devengados por el
endeudamiento refinanciado hasta la fecha en que se cerré la refinanciacion; y (ii) el monto acumulado de los
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vencimientos de capital del nuevo endeudamiento no supere el monto que hubieran acumulado los vencimientos de
capital de la deuda refinanciada; o (C) con anterioridad a la fecha de vencimiento original, para cancelar intereses de
deudas financieras con el exterior o titulos de deuda con registro pablico en el pais denominadas en moneda extranjera,
cuando la precancelacion se concreta en el marco de un proceso de canje de titulos de deuda emitidos por el cliente y
se verifica la totalidad de las siguientes condiciones: (i) el monto abonado antes del vencimiento corresponde a los
intereses devengados a la fecha de cierre del canje; (ii) la vida promedio de los nuevos titulos de deuda es mayor a la
vida promedio remanente del titulo canjeado; y (iii) el monto acumulado de los vencimientos de capital de los nuevos
titulos en ninglin momento podra superar el monto que hubieran acumulado los vencimientos de capital del titulo
canjeado.

Las entidades podran dar acceso al mercado local de cambios para realizar pagos de principal o intereses a los
fideicomisos constituidos por un residente para garantizar la atencién de los servicios de capital e intereses de su
obligacion, en la medida que verifiquen que el deudor hubiese tenido acceso para realizar el pago a su nombre por
cumplimentar las disposiciones normativas aplicables.

Las centrales locales de depdsito colectivo de valores podran pagar al exterior los fondos percibidos en moneda
extranjera por los servicios de capital y renta de titulos del Tesoro Nacional que sean re-transferidos al exterior como
parte del proceso de pago a solicitud de las centrales de deposito colectivo del exterior. En este sentido, la norma no
destraba la situacion para las personas juridicas o las provincias que deben pagar sus titulos de deuda en el exterior a
través de Caja de Valores S.A., atento a que el agente depositario tiene prohibido girar los dolares a cuentas de personas
del exterior.

Finalmente, las entidades financieras que obtengan financiamiento en el exterior para el fondeo de financiacion de
operaciones de exportacién o importacion de residentes, tendran acceso al mercado de cambios para realizar los pagos
de capital e intereses de ese financiamiento obtenido en el exterior. Asimismo, podran acceder para precancelar dichas
lineas de crédito en la medida que la financiacién otorgada por la entidad local haya sido pre cancelada por el deudor.
La entidad debera contar con la validacion de la declaracion del Relevamiento, en la medida que sea aplicable.

Respecto a la constitucion de las garantias por los montos exigibles en los contratos de endeudamiento, las entidades
podran dar acceso al mercado local de cambios a los residentes con endeudamientos financieros con el exterior con
acreedores no vinculados, o a los fideicomisos constituidos en el pais para garantizar la atencion de los servicios de
capital e intereses de tales endeudamientos, en tanto se cumplan las siguientes condiciones: (i) se trate de
endeudamientos financieros y/o comerciales con el exterior que normativamente tengan acceso al mercado de cambios
para su repago y en cuyos contratos se prevea la acreditacion de los fondos en cuentas de garantia de futuros servicios
de las deudas con el exterior; (ii) los fondos adquiridos sean depositados en cuentas abiertas en entidades financieras
locales en el marco de las condiciones establecidas en los contratos (salvo para los contratos celebrados antes del
31.08.2019 que establezcan el depdsito en una cuenta abierta en una entidad financiera del exterior como opcion Unica
y exclusiva, en cuyo caso las Comunicaciones permiten el deposito en dicha cuenta); (iii) las garantias acumuladas en
moneda extranjera no superen el valor a pagar en el proximo vencimiento de servicios; (iv) el monto diario de acceso
no supere el 20% del monto previsto en el punto anterior; y (v) la entidad interviniente haya verificado la documentacion
del endeudamiento externo del deudor y cuente con los elementos que le permita avalar que el acceso se realiza en las
condiciones establecidas por el BCRA.

(b) Régimen Especial Comunicacion “A” 7123

La Comunicacion “A” 7123 establecid un régimen especial para la aplicacion de cobros en divisas por exportaciones
de bienes y servicios al pago de capital e intereses de endeudamientos financieros con el exterior, o de nuevas emisiones
de titulos de deuda con registro pablico en el pais denominadas en moneda extranjera que cumplan las condiciones
previstas en el punto 3.6.4. de las normas de “Exterior y cambios”, (a) cuya vida promedio, considerando los pagos de
servicios de capital e intereses, sea no inferior a 1 (un) afio; y (b) cuyos fondos (i) hayan sido ingresados y liquidados
por el MULC a partir del 02.10.2020, y (ii) hayan sido destinados a la financiacion de proyectos de inversion en el pais
que generen (A) un aumento en la produccion de bienes que, en su mayor parte, seran colocados en mercados externos
y/o que permitiran sustituir importaciones de bienes (entendiéndose cumplida esta condicién cuando se demuestre
razonablemente que al menos dos tercios del incremento en la produccién de bienes como resultado del proyecto, tendra
como destino los mercados externos y/o la sustitucion de importaciones en los tres afios siguientes a la finalizacion del
proyecto, con un efecto positivo en el balance cambiario de bienes y servicios); y/o (B) un aumento en la capacidad de
transporte de exportaciones de bienes y servicios con la construccion de obras de infraestructura en puertos, aeropuertos
y terminales terrestres de transporte internacional.

Para calificar dentro de este régimen especial, los deudores deberan designar una entidad financiera local que se
encargara de: (a) certificar al BCRA el cumplimiento de las condiciones para la elegibilidad del proyecto, (b) efectuar
el seguimiento de la ejecucion del proyecto y su financiacion, (c) certificar el cumplimiento de las condiciones de
elegibilidad de las operaciones a las cuales se aplicaran las divisas, (d) efectuar el seguimiento de los permisos de
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embarques cuyos cobros se mantengan en el exterior acorde a lo previsto en la presente norma, (e) efectuar el
seguimiento de las garantias constituidas y de las cuentas especiales locales que se constituyan, y (f) cumplimentar los
requerimientos de informacion que establezca el BCRA al respecto a estas operaciones.

Esta entidad de seguimiento debera remitir por nota dirigida a la Gerencia Principal de Exterior y Cambios, dentro de
los 90 dias posteriores al primer ingreso de fondos, la correspondiente certificacion de que el proyecto a financiarse
cumplimenta las condiciones que permiten encuadrar la operacién; la cual debera contener como minimo, (i) la
descripcién del proyecto, (ii) el monto proyectado a invertir y la composicion del financiamiento, y (iii) si existen
endeudamientos financieros con el exterior que contemplen el mantenimiento de cuentas de garantias o cuentas
especificas sin estar en garantia, identificacion del tipo de cuenta y entidad financiera del exterior. La certificacién que
emita la entidad financiera debera basarse en las proyecciones sobre el aumento anual esperado en la produccion de
bienes exportables o que permiten sustituir importaciones, ventas externas en base al analisis de posibilidades de
colocacidn o en su caso importaciones a sustituir, proporcién de futuras ventas externas o sustitucién de importaciones
a cubrir con la produccidn del nuevo proyecto, flujos de divisas esperados y flujos de divisas con afectacion a la atencién
de los servicios del financiamiento.

La entidad de seguimiento podra solicitar los dictamenes profesionales que estime necesarios para asegurar la
razonabilidad y genuinidad de la operacién en los aspectos econdémicos y financieros, que deberan ser complementados
con dictdmenes sobre los aspectos técnicos del proyecto, cuando el mismo no cuente con la aprobacién en los términos
de la Ley 26.360.

Adicionalmente, la Comunicacion “A” 7138 dispuso la posibilidad de aplicar los cobros en divisas por exportaciones
de bienes y servicios al pago de capital e intereses de (a) los nuevos endeudamientos cuyos fondos hayan sido
ingresados vy liquidados en el mercado de cambios y hayan permitido alcanzar los parametros previstos en el esquema
de refinanciacion previsto en la Comunicacion “A” 7106; y (b) las nuevas emisiones de titulos de deuda con registro
publico en el pais o en el exterior emitidos a partir del 09.10.2020, con una vida promedio no inferior a dos afios, cuya
entrega a los acreedores haya permitido alcanzar los parametros previstos en el esquema de refinanciacion postulado.

5. Pago de importaciones de bienes y servicios

Se consideran “importaciones argentinas de bienes” a aquellas operaciones que cuenten (o deban contar) con el
correspondiente registro de ingreso aduanero de los bienes ante la Aduana de la RepuUblica Argentina. El pago de
importaciones de bienes comprende a todo concepto que forme parte de la condicidn de compra pactada registrada en
la factura emitida por el proveedor del exterior.

Sumado al requisito de haber incluido la deuda financiera dentro del Relevamiento y de presentar la declaracion jurada
sobre operaciones con titulos valores, el importador residente local debera cumplir con los requisitos del Capitulo 10
de la Comunicacion “A” 6844 del BCRA. A tal efecto, se distinguen dos tipos de pagos de importaciones argentinas
de bienes: (a) pagos de importaciones que cuentan con registro de ingreso aduanero; o (b) pagos de importaciones de
bienes con registro de ingreso aduanero pendiente.

Asimismo, se incluyen en este régimen las deudas comerciales por importacién de bienes; a saber:
(a) Financiacion a cualquier plazo otorgada por el proveedor del exterior.

(b) Financiacion a cualquier plazo otorgada por una agencia de crédito a la exportacion del exterior para financiar
la compra de importaciones argentinas de bienes u otras deudas que tengan origen en operaciones de
importacion en las que el acreedor sea una agencia oficial de crédito a la exportacién.

(c) Financiacion a cualquier plazo otorgada por una entidad financiera del exterior, donde los desembolsos en
divisas se aplican, neto de gastos, directa e integramente al pago anticipado y/o a la vista al proveedor del
exterior.

(d) Financiacioén a cualquier plazo otorgada por una entidad financiera local donde los desembolsos en divisas se
aplican, neto de gastos, directa e integramente al pago anticipado y/o a la vista al proveedor del exterior.

(e) Financiacién a plazos no superiores a los 365 dias corridos desde la fecha de embarque otorgada por una
entidad financiera local como complemento de la financiacién del exterior.

(f) Financiacién a cualquier plazo otorgada por una entidad financiera local como complemento de la financiacion
del exterior contemplada en los puntos anteriores, siempre que la misma sea otorgada con la apertura de una
carta de crédito o letras avaladas, o con un crédito aprobado en firme por la entidad, con anterioridad a la fecha
de embarque.

(g) Cuotas pendientes de contratos de alquiler de bienes con opcion de reemplazo, compra o devolucién.
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(h) Las operaciones de financiacion del exterior otorgadas en las condiciones de los puntos inmediatos
precedentes, que registren cambios en el acreedor externo sin que se modifiquen las condiciones financieras
de la misma y las restantes clausulas contractuales del financiamiento original.

(i) Las refinanciaciones de cualquiera de las operaciones de los puntos inmediatos precedentes que fueran
otorgadas por el acreedor.

Asimismo, se rigen por este Capitulo 10 las deudas de entidades financieras locales por lineas de crédito del exterior
aplicadas a la financiacién de importaciones de bienes y de los servicios contenidos en la condicion de compra pactada,
en la medida que la misma califique como deuda comercial por importacidn de bienes.

Los pagos por deudas originadas en importaciones de bienes que no encuadren como deudas comerciales de
importacion se regiran por las normas que sean de aplicacion para la cancelacién de servicios de capital de préstamos
financieros.

Las importaciones de bienes se someten al sistema de “Seguimiento de Pagos de Importaciones” (SEPAIMPO), que
incorpora la informacién de las oficializaciones de importacion y las operaciones cursadas por el mercado de cambios
asociadas a importaciones de bienes. El importador deberd nominar una entidad para realizar el seguimiento en el
SEPAIMPO vy verificar el cumplimiento de las condiciones estipuladas en las Comunicaciones.

Adicionalmente, cabe destacar que el importador debera en todos los casos presentar (a) una declaracion jurada
informando que (i) en el dia en que solicita el acceso al mercado y en los 90 dias corridos anteriores no ha efectuado
ventas de titulos valores con liquidacién en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias
del exterior; y (ii) se compromete a no realizar ventas de titulos valores con liquidacion en moneda extranjera o
transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior a partir del momento en que requiere el acceso y por
los 90 dias corridos subsiguientes; y (b) una declaracidn jurada (i) informando que no posee activos externos liquidos
disponibles en el exterior en exceso de US$ 100.000, y (ii) comprometiéndose a liquidar en el MULC el producido de
todo activo externo no liquido adquirido con posterioridad al 28.05.2020, dentro de los cinco dias habiles de la
liquidacién de los mismos.

En las operaciones que cuenten con el registro de ingreso aduanero, la entidad interviniente podra dar acceso al
mercado de cambios para el pago al exterior de importaciones, en la medida que verifique previamente que (i) cuenta
con constancia del registro aduanero del ingreso al pais de los bienes que originan el pago a cancelarse; (ii) cuenta con
copia de factura comercial emitida en el exterior a nombre del cliente residente en el pais; (iii) cuenta con copia del
documento de transporte; (iv) que la documentacién presentada le permita establecer la fecha de vencimiento de la
obligacion con el exterior por parte del importador o, en su defecto, que la operacion no tiene una fecha de vencimiento
pactada; y (v) que el total de los pagos realizados con imputacion a la oficializacion de importacion, incluyendo el pago
Ccuyo curso se esta solicitando, no supera el monto facturado en la condicion de compra pactada. El beneficiario del
pago a realizar debe ser el proveedor del exterior o, en su caso, la entidad financiera del exterior o la agencia oficial de
crédito que financié la compra, o el no residente que compré el crédito al acreedor comercial (v.g. aquellos fondos que
reciba en el exterior originados en el cobro de préstamos otorgados a terceros, el cobro de un deposito a plazo o de la
venta de cualquier tipo de activo).

Los pagos de importaciones de bienes con registro de ingreso aduanero pendiente incluyen (a) los pagos anticipados,
(b) los pagos a la vista contra la presentacion de la documentacién de embarque, (c) los pagos de deudas comerciales
al exterior en las que se cumplio la condicion de compra pactada entre exportador e importador, y (d) la cancelacion de
garantias comerciales de importaciones de bienes otorgadas por entidades locales. En todos estos casos, los pagos
realizados quedaran alcanzados por el seguimiento del SEPAIMPO, hasta que se acredite el ingreso de la mercaderia.
La entidad por la cual se cursé el pago sera la entidad encargada de dicho seguimiento y de efectuar los registros
correspondientes en el SEPAIMPO; y dara acceso al mercado de cambios para el pago al exterior en la medida que
verifique previamente la documentacion que permite determinar la existencia de una compra de bienes al exterior,
donde se exige el anticipo de parte o el total de los fondos con anterioridad a la fecha de entrega de los bienes en la
condicién de compra pactada (y en el caso de pagos a la vista, el correspondiente documento de transporte y embarque).

Cabe aclarar, no obstante, que hasta el 31.08.2020, se ha limitado sustancialmente la posibilidad de realizar pagos de
importaciones de bienes con registro de ingreso aduanero pendiente, toda vez que se impuso la obligacion del
importador de presentar una declaracion jurada dejando constancia de que (A) el monto total de los pagos asociados a
sus importaciones de bienes cursados a través del mercado de cambios durante el afio 2020 (incluyendo los pagos por
cancelaciones de lineas de crédito y/o garantias comerciales que fueron realizados por las entidades en virtud de
importaciones del cliente), mas (B) el monto del pago cuyo curso se esta solicitando, es igual o menor a (C) la suma
del valor de las importaciones de bienes que constan a su nombre en el sistema de seguimiento de pagos de
importaciones de bienes (SEPAIMPO) oficializadas entre el 01.01.2020 y el dia previo al acceso al mercado de
cambios, mas (D) el 50% del monto de las divisas de anticipos o prefinanciaciones de exportaciones desde el exterior
con un plazo minimo de 180 dias que hayan sido ingresados y liquidados en el MULC a partir del 02.10.2020 por ese
importador (es decir: A+B < C+D) (el "Ratio de Importacién™).A mayor abundamiento, en esa declaracion jurada el
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importador deberda comprometerse a no encuadrar en las excepciones (1) y (2) que se enuncian a continuacién, aquellos
pagos de bienes que ya cuentan con registro de ingreso aduanero y que por lo tanto han sido computados en el tramo
(C) del Ratio de Importacidn; salvo por la parte de esos pagos que exceda del Ratio de Importacion.

En caso de que el importador no cumpla con el Ratio de Importacién, se prevé una serie de excepciones que le
permitirian igualmente acceder al MULC; a saber:

(1) pagos diferidos o a la vista de operaciones que se hayan embarcado a partir del 01.07.2020 o que habiendo sido
embarcadas con anterioridad no hubieran arribado al pais antes de esa fecha (estableciéndose, no obstante, que para los
bienes que correspondan a los capitulos 30 y 31 de la Nomenclatura Comun del Mercosur (NCM) o sean insumos para
la produccion local de medicamentos, esa fecha seré el 12.06.2020, en vez del 01.07.2020); o

(2) se trate de un pago asociado a una operacién no comprendida en la excepcion (1), en la medida que sea destinado a
la cancelacién de una deuda comercial por importaciones de bienes con una agencia de crédito a la exportacién o una
entidad financiera del exterior, 0 a una operacion garantizada por las mismas; o

(3) se trate de un pago por: (i) sector publico, (ii) empresas en donde el Estado Nacional tenga participacién mayoritaria
en el capital o en la formacion de las decisiones societarias o (iii) los fideicomisos constituidos con aportes del sector
publico nacional; o

(4) se trate de un pago con registro de ingreso aduanero pendiente a cursar por una persona juridica que tenga a su
cargo la provisién de medicamentos criticos a ingresar por Solicitud Particular por el beneficiario de dicha cobertura
médica; o

(5) se trate de un pago de importaciones con registro aduanero pendiente destinado a la compra de kits para la deteccién

del coronavirus COVID-19 u otros bienes cuyas posiciones arancelarias se encuentren comprendidas en el listado dado
a conocer por el Decreto N° 333/2020 y sus complementarias; o

(6) finalmente, una excepcion general para todos los demas casos que no encuadren en las excepciones anteriores,
siempre que la suma de (i) el monto pendiente de regularizacion por los pagos de importaciones con registro aduanero
pendiente que realiz6 ese importador a partir del 01.09.2019; mas (ii) los accesos al MULC desde el 13.07.2020 que
correspondan a pagos de importaciones de bienes que cuentan con registro de ingreso aduanero pero que no hayan
cumplido con el Ratio de Importacion ni hayan ingresado bajo las excepciones (1) y (2) (v.g. pagos con conformidad
previa de BCRA por importaciones anteriores al 01.01.2020); mas (iii) el pago cuyo curso se esta solicitando; no
superen el equivalente a US$ 1.000.000 (es decir: (i)+(ii)+(iii) < US$ 1.000.000). Cuando se trate de pagos por la
importacion de productos relacionados con la provision de medicamentos u otros bienes relacionados con la atencién
médica y/o sanitaria de la poblacion o insumos que sean necesarios para la elaboracién local de los mismos, el monto
maximo se incrementa al equivalente a US$ 2.000.000, y no se computaran los pagos referidos en el inciso (ii).

Adicionalmente, en el caso de que el cliente no sea una persona humana y se haya constituido hasta 365 dias corridos
antes de la fecha de acceso al mercado de cambios, para dar curso a nuevos pagos se requerira la conformidad previa
del BCRA cuando el monto pendiente de regularizacion por pagos anticipados de importaciones sea mayor al
equivalente de US$ 5 millones, incluido el monto por el cual se solicita el acceso al mercado de cambios. Ademas, el
importador no debera registrar (a) situaciones de demora en la regularizacion de pagos con registro de ingreso aduanero
pendiente realizados a partir del 02.09.19, ni (b) condenas o sumarios penales cambiarios por infracciones al articulo
1°inciso c) de la Ley 19.359 relativas a regimenes de pagos por importaciones de bienes por operaciones anteriores al
02.09.19, y la condena hubiera sido dictada dentro de los cinco afios anteriores a la fecha de la nueva operacion.

En los pagos anticipados, debera contarse con la declaracién jurada del cliente de que se compromete a demostrar el
registro del ingreso aduanero de los bienes dentro del plazo que corresponda segun tipo de bien a importar (90 dias
corridos a partir de la fecha de acceso al mercado de cambios, excepto para los bienes de capital, donde el plazo se
extendera a 270 dias corridos) o en su defecto, proceder en ese plazo a la liquidacion en el mercado de cambios de los
fondos en moneda extranjera asociados a la devolucién del pago efectuado. En el caso de que el proveedor del exterior
sea una contraparte vinculada con el importador o se necesiten plazos mayores para la oficializacion del despacho de
importacion, se requerird la previa conformidad del BCRA antes del acceso al mercado de cambios. El importador
podra solicitar una ampliacion de los plazos correspondientes, sujeto a las condiciones previstas en las Comunicaciones,
quedando expresamente establecido que la demora en efectuar la oficializacién por decisiones del importador
motivadas en cuestiones financieras o de mercado no estd comprendida entre las causales admitidas.

En casos de importaciones con cartas de crédito o letras avaladas emitidas u otorgadas por entidades financieras locales,
las entidades tendrén acceso al mercado de cambios para su cancelacién al exterior al vencimiento, independientemente
de la presentacion por parte del importador, de la documentacion requerida para cursar pagos al exterior. Asimismo,
las entidades financieras tendran acceso al mercado de cambios para la cancelacién al vencimiento de lineas de crédito
comerciales del exterior aplicadas a la financiacién de importaciones argentinas de bienes y de los servicios contenidos
en la condicién de compra pactada, en la medida que la misma califique como deuda comercial.Respecto del pago de
servicios a no residentes (proveedores del exterior), el mismo se admite sin necesidad de contar con autorizacion del
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BCRA, siempre que la deuda esté registrada en el Relevamiento y se haya presentado la declaracién jurada con respecto
a las operaciones con titulos valores; excepto que se trate de pagos a empresas vinculadas, en cuyo caso se requerira la
previa conformidad del BCRA. Por medio de un mail aclaratorio, el BCRA explico que la figura de créditos por
importacion analizada mas arriba también es aplicable a las importaciones de servicios.

El requisito de conformidad previa del BCRA para el pago de servicios a vinculadas no es requerido para (a) el pago
de primas de reaseguros en el exterior (en estos casos, la transferencia al exterior debe ser realizada a nombre del
beneficiario del exterior admitido por la Superintendencia de Seguros de la Nacién); (b) el pago de las emisoras de
tarjetas de crédito por los giros por turismo y viajes, excepto por ciertas operaciones especificas; (c) las transferencias
de agentes locales que recauden en el pais los fondos correspondientes a servicios prestados por no residentes a
residentes; (d) los gastos que abonen las entidades locales a entidades del exterior por su operatoria; (e) transferencias
que realicen las empresas de asistencia al viajero por los pagos de siniestros de cobertura de salud originados en
servicios prestados en el exterior por terceros a sus clientes residentes; o (f) pagos por arrendamientos operativos de
buques que cuenten con la autorizacién del Ministerio de Transporte de la Nacion y sean utilizados para prestar
servicios en forma exclusiva a otro residente no vinculado, en la medida en que el monto a pagar al exterior no supere
el monto abonado por este Gltimo neto de las comisiones, reintegros de gastos u otros conceptos que corresponde sean
retenidos por el residente que realiza el pago al exterior.

Por otra parte, la Ley 27.541 (cf. reforma Ley 27.562) ha establecido la caducidad de los planes de pagos fiscales alli
previstos en caso que el sujeto beneficiario acceda al mercado de cambios para realizar pagos de beneficios netos a
entidades vinculadas por (a) prestaciones derivadas de servicios de asistencia técnica, ingenieria o consultoria; o (b)
prestaciones derivadas de cesion de derechos o licencias para la explotacion de patentes de invencion y demas objetos
no contemplados en el punto anterior.

Con relacién a la precancelacion de deudas por importaciones de servicios, el acceso al mercado de cambios queda
sujeto a la conformidad previa del BCRA.

6. Pago de dividendos y utilidades
(a) Régimen General

Las Comunicaciones permiten el acceso al mercado de cambios para girar divisas al exterior en concepto de utilidades
y dividendos a accionistas no residentes, sin la conformidad previa del BCRA, en la medida que se cumplan las
siguientes condiciones:

- Las utilidades y dividendos correspondan a balances cerrados y auditados (es decir, no se permite el adelanto de
dividendos).

- El monto total abonado por este concepto a accionistas no residentes, incluido el pago cuyo curso se esta solicitando,
no supere el monto en moneda local que les corresponda segun la distribucion determinada por la asamblea de
accionistas. En este sentido, la entidad debera contar con una declaracion jurada firmada por el representante legal de
la empresa residente o un apoderado con facultades suficientes para asumir este compromiso en nombre de la misma.

- EI monto total de transferencias por este concepto cursadas a través del mercado de cambios desde el 17.01.2020,
incluido el pago cuyo curso se esta solicitando, no supere el 30% del valor de los nuevos aportes de inversion extranjera
directa en empresas residentes ingresados y liquidados a través del mercado de cambios a partir de la mencionada fecha.
A tal efecto, la entidad debera contar con una certificacion emitida por la entidad que dio curso a la liquidacion respecto
a que no ha emitido certificaciones a los efectos previstos en este punto por un monto superior al 30% del monto
liquidado.

- El acceso se produce en un plazo no menor a los 30 dias corridos desde la liquidacion del Gltimo aporte que se computa
a efectos del punto anterior.

- Se presente la documentacion que avale la capitalizacion definitiva del aporte. En caso de no disponerla, debera
presentar constancia del inicio del tramite de inscripcion ante el Registro Publico de Comercio de la decision de
capitalizacion definitiva de los aportes de capital computados de acuerdo a los requisitos legales correspondientes y
presentar la documentacion de la capitalizacién definitiva del aporte dentro de los 365 dias corridos desde el inicio del
tramite.

- La entidad debera verificar que el cliente haya dado cumplimiento en caso de corresponder, a la declaracién de la
Gltima presentacion vencida del “Relevamiento de activos y pasivos externos” por las operaciones involucradas.

Sin perjuicio de lo anterior, cabe destacar que la entidad que desea girar los dividendos debera en todos los casos
presentar (a) una declaracion jurada informando que (i) en el dia en que solicita el acceso al mercado y en los 90 dias
corridos anteriores (contando desde el 1° de mayo de 2020) no ha efectuado ventas de titulos valores con liquidacién
en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior; y (ii) se compromete a no
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realizar ventas de titulos valores con liquidacién en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades
depositarias del exterior a partir del momento en que requiere el acceso y por los 90 dias corridos subsiguientes; y (b)
una declaracion jurada (i) informando que no posee activos externos liquidos disponibles en el exterior, en exceso de
US$ 100.000 (salvo por las excepciones establecidas en el Punto 2 de la Comunicacion “A” 7042), y (ii)
comprometiéndose a liquidar en el MULC el producido de todo activo externo no liquido adquirido con posterioridad
al 28.05.2020, dentro de los cinco dias habiles de la liquidacién de los mismos (v.g. aquellos fondos que reciba en el
exterior originados en el cobro de préstamos otorgados a terceros, el cobro de un deposito a plazo o de la venta de
cualquier tipo de activo).

Los casos que no encuadren en lo expuesto precedentemente requeriran la conformidad previa del BCRA para acceder
al mercado de cambios para el giro al exterior de divisas por estos conceptos; excepto para las repatriaciones de
inversiones directas de no residentes en empresas que no sean controlantes de entidades financieras locales, en la
medida que el aporte de capital haya sido ingresado y liquidado por el mercado de cambios a partir del 02.10.2020 y la
repatriacion tenga lugar como minimo 2 (dos) afios después de su ingreso.

(b) Régimen Especial Comunicacién A 7123

La Comunicacion “A” 7123 establecié un régimen especial para la aplicacién de cobros en divisas por exportaciones
de bienes y servicios a la repatriacion de inversiones directas de no residentes en empresas que no sean controlantes de
entidades financieras locales, en la medida que (a) se produzca con posterioridad a la fecha de finalizacion y puesta en
ejecucion del proyecto de inversion y, como minimo, 1 (un) afio después del ingreso del aporte de capital en el mercado
de Cambios; y (b) cuyos fondos (i) hayan sido ingresados y liquidados por el MULC a partir del 02.10.2020, y (ii)
hayan sido destinados a la financiacion de proyectos de inversion en el pais que generen (A) un aumento en la
produccion de bienes que, en su mayor parte, seran colocados en mercados externos y/o que permitiran sustituir
importaciones de bienes (entendiéndose cumplida esta condicién cuando se demuestre razonablemente que al menos
dos tercios del incremento en la produccion de bienes como resultado del proyecto, tendrd como destino los mercados
externos y/o la sustitucion de importaciones en los tres afios siguientes a la finalizacién del proyecto, con un efecto
positivo en el balance cambiario de bienes y servicios); y/o (B) un aumento en la capacidad de transporte de
exportaciones de bienes y servicios con la construccion de obras de infraestructura en puertos, aeropuertos y terminales
terrestres de transporte internacional.

Para calificar dentro de este régimen especial, los deudores deberan designar una entidad financiera local que se
encargara de: () certificar al BCRA el cumplimiento de las condiciones para la elegibilidad del proyecto, (b) efectuar
el seguimiento de la ejecucion del proyecto y su financiacion, (c) certificar el cumplimiento de las condiciones de
elegibilidad de las operaciones a las cuales se aplicaran las divisas, (d) efectuar el seguimiento de los permisos de
embarques cuyos cobros se mantengan en el exterior acorde a lo previsto en la presente norma, (e) efectuar el
seguimiento de las garantias constituidas y de las cuentas especiales locales que se constituyan, y (f) cumplimentar los
requerimientos de informacion que establezca el BCRA al respecto a estas operaciones.

Esta entidad de seguimiento debera remitir por nota dirigida a la Gerencia Principal de Exterior y Cambios, dentro de
los 90 dias posteriores al primer ingreso de fondos, la correspondiente certificacion de que el proyecto a financiarse
cumplimenta las condiciones que permiten encuadrar la operacién; la cual deberd contener como minimo, (i) la
descripcion del proyecto, (ii) el monto proyectado a invertir y la composicion del financiamiento, y (iii) si existen
endeudamientos financieros con el exterior que contemplen el mantenimiento de cuentas de garantias o cuentas
especificas sin estar en garantia, identificacion del tipo de cuenta y entidad financiera del exterior. La certificacién que
emita la entidad financiera debera basarse en las proyecciones sobre el aumento anual esperado en la produccion de
bienes exportables o que permiten sustituir importaciones, ventas externas en base al andlisis de posibilidades de
colocacién o en su caso importaciones a sustituir, proporcién de futuras ventas externas o sustitucion de importaciones
a cubrir con la produccion del nuevo proyecto, flujos de divisas esperados y flujos de divisas con afectacion a la atencion
de los servicios del financiamiento.

La entidad de seguimiento podra solicitar los dictimenes profesionales que estime necesarios para asegurar la
razonabilidad y genuinidad de la operacion en los aspectos economicos y financieros, que deberan ser complementados
con dictamenes sobre los aspectos técnicos del proyecto, cuando el mismo no cuente con la aprobacién en los términos
de la Ley 26.360.

Adicionalmente, la Comunicacion “A” 7138 dispuso la posibilidad de aplicar los cobros en divisas por exportaciones
de bienes y servicios a la repatriacion de inversiones directas cuyos fondos hayan sido ingresados y liquidados en el
mercado de cambios y hayan permitido alcanzar los parametros previstos en el esquema de refinanciacién previsto en
la Comunicacion “A” 7106.

7. Acceso al mercado de cambios para la constitucion de activos externos

(a) Personas Juridicas y otras entidades
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Las Comunicaciones establecen la necesidad de contar con la autorizacion previa del BCRA para el acceso al mercado
de cambios por parte de personas juridicas, gobiernos locales, fondos comunes de inversion y fideicomisos locales para
los siguientes conceptos: (i) A01 suscripcion de instrumentos de deuda entre empresas afiliadas; (ii) A02 inversiones
inmobiliarias en el exterior de residentes; (iii) A03 otras inversiones directas de residentes; (iv) A04 suscripcion de
titulos de deuda; (v) AO6 préstamos otorgados por residentes a no residentes; (vi) A07 dep6sitos en el exterior de
residentes; (vii) AO8 otras inversiones en el exterior de residentes; (viii) A09 operaciones de empresas procesadoras de
pagos; Y (ix) Al4 billetes asociados a operaciones entre residentes. Estos conceptos se vinculan con el concepto de
“atesoramiento” (ahorro e inversiones en el exterior de residentes).

Estas disposiciones no alcanzan a las entidades autorizadas para operar en cambios, cuyas tenencias en moneda
extranjera se rigen por las normas especificas aplicables.

Por otra parte, la Ley 27.541 (cf. reforma Ley 27.562) ha establecido la caducidad de los planes de pagos fiscales alli
previstos en caso que el sujeto beneficiario realice transferencias al exterior, 0 compras en el exterior, de activos
financieros

Asimismo, las personas juridicas no residentes requeriran la autorizacion previa por parte del BCRA para la compra de
moneda extranjera, excepto en los siguientes casos: (a) organismos internacionales e instituciones que cumplan
funciones de agencias oficiales de crédito a la exportacion; (b) representaciones diplomaticas y consulares y personal
diplomaético acreditado en el pais por transferencias que efectlen en ejercicio de sus funciones; o (c) representaciones
en el pais de Tribunales, Autoridades u Oficinas, Misiones Especiales, Comisiones u Organos Bilaterales establecidos
por Tratados o Convenios Internacionales, en los cuales la Republica Argentina es parte, en la medida que las
transferencias se realicen en ejercicio de sus funciones.

(b)  Personas Humanas

Las entidades podran dar acceso al mercado de cambios a las personas humanas residentes para la formacién de activos
externos (codigos de conceptos A01, A02, A03, A04, A06, A07, A08, A09, y Al4) y remision de ayuda familiar, sin
la conformidad previa del BCRA, en la medida que no se supere el equivalente de US$ 200 (doscientos dolares
estadounidenses) en el mes calendario en el conjunto de las entidades y por el conjunto de los conceptos sefialados.
Cuando las sumas adquiridas/transferidas por estos conceptos superen el equivalente de US$ 100 mensuales, las
operaciones deberan cursarse con débito a cuentas locales.

No obstante, los consumos en el exterior con tarjeta de débito con débito en cuentas locales en pesos y los montos en
moneda extranjera adquiridos por las personas humanas en el mercado de cambios a partir del 01.09.2020 para la
cancelacion de obligaciones entre residentes en el marco de lo dispuesto en el punto 3.6 de las normas de “Exterior y
cambios” (incluyendo los pagos por los consumos en moneda extranjera efectuados mediante tarjetas de crédito), seran
deducidos, a partir del mes calendario siguiente, de los US$ 200 mensuales. En el caso de que el monto adquirido fuese
superior al maximo disponible para el mes siguiente o éste ya hubiese sido absorbido por otras compras registradas
desde el 01.09.2020, la deduccion sera trasladada a los maximos computables de los meses subsiguientes hasta
completar el monto adquirido.

Se establece como requisito adicional la presentacion de una declaracion jurada por parte del cliente en la cual se
comprometa a no concertar en el pais operaciones de titulos valores con liquidacién en moneda extranjera a partir del
momento en que requiere el acceso y por los 90 dias corridos subsiguientes.

Esta posibilidad de adquirir hasta USD 200 o USD 100 (segln el caso) para atesoramiento ha sido restringida, no
obstante, para aquellas personas fisicas que (i) hayan accedido a los préstamos a tasa cero dispuestos por el Decreto
332/2020, hasta la total cancelacion de ese crédito o (ii) hayan accedido a las financiaciones bajo la Comunicacion “A”
7082, hasta la total cancelacion del crédito; (iii) sean beneficiarias de lo dispuesto en el punto 4 de la Comunicacion
“A” 6949 y complementarias (refinanciacion de deuda financiera con entidades bancarias y tarjetas de crédito), hasta
la total cancelacion de la financiacion; (iv) sean beneficiarias del articulo 2° del Decreto N° 319/20 (mientras dure el
beneficio respecto a la actualizacion del valor de la cuota, o hasta la total cancelacion de la financiacién); (v) sean
empleados de empresas que hayan recibido la asistencia de Salario Complementario bajo el Decreto 332/2020; o (vi)
revistan el caracter de funcionarios publicos nacionales a partir del rango de Subsecretario de Estado (o rango
equivalente), como asi también a los miembros de los directorios de los bancos publicos nacionales y el BCRA.

Asimismo, en cada mes calendario, las cajas de ahorro en moneda extranjera que posean mas de un titular solo puedan
tener acreditaciones por compras de moneda extranjera para portafolio —formacion de activos externos— por parte de
uno de ellos.

El BCRA informara periédicamente a las entidades autorizadas a operar en cambios la identidad de las personas
humanas que hayan excedido el limite mensual de compra, a las cuales no podran dar acceso al mercado de cambios
para la compra de moneda extranjera en el marco de las operaciones contempladas.
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La transferencia de divisas de las personas humanas desde sus cuentas locales en moneda extranjera a cuentas bancarias
propias en el exterior se puede efectuar sin restricciones (excepto para aquellas personas fisicas que hayan accedido a
los préstamos a tasa cero dispuestos por el Decreto 332/2020). No obstante, el acceso de las personas humanas
residentes al mercado de cambio para transferir divisas al exterior, debe tener como destino cuentas bancarias de su
titularidad en el exterior y ser acompafiadas de una declaracion jurada de que no han efectuado venta de titulos valores
con liquidacion local en moneda extranjera en los Gltimos 5 dias habiles.

Los retiros de efectivo en el exterior con tarjetas de débito locales s6lo podran ser efectuadas con débito en cuentas
locales del cliente en moneda extranjera (es decir, que se debitaran en moneda extranjera de las cuentas en moneda
extranjera, y no en pesos).

Las Comunicaciones habilitaron el acceso al mercado de cambios de las personas humanas para la compra de moneda
extranjera a ser aplicada simultdneamente a la compra de inmuebles en el pais destinados a vivienda Unica, familiar y
de ocupacidn permanente. El acceso sera otorgado en la medida que cuente con las siguientes caracteristicas: (i) se trate
de fondos provenientes de préstamos hipotecarios otorgados por entidades financieras locales, o el programa
PROCREAR; (ii) en caso de existir codeudores, el acceso se registre en forma individual a nombre de cada persona
humana por hasta el monto prorrateado que les corresponda; (iii) considerando el total de los codeudores el acceso se
realiza por hasta el monto del préstamo o el equivalente a 100.000 délares estadounidenses, el monto que resulte menor;
(iv) cada codeudor firme una declaracion jurada en la cual se compromete a no adquirir divisas correspondientes a
formacion de activos externos, remision de ayuda familiar o la operatoria con derivados, por el tiempo que resulte
necesario hasta completar el monto adquirido bajo este régimen; y (v) el total de los fondos destinados a la compra,
tanto en moneda local como en moneda extranjera sean depositados o transferidos simultdneamente a una cuenta en
una entidad financiera a nombre del vendedor de la propiedad.

Por otra parte, la Ley 27.541 (cf. reforma Ley 27.562) ha establecido la caducidad de los planes de pagos fiscales alli
previstos en caso que el sujeto beneficiario realice transferencias al exterior, 0 compras en el exterior, de activos
financieros.

En cuanto a los consumos con tarjetas en el exterior, el mismo no esté limitado como regla general (sin perjuicio de
consumir el cupo de USD 200 dolares para atesoramiento); excepto cuando tales pagos se originen, en forma directa o
indirecta a traves del uso de redes de pagos internacionales, en las siguientes operaciones: (a) la participacion en juegos
de azar y apuestas de distinto tipo y/o, (b) la transferencia de fondos a cuentas en Proveedores de Servicios de Pago
y/o, (c) la transferencia de fondos a cuentas de inversion en administradores de inversiones radicados el exterior y/o,
(d) la realizacion de operaciones cambiarias en el exterior y/o, (e) la adquisicién de criptoactivos en sus distintas
modalidades. En estos casos particulares, las tarjetas emisoras deberan contar con la previa conformidad del BCRA
para girar los dolares correspondientes al exterior; por lo que es de esperar que bloqueen esas operatorias para sus
clientes. A mayor abundamiento, solo se permite realizar retiros de adelanto en efectivo mediante tarjeta de crédito en
el exterior por hasta US$ 50 por operacion.

Cuando el emisor de la tarjeta sea una entidad financiera, el titular podra cancelar los consumos realizados en moneda
extranjera en esta Ultima moneda o en pesos, debiendo aplicar como maximo en este caso el tipo de cambio vendedor
(aplicable para operaciones efectuadas por ventanilla o a través de medios electrénicos, segun corresponda) de la
entidad emisora de la tarjeta del momento de cancelacién —o dia habil inmediato anterior cuando el pago se efectle un
dia inhabil-. En los casos donde los clientes hayan pactado el débito automatico del resumen de la tarjeta en cuentas
de la propia entidad emisora, aplicara el tipo de cambio vendedor para operaciones efectuadas a través de medios
electronicos de pago del cierre del mismo dia hébil del pago. Todo ello, con més el pago del impuesto PAIS (30% sobre
el monto del consumo al exterior) y la retencion a cuenta de los impuestos a las ganancias y a los bienes personales
(35% sobre el monto del consumo al exterior), en caso de corresponder.

Por su parte, las personas humanas no residentes requerirdn la autorizacion previa por parte del BCRA para la compra
de moneda extranjera, excepto (a) las transferencias al exterior a nombre de personas humanas que sean beneficiarias
de jubilaciones y/o pensiones abonadas por la Administracion Nacional de la Seguridad Social (ANSES), por hasta el
monto abonado por dicho organismo en el mes calendario y en la medida que la transferencia se efectlie a una cuenta
bancaria de titularidad del beneficiario en su pais de residencia registrado; (b) compra de billetes en moneda extranjera
en concepto de turismo y viajes por hasta un monto maximo equivalente a US$ 100, en la medida que la entidad haya
verificado que el sujeto no residente ha liquidado un monto mayor o igual al que desea adquirir dentro de los 90 dias
corridos anteriores; y (c) los no residentes beneficiarios de los beneficios otorgados por el Estado Nacional en el marco
de las Leyes 24.043, 24.411 y 25.914 y concordantes.

8. Operaciones entre residentes

La norma prohibe el acceso al mercado de cambios para el pago de deudas y otras obligaciones en moneda extranjera
entre residentes que se celebren a partir del 1 de septiembre de 2019 y se aclara que, en el caso de obligaciones en
moneda extranjera entre residentes instrumentadas mediante registros o escrituras publicos al 30 de agosto de 2019, se
podra acceder al mercado de cambios, pero a su vencimiento. En este sentido, las Comunicaciones aclaran que las
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obligaciones negociables emitidas por residentes locales mediante oferta pablica con anterioridad al 30 de agosto de
2019 califican como “obligaciones instrumentadas mediante registro piblico”, permitiendo de esa forma el acceso al
mercado de cambios para su pago. La anterioridad en el acceso no debe superar los 5 dias habiles de la fecha de
vencimiento, en cuyo caso el acceso diario no debe superar el 20% del monto que se cancelara al vencimiento.

La precancelacion de deuda en moneda extranjera con entidades financieras locales requerird en todos los casos la
previa conformidad del BCRA, excepto cuando correspondan a los pagos por los consumos en moneda extranjera
efectuados mediante tarjetas de crédito.

En cuanto a las emisiones de residentes de titulos de deuda con registro publico en el pais a partir del 29/11/2019,
denominadas y suscriptas en moneda extranjera y cuyos servicios de capital e intereses sean pagaderos en el pais en
moneda extranjera, deberan ser liquidadas en el mercado de cambios como requisito para el posterior acceso al mismo
a los efectos de atender sus servicios de capital e intereses. En el caso de las entidades, lo previsto en el parrafo
precedente se considerara cumplido con el ingreso de los fondos a la Posicién general de cambios (PGC).

Asimismo, se permite el acceso al mercado de cambios para el pago, a su vencimiento, de las nuevas emisiones de
titulos de deuda que se realicen con el objeto de refinanciar obligaciones en moneda extranjera entre residentes
instrumentadas mediante registros o escrituras publicos al 30 de agosto de 2019; siempre que conlleven un incremento
de la vida promedio de las obligaciones.

Sin embargo, en el caso de estas excepciones, deberd cumplirse con la presentacion de (a) una declaracion jurada
informando que (i) en el dia en que solicita el acceso al mercado y en los 90 dias corridos anteriores no ha efectuado
ventas de titulos valores con liquidacidon en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias
del exterior; y (ii) se compromete a no realizar ventas de titulos valores con liquidacién en moneda extranjera o
transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior a partir del momento en que requiere el acceso y por
los 90 dias corridos subsiguientes; y (b) una declaracién jurada (i) informando que no posee activos externos liquidos
disponibles en el exterior en exceso de US$ 100.000 (salvo por las excepciones establecidas en el Punto 2 de la
Comunicacion “A” 7042), y (ii) comprometiéndose a liquidar en el MULC el producido de todo activo externo no
liquido adquirido con posterioridad al 28.05.2020, dentro de los cinco dias habiles de la liquidacién de los mismos (v.g.
aquellos fondos que reciba en el exterior originados en el cobro de préstamos otorgados a terceros, el cobro de un
depdsito a plazo o de la venta de cualquier tipo de activo).

Por otra parte, las financiaciones que otorguen las entidades financieras en moneda extranjera a clientes del sector
privado no financiero deben ser liquidadas en el mercado local de cambios al momento de su desembolso. Como
contrapartida, la norma establece como excepcion a esta prohibicion a los pagos por parte de los clientes de
financiaciones en moneda extranjera otorgadas por entidades financieras locales, incluyendo los pagos por consumos
en moneda extranjera efectuados mediante tarjeta de crédito. En estos casos no aplicara la restriccion de no haber
accedido al CCL o MEP durante los 90 dias anteriores.

9. Derivados

Como regla general, debera solicitarse la previa conformidad del BCRA para la totalidad de la operatoria vinculada a
la concertacion de operaciones de derivados en moneda extranjera: pago de primas, constitucion de garantias y
cancelaciones que correspondan de operaciones de futuros, forwards, opciones y otros derivados. Sin esa conformidad
previa, todas las liquidaciones deberan efectuarse en moneda local.

Las Comunicaciones expresamente aclaran que esta restriccion no alcanza a (a) las entidades autorizadas a operar en
cambios, cuyas tenencias en moneda extranjera se rigen por las normas especificas aplicables; (b) swaps de intereses y
derivados de cobertura de intereses relacionados con endeudamientos financieros, siempre que dichos endeudamientos
financieros estén debidamente registrados en el Relevamiento y que la cobertura del derivado se realice hasta un monto
igual a dichos endeudamientos (el cliente que acceda al mercado de cambios usando este mecanismo debera nominar
a una entidad para que realice el seguimiento de la operacion y firmar una declaracion jurada en la que se compromete
a ingresar y liquidar los fondos que resulten a favor del cliente local como resultado de dicha operacién, o como
resultado de la liberacion de los fondos de las garantias constituidas, dentro de los 5 dias habiles siguientes); y (c) las
operaciones de derivados de personas fisicas hasta el limite de los US$200 por mes, por persona, por el total de las
entidades financieras y cambiarias del sistema local, y por el total de los conceptos indicados.

Sin embargo, en el caso de estas excepciones, debera cumplirse con la presentacion de (a) una declaracién jurada
informando que (i) en el dia en que solicita el acceso al mercado y en los 90 dias corridos anteriores no ha efectuado
ventas de titulos valores con liquidacidon en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias
del exterior; y (ii) se compromete a no realizar ventas de titulos valores con liquidacién en moneda extranjera o
transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior a partir del momento en que requiere el acceso y por
los 90 dias corridos subsiguientes; y (b) una declaracién jurada (i) informando que no posee activos externos liquidos
disponibles en el exterior en exceso de US$ 100.000 (salvo por las excepciones establecidas en el Punto 2 de la
Comunicacion “A” 7042), y (ii) comprometiéndose a liquidar en el MULC el producido de todo activo externo no

219



liquido adquirido con posterioridad al 28.05.2020, dentro de los cinco dias habiles de la liquidacion de los mismos (v.g.
aquellos fondos que reciba en el exterior originados en el cobro de préstamos otorgados a terceros, el cobro de un
depdsito a plazo o de la venta de cualquier tipo de activo).

10. Contado con liquidacion. Fondos Comunes de Inversion.

Las entidades autorizadas a operar en cambios no podran comprar con liquidacién en moneda extranjera titulos valores
en el mercado secundario ni utilizar tenencias de su posicion general de cambios para pagos a proveedores locales.

La Comunicacion “A” 6993 del Banco Central dispone, entre otros puntos, que las personas que accedan a “Créditos a
Tasa Cero” acordados en el marco del articulo 9° del Decreto N° 332/2020, segtin fuera modificado y complementado
de tiempo en tiempo, no podran, hasta su total cancelacion, vender titulos valores con liquidacion en moneda extranjera
ni transferirlos a otras entidades depositarias.

Similares limitaciones y requisitos aplican para quienes hayan accedido otros créditos o programas de financiamiento
especiales otorgados por el gobierno argentino en el marco de la pandemia “COVID 19 entre los cuales se encuentran:
(i) salarios complementarios del el Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccién (ATP) acordados
en el marco del articulo 8° del Decreto N°332/2020, segln fuera modificado y complementado de tiempo en tiempo,
(i) financiaciones a las MiPyMEs con tasa de interés al 24% previstas en la Comunicacién “A” 6937 del BCRA Yy (iii)
financiaciones a las MiPyMEs con tasa de interés al 24% que cuenten con garantia del Fondo de Garantias Argentino
(FOGAR) previstas en la Comunicacion “A” 7006 del Banco Central. En este sentido, a la fecha de este Prospecto, la
Sociedad no resulta beneficiaria, en su caracter de empleadora, del Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo
y a la Produccion (ATP).

Por su parte, la Comunicacion “A” 7001 (conforme fuera modificada por la Comunicacion “A” 7030 y la Comunicacion
“A” 7042 del Banco Central) del Banco Central establecié que en las operaciones de clientes que correspondan a
egresos por el mercado de cambios —incluyendo operaciones que se concreten a través de canjes o arbitrajes— la entidad
interviniente debera contar con la conformidad previa del Banco Central (adicionalmente a los requisitos que sean
aplicables para que la entidad autorizada a operar en cambios dé curso a la operacion) salvo que cuente con una
declaracion jurada del cliente en la deje constancia que (i) en el dia en que solicita el acceso al mercado y en los 90
dias corridos anteriores no ha concertado en el pais ventas de titulos valores con liquidacion en moneda extranjera o
transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior (hasta el 30 de julio de 2020, la declaracién
comprendida en este punto se considerard que comprende solamente el periodo transcurrido desde el 1° de mayo de
2020 inclusive); y (ii) se compromete a no concertar en el pais ventas de titulos valores con liquidacion en moneda
extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior a partir del momento en que requiere el
acceso y por los 90 dias corridos subsiguientes. En este sentido, debera tenerse presente que la realizacion de una
operacion de venta de titulos valores con liquidacion en moneda extranjera o su transferencia a entidades depositarias
del exterior puede resultar un condicionante para el acceso al mercado de cambios para el pago de obligaciones
denominadas en moneda extranjera, independientemente de que el acceso se encuentre expresamente previsto en las
normas cambiarias.

Asimismo, el 19 de octubre de 2020, la CNV dictd la Resolucion General 862/2020 (la “Resolucién 862 de la CNV™)
mediante la cual impuso un plazo minimo de tenencia de tres (3) dias habiles (el “Plazo Minimo de Tenencia sobre
Titulos con Liquidacion en Moneda Extranjera”) para poder dar curso a operaciones de venta de titulos valores con
liquidacién en moneda extranjera, contados a partir de su acreditacion en el agente depositario. El Plazo Minimo de
Tenencia sobre Titulos con Liquidacion en Moneda Extranjera no serd de aplicacién cuando se trate de compras de
titulos valores con liquidacion en moneda extranjera. Ademas, mediante la Resolucion 862 de la CNV se dispuso que
para dar curso a transferencias de titulos valores adquiridos con liquidacién en moneda nacional a entidades depositarias
del exterior, debe observarse un plazo minimo de tenencia de titulos valores en cartera de tres (3) dias habiles, contados
a partir de su acreditacion en el agente depositario, salvo en aquellos casos en que la acreditacion de dicho agente
depositario sea producto de la colocacion primaria de titulos valores emitidos por el Tesoro Nacional o se trate de
acciones y/o Certificados de Deposito Argentinos (CEDEAR) con negociacion en mercados regulados por la CNV.

Los Agentes de Negociacion y Agentes de Liquidacion y Compensacion deberan solicitar a sus clientes, previo
cumplimiento de la instruccién de adquisicion de titulos valores en pesos para su posterior e inmediata venta en moneda
extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior, la presentacion de una declaracién jurada
del titular que manifieste que no resulta beneficiario como empleador del salario complementario establecido en el
Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y a la Produccién (ATP), creado por el Decreto N° 332/2020,
conforme a los plazos y requisitos dispuestos por la DECAD-2020-817-APN-JGM de fecha 17 de mayo de 2020 y
mod. Asimismo, dicha declaracion jurada deberd incluir la mencién de que la persona no se encuentra alcanzada por
ninguna restriccion legal o reglamentaria para efectuar las operaciones y/o transferencias mencionadas.

Por otra parte, la Resolucion 862 establecio, entre otras cuestiones, que:
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i.  Enlas operaciones de compraventa con liquidacion en moneda extranjera cable y en las concertadas en mercados
del exterior como cliente por las subcuentas de titularidad de los Agentes inscriptos, cuando la cantidad de
nominales vendidos de un valor negociable en un mismo dia supere a la cantidad comprada del mismo dia, el
importe a pagar por las compras no podré ser inferior al 90% sobre el total de las ventas en mercados locales y
extranjeros. De no alcanzar dicho umbral, el excedente de fondos debera ser aplicado a la compra de valores
negociables en moneda extranjera cable concertadas en el mercado regulado local y/o compras en mercados del
exterior como cliente. Al cierre semanal, el monto total acumulado de las ventas no podra superar al monto total
acumulado de las compras en las modalidades mencionadas.

ii. Paratodos los célculos deberan considerarse los montos netos finales de compra/venta incluyendo los costos de
transaccion y/o conversidn de especies involucrados en las mismas.

iii. Cuando dicha compensacion incluya operaciones de compra y venta en caracter de cliente en mercados del
exterior, los Agentes inscriptos deberan informar, con caracter de declaracién jurada semanal y por cada una de
las subcuentas involucradas, detalle de fecha de concertacién/liquidacion, contraparte, especie, cantidad y precio,
detalladas y agrupadas por dia de concertacion, justificando que al cierre de cada periodo semanal, el monto neto
resultante de las ventas con liquidacidn cable mas las ventas en el exterior como cliente, no super6 las compras
con liquidacion cable en el mercado local mas las compras de valores negociables en el exterior.

Dicha documentacion respaldatoria debera ser remitida a CNV por los Mercados y asimismo relevada en oportunidad

de realizar auditorias a los Agentes inscriptos

Finalmente, en virtud de lo establecido en el Decreto N° 488/2020, desde el 19 de mayo y hasta el 31 de diciembre de
2020, las empresas productoras de hidrocarburos no podran acceder al mercado de cambios para formar activos
externos ni al mercado de bonos para operaciones de contado con liquidacidn en el exterior.

Restricciones a los Fondos Comunes de Inversion (“FCI”)
R.G. CNV 835/2020

E123 de abril de 2020 la CNV emiti6 la Resolucion General N° 835/2020 (la “RG CNV 835”) mediante la cual modifico
las limitaciones en materia de liquidez y disponibilidades aplicables a los FCI abiertos (excepto los denominados
“money market”):

1. Todos los fondos en general puedan mantener hasta el 100% (cien por ciento) del patrimonio neto en pesos o
cuotapartes de fondos money market.

2. Aquellos FCI denominados en moneda extranjera, puedan mantener hasta el 100% (cien por ciento) del
patrimonio neto en tal moneda, tanto en cuentas locales o del exterior.

3. Aquellos FCI denominados en moneda extranjera pero que poseen cuotapartes que se suscriben en pesos,
pueden mantener hasta el 25% del patrimonio neto en la moneda del fondo, tanto en cuentas locales como del
exterior. Esta limitacidn no alcanza a aquellos FCI autorizados en el marco del blanqueo dispuesto por la Ley
27.260 ni a los montos depositados correspondientes a cuotapartistas no incluidos bajo los Decretos 596/19 y
141/20.

Por otro lado, aquellos FCI en pesos que tengan divisas como activo de inversion, sélo podran invertir en ellas hasta el
25% de su patrimonio neto, debiendo estar depositadas en cuentas locales o del exterior. Esta limitacion no alcanza a
los montos depositados correspondientes a cuotapartistas no incluidos bajo los Decretos 596/19 y 141/20.

R.G. CNV 836/2020

El 28 de abril de 2020, la CNV emitio¢ la Resolucion General Nro. 836/2020 (la “RG CNV 836), la cual tiene como
finalidad establecer que los FCI denominados en moneda de curso legal, deberan invertir, al menos, el 75% del
patrimonio del mismo en instrumentos financieros y valores negociables emitidos en el pais exclusivamente en dicha
moneda de curso legal.

El cronograma de adecuacion para que los fondos que tienen otra constitucion alcancen a cumplimentar estas
disposiciones es:

1. al 4 de mayo de 2020, deberén reducir en un 30% la inversion en exceso;
2. al 8 de mayo de 2020, deberéan reducir en un 30% adicional la inversion en exceso; y
3. al 15 de mayo de 2020, las inversiones deberan estar adecuadas en su totalidad.

R.G. CNV 838/2020
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El 13 de mayo de 2020, la CNV sancioné la Resolucion General Nro. 838/2020 (la “RG CNV 838”) la cual aclaro
ciertas limitaciones impuestas por la RG CNV 835y por la RG CNV 836 al disponer que:

1. Larestriccion establecida por la RG CNV 836 no alcanza a las inversiones realizadas en instrumentos emitidos
0 denominados en moneda extranjera, que se integran y pagan en pesos, y cuyos intereses y capital se cancelan
exclusivamente en moneda de curso legal (tal como los titulos cominmente denominados “Dolar Link™).

2. Las inversiones realizadas por los FCI en (1) obligaciones negociables emitida sy negociadas en la Argentina,
y (2) titulos de deuda publica provincial y municipal, emitidos en moneda extranjera y adquiridas con
anterioridad a la entrada en vigencia de la RG CNV 836, pueden ser conservadas en cartera hasta su
vencimiento.

3. Los fondos en moneda extranjera provenientes del pago de cupones y/o amortizaciones, asi como de la
enajenacion en el mercado secundario de los activos antes mencionados en el punto (b) anterior, pueden ser
reinvertidos en instrumentos emitidos en moneda extranjera destinados al financiamiento de PYMES y/o de
proyectos productivos de economias regionales e infraestructura y/o en titulos de deuda publica provincial y
municipal emitidos en dicha moneda.

4. Por ultimo, se exceptua de la restriccion establecida por la RG CNV 836 a la tenencia en instrumentos de
deuda publica denominados en moneda extranjera que sean ingresados al canje voluntario de deuda soberana,
dispuesto en los términos del Decreto N°391/2020 (modificado por el Decreto N°404/2020) y respecto de
aquellos instrumentos recibidos como resultado de dicho canje.

Por lo general, las resoluciones antes denominadas (y cualquier otra que modifique los activos en cartera que pueda
tener un FCI) tienen la consecuencia de que obligan a dicho fondo a tener que enajenar (en un plazo acotado de tiempo)
lo que suele impactar negativamente en la valoracién de la mencionada cuota parte del FCI. La Emisora no posee
cuotapartes en FCI afectados por la RG CNV 835, la RG CNV 836 y/o la RG CNV 838.

R.G. CNV 843/2020

Con fecha 19 de junio de 2020, la CNV sanciono la Resolucion General Nro. 843/2020 (la “RG CNV 843”’) mediane
la cual declar6 que los valores negociables acreditados en el Agente Depositario Central de Valores Negociables
(ADCVN), provenientes de entidades depositarias del exterior, no podrén ser aplicados a la liquidacion de operaciones
en el mercado local con liquidacién en moneda extranjera hasta tanto hayan transcurrido CINCO (5) dias habiles desde
la citada acreditacion en la/s subcuenta/s en el mencionado custodio local.

La concertacion y liquidacion de operaciones en moneda nacional con valores negociables admitidos al listado y/o
negociacion en la Repulblica Argentina, por parte de las subcuentas de cartera propia de titularidad de los Agentes
inscriptos y demas sujetos bajo fiscalizacion de la CNV, sélo podran llevarse a cabo en Mercados autorizados y/o
Camaras Compensadoras registradas ante la CNV.

Cuando en la concertacion local de operaciones con liquidacién en moneda extranjera cable y en la concertacion de
operaciones en mercados del exterior como cliente, realizadas por las subcuentas comitentes de titularidad de los
Agentes inscriptos, la cantidad de nominales vendidos en un valor negociable supere la cantidad comprada, de resultar
un excedente de fondos, el Agente debera aplicar, en el mismo dia de negociaciéon, como minimo el 90% de dicho
excedente a operaciones de compra de valores negociables en moneda extranjera cable concertadas en el mercado
regulado local y/o compras en mercados del exterior como cliente. Cuando dicha compensacidon incluya operaciones
de compray venta en caracter de cliente en mercados del exterior, los Agentes inscriptos deberan informar, con caracter
de declaracion jurada semanal y por cada una de las subcuentas involucradas, detalle de fecha de
concertacién/liquidacion, contraparte, especie, cantidad y precio, detalladas y agrupadas por dia de concertacion,
justificando que al cierre de cada periodo semanal, el monto neto resultante de las ventas con liquidacién cable mas las
ventas en el exterior como cliente, no superd las compras con liquidacion cable en el mercado local mas las compras
de valores negociables en el exterior. Dicha documentacion respaldatoria deberé ser remitida a CNV por los Mercados
y asimismo relevada en oportunidad de realizar auditorias a los Agentes inscriptos”.

R.G. CNV 856/2020

Con fecha 15 de septiembre de 2020, la CNV dicto6 la Resolucion General Nro. 856/2020 (1a “RG CNV 856”), mediante
la cual CNV dispuso que para dar curso a operaciones de venta de Valores Negociables con liquidaciéon en moneda
extranjera debe observarse un plazo minimo de tenencia de dichos Valores Negociables en cartera de CINCO (5) dias
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habiles, contados a partir su acreditacion en el Agente Depositario. Este plazo minimo de tenencia no sera de aplicacién
cuando se trate de compras de Valores Negociables con liquidacién en moneda extranjera. Para dar curso a
transferencias de Valores Negociables adquiridos con liquidacion en moneda nacional a entidades depositarias del
exterior, debe observarse un plazo minimo de tenencia de dichos VValores Negociables en cartera de QUINCE (15) dias
habiles, contados a partir su acreditacion en el Agente Depositario, salvo en aquellos casos en que la acreditacion en
dicho Agente Depositario sea producto de la colocacién primaria de valores negociables emitidos por el Tesoro
Nacional. Los Agentes de Liquidacién y Compensacion y los Agentes de Negociacion deberan constatar el
cumplimiento del plazo minimo de permanencia de los valores negociables antes referido.

Los Valores Negociables acreditados en el Agente Depositario Central de Valores Negociables (ADCVN),
provenientes de entidades depositarias del exterior, no podran ser aplicados a la liquidacion de operaciones en el
mercado local con liquidacion en moneda extranjera hasta tanto hayan transcurrido CINCO (5) dias habiles desde la
citada acreditacion en la/s subcuenta/s en el mencionado custodio local. Dichos Valores Negociables no podran ser
aplicados a la liquidacién de operaciones en moneda nacional hasta tanto hayan transcurrido QUINCE (15) dias habiles
desde la citada acreditacion en la/s subcuenta/s en el custodio local. El referido plazo minimo de tenencia de QUINCE
(15) dias habiles no sera de aplicacion cuando se trate de acciones y/o CERTIFICADOS DE DEPOSITO
ARGENTINOS (CEDEAR) con negociacién en mercados regulados por la CNV.

En las operaciones de compraventa con liquidacion en moneda extranjera cable y en las concertadas en mercados del
exterior como cliente por las subcuentas de titularidad de los Agentes inscriptos, cuando la cantidad de nominales
vendidos de un valor negociable en un mismo dia supere a la cantidad comprada del mismo dia, el importe a pagar por
las compras no podra ser inferior al 90% sobre el total de las ventas en mercados locales y extranjeros. De no alcanzar
dicho umbral, el excedente de fondos debera ser aplicado a la compra de valores negociables en moneda extranjera
cable concertadas en el mercado regulado local y/o compras en mercados del exterior como cliente. Al cierre semanal,
el monto total acumulado de las ventas no podra superar al monto total acumulado de las compras en las modalidades
mencionadas. Para todos los célculos deberan considerarse los montos netos finales de compra/venta incluyendo los
costos de transaccién y/o conversion de especies involucrados en las mismas.

Las operaciones de compraventa con liquidacion en moneda extranjera concertadas en mercados del exterior como
cliente, s6lo podrén realizarse en mercados autorizados y bajo control y fiscalizacion de una entidad gubernamental
regulatoria, que no pertenezcan a paises no cooperantes a los fines de la transparencia fiscal en los términos del articulo
24 del Anexo del Decreto N° 862/2019, con la cual la Comision tenga firmado y vigente un Memorando de
Entendimiento para la asistencia reciproca, colaboracion e informacion mutua bajo la modalidad bilateral o multilateral
(MOU/MMOVU)).

Cuando dicha compensacion incluya operaciones de compra y venta en caracter de cliente en mercados regulados del
exterior, los Agentes inscriptos deberan informar, con caracter de declaracion jurada semanal y por cada una de las
subcuentas involucradas, detalle de fecha de concertacion/liquidacion, contraparte, especie, cantidad y precio,
detalladas y agrupadas por dia de concertacion, justificando que al cierre de cada periodo semanal, el monto neto
resultante de las ventas con liquidacién cable mas las ventas en el exterior como cliente, no super6 las compras con
liquidacién cable en el mercado local més las compras de valores negociables en el exterior. Dicha documentacion
respaldatoria debera ser remitida a CNV por los Mercados y asimismo relevada en oportunidad de realizar auditorias a
los Agentes inscripto.

R.G. CNV 862/2020

Con fecha 15 de septiembre de 2020, la CNV dictd la Resolucién General Nro. 862/2020 (la “RG CNV 862”), mediante
la cual el organismo resolvid que para dar curso a operaciones de venta de Valores Negociables con liquidacion en
moneda extranjera debe observarse un plazo minimo de tenencia de dichos Valores Negociables en cartera de TRES
(3) dias habiles, contados a partir su acreditacion en el Agente Depositario. Este plazo minimo de tenencia no seré de
aplicacion cuando se trate de compras de Valores Negociables con liquidacién en moneda extranjera. Para dar curso a
transferencias de Valores Negociables adquiridos con liquidacién en moneda nacional a entidades depositarias del
exterior, debe observarse un plazo minimo de tenencia de dichos Valores Negociables en cartera de TRES (3) dias
habiles, contados a partir su acreditacion en el Agente Depositario, salvo en aquellos casos en que la acreditacion en
dicho Agente Depositario sea producto de la colocacion primaria de valores negociables emitidos por el Tesoro
Nacional o se trate de acciones y/o CERTIFICADOS DE DEPOSITO ARGENTINOS (CEDEAR) con negociacion en
mercados regulados por la COMISION NACIONAL DE VALORES. Los Agentes de Liquidacion y Compensacion y
los Agentes de Negociacién deberan constatar el cumplimiento del plazo minimo de permanencia de los valores
negociables antes referido.

10. Régimen Penal Cambiario
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Las Comunicaciones aclaran que cualquier incumplimiento a sus disposiciones se encontrara alcanzado por la Ley N°
19.359 sobre Régimen Penal Cambiario.

La mencionada ley establece las siguientes sanciones para el caso de incumplimiento con la normativa cambiaria:
a) Multa de hasta diez veces el monto de la operacion en infraccion, la primera vez.

b) Prision de uno a cuatro afios en el caso de primera reincidencia o una multa de tres a diez veces el monto de la
operacion en infraccion.

c) Prision de uno a ocho afios en el caso de segunda reincidencia y el maximo de la multa fijada en los incisos anteriores.

d) Si la multa impuesta en el caso del inciso a) no hubiese sido superior a tres veces el monto de la operacién en
infraccion, la pena privativa de libertad a que se refiere el inciso b), sera de un mes a cuatro afios.

e) En todos los supuestos anteriores podra aplicarse conjuntamente, suspension hasta diez afios o cancelacién de la
autorizacion para operar o intermediar en cambios e inhabilitacién hasta diez afios para actuar como importador,
exportador, corredor de cambio 0 en instituciones autorizadas para operar en cambios.

f) Cuando el hecho hubiese sido ejecutado por los directores, representantes legales, mandatarios, gerentes, sindicos o
miembros del consejo de vigilancia de una persona juridica, con los medios o recursos facilitados por la misma u
obtenidos de ella con tal fin, de manera que el hecho resulte cumplido en nombre, con la ayuda o en beneficio de la
misma, la persona juridica también sera sancionada de conformidad con las disposiciones de los incisos a) y e).

La multa se hard efectiva solidariamente sobre el patrimonio de la persona juridica y sobre los patrimonios particulares
de los directores, representantes legales, mandatarios, gerentes, sindicos 0 miembros del consejo de vigilancia que
hubiesen intervenido en la comisién del hecho punible.

g) En el caso de falsa declaracion, si el infractor rectificase la misma en forma espontanea dentro del término de quince
dias de cometida la infraccién, se fijara la multa en un cuarto de la que hubiese correspondido de no mediar dicha
rectificacion y no se tendra en cuenta esa penalidad a los efectos de la reincidencia prevista por esta Ley.

El BCRA tiene a su exclusivo cargo el proceso de sumario a los fines de establecer el incumplimiento en que incurrié
el sumariado y la sancién aplicable. De este modo, dictara las resoluciones que sean necesarias para la conclusion de
la causa y elevard las actuaciones al Presidente del BCRA a fin de remitirlas al Juzgado Nacional de Primera Instancia
en lo Penal Econémico de la Capital Federal o al Juzgado Federal de Primera Instancia con asiento en la Provincia
segun corresponda, quien dictara sentencia.

Una vez formado el expediente, se dara traslado de las imputaciones al sumariado por el término de diez dias a los fines
de que el mismo presente su defensa y ofrezca prueba. Las pruebas deberan sustanciarse en un plazo que no exceda de
veinte dias con la intervencién del sumariado, y las audiencias seran publicas en cuanto no se soliciten que sean
reservadas o no exista para ello interés pablico en contrario.

Sustanciada la prueba, el sumariado podra presentar memorial dentro de los cinco dias de notificado el auto que clausura
el periodo de recepcion de la prueba. EI BCRA debera remitir las actuaciones al juzgado correspondiente, dentro de los
quince dias de vencido el plazo dispuesto en el inciso anterior.

Las decisiones que se dicten durante la sustanciacion del sumario son irrecurribles, salvo que impliquen un manifiesto
gravamen irreparable.

Es importante sefialar que en el proceso no serd aplicable la Ley 19.549 de Procedimientos Administrativos, sino que,
en lo pertinente y en forma supletoria, se aplicaran las disposiciones del Cédigo Procesal Penal.

El Juzgado Nacional de Primera Instancia que resulte competente resolvera sobre las impugnaciones efectuadas, sin
otra sustanciacion, salvo las medidas que estime Utiles para mejor proveer. También podra practicar las pruebas que
hayan sido denegadas por la jurisdiccion administrativa, cuando el impugnante hubiese insistido en ella al interponer
el recurso y el juzgado decidiese su procedencia.

Las resoluciones definitivas dictadas por el juzgado interviniente serdn recurribles con efecto suspensivo ante la
respectiva Camara del fuero, dentro de los diez dias de su notificacion. El recurso de apelacion deberd interponerse y
fundarse ante el juzgado interviniente, el cual lo elevard a Camara, juntamente con el expediente, en el término de diez
dias.

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
sitic  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.
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TRATAMIENTO TRIBUTARIO

El siguiente es un resumen general de ciertas consecuencias impositivas de Argentina relacionadas con la tenencia y
disposicion de las Obligaciones Negociables. La descripcion se incluye para fines de informacion general Ginicamente
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
gue no ocurriran modificaciones en dichas leyes, las que inclusive podrian tener efectos retroactivos.

Es importante destacar que recientemente se ha sancionado la Ley 27.541, reglamentada por el Decreto 99/2019, el
cual a su vez ha sido modificado por el Decreto 116/2020, que ha introducido modificaciones en el régimen impositivo
de la Republica Argentina. Algunos aspectos de las modificaciones se encuentran pendientes de reglamentacién y su
alcance aun genera ciertas dudas interpretativas en la doctrina. Por ello, es importante que los inversores consulten
€ON Sus propios asesores impositivos.

En virtud de la emergencia sanitaria generada como consecuencia de la pandemia declarada por la Organizacion
Mundial de la Salud (OMS) en relacion con el coronavirus COVID-19, aconsejamos a los potenciales inversores tener
presente las normas de caracter impositivo dictadas y que se dicten en el marco dicho estado de emergencia publica.
Al respecto, destacamos que, a la fecha de emision del presente prospecto, la AFIP ha dictado ciertas medidas para
evitar la concurrencia de pablico en agencias y puestos de atencion. Entre ellas, dicho Organismo dict6 la Resolucién
General (AFIP) N° 4685/2020, que prevé la utilizacion excepcional obligatoria del servicio denominado
“Presentaciones Digitales” para la realizacion de determinados tramites y gestiones. Asimismo, se han prorrogado
plazos para la presentacion de declaraciones juradas y pago de determinados impuestos. Es probable que la AFIP
continde dictando medidas de esta indole. En consecuencia, se recomienda a los potenciales inversores que mediante
la consulta a sus asesores impositivos se actualicen respecto de la normativa que se emita en el marco de la emergencia
publica declarada en funcién a la pandemia COVID-19.

La adquisicion de las Obligaciones Negociables implica ciertas consecuencias impositivas, incluyendo sin limitacion
la posibilidad de que los resultados provenientes de la tenencia y/o disposicion de las Obligaciones Negociables estén
gravados por el impuesto a las ganancias previsto Ley de Impuesto a las Ganancias (en adelante, “LIG”), y en el
Decreto N° 862/2019 reglamentario de la Ley de Impuesto a las Ganancias (el “Decreto LIG”). A continuacion, se
describen resumidamente estas implicancias.

Impuesto sobre las ganancias de capital y rendimiento del capital

Personas humanas residentes y sucesiones indivisas radicadas en la Republica Argentina

A partir de la vigencia de las disposiciones de la ley 27.541, los intereses de las obligaciones negociables y los
resultados provenientes de operaciones de compraventa, cambio, permuta, o disposicién de obligaciones negociables
obtenidos por personas humanas residentes en Argentina y sucesiones indivisas radicadas en Argentina se encuentran
sometidos al tratamiento que se describe a continuacion.

La ganancia obtenida en concepto de intereses o rendimientos de obligaciones negociables por parte de esos sujetos
queda alcanzada a la alicuota progresiva segun la escala prevista en el art. 94 de la LIG (que llega al 35%).

La ganancia de capital por la venta de obligaciones negociables realizada por esos sujetos queda alcanzada 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 0 en moneda extranjera). ElI Poder Ejecutivo Nacional se encuentra facultado a
incrementar la alicuota del 5% hasta el 15% siempre que medien informes técnicos fundados, basados en variables
econdmicas, que asi lo justifiquen.

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.

Asimismo, el art. 33 de la Ley 27.541 dispuso el restablecimiento de la vigencia de las normas derogadas por los incisos
b), ¢) y d) del articulo 81 de la ley 27.430. En virtud de ello, los resultados que obtengan personas humanas y sucesiones
indivisas residentes en Argentina en concepto de intereses o rendimientos de obligaciones negociables estaran exentos
del impuesto a las ganancias, si se cumplen los requisitos establecidos en el art. 36 de la Ley de Obligaciones
Negociables N° 23.576.
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De conformidad con el articulo 36 de la mencionada ley, la exencion aplicard en la medida que se cumplan los siguientes
requisitos y condiciones (los “Requisitos y Condiciones de Exencion”):

(i) se trate de obligaciones negociables que sean colocadas por oferta publica 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;

(ii) los fondos a obtener mediante la colocacion de las obligaciones negociables deberan ser utilizados por el emisor
para (i) inversiones en activos fisicos y bienes de capital situados en el pais; (ii) adquisicion de fondos de comercio
situados en el pais; (iii) integracion de capital de trabajo en el pais o refinanciacion de pasivos; (iv) a la integracion de
aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la sociedad emisora; (v) a la adquisicion de participaciones
sociales y/o financiamiento del giro comercial de su negocio, cuyo producido se aplique exclusivamente a los destinos
antes especificados, segln se haya establecido en la resolucion que disponga la emisidon, y dado a conocer al pablico
inversor a través del prospecto; y (vi) si la emisora es una entidad financiera en el marco de la Ley de Entidades
Financieras (segun éste término se define méas 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 debera 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 Exencién, 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 sera 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 94
de la LIG sobre el total de la renta devengada a favor de los inversores. La AFIP reglament6 mediante la Resolucion
General N°1516/2003, modificada por la Resolucién 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.

Por su parte, y de conformidad con el articulo 34 de la Ley 27.541 que incorporé un Gltimo parrafo al inciso u) del art.
26 de la LIG, la ganancia obtenida por personas humanas y sucesiones indivisas residentes en Argentina derivada de
la compraventa, permuta o disposicion de obligaciones negociables se encuentra exenta del impuesto a las ganancias,
en la medida que coticen en bolsas 0 mercados de valores autorizados por la CNV, sin que resulte de aplicacion lo
dispuesto en el articulo 109 de la LIG.

El canje de Derechos de Intereses Diferidos por Nuevas Acciones Preferidas por parte de personas humanas residentes
en Argentina y sucesiones indivisas radicadas en Argentina se encuentra gravado por el impuesto a las ganancias. El
rendimiento (intereses) derivado de la colocacion de capital en las Obligaciones Negociables Convertibles se encuentra
sometido al tratamiento descrito anteriormente y el canje por las Nuevas Acciones Preferidas constituye el pago de
dicho rendimiento (pago en especie).

Sujetos Empresa residentes en Argentina

Las ganancias de capital obtenidas por los Sujetos Empresa derivadas de la venta, canje u otra forma de enajenacion
de las Obligaciones Negociables, estan sujetas al impuesto a las ganancias a una alicuota del 30%. La Ley 27.430
publicada en el Boletin Oficial el 29.12.2017 ha reducido al 30% la alicuota para las ganancias originadas en ejercicios
fiscales iniciados a partir del 1° de enero de 2018 hasta el 31 de diciembre de 2019 (anteriormente la alicuota era del
35%). Para las ganancias originadas en ejercicios fiscales iniciados a partir del 1° de enero de 2020 en adelante, la
alicuota seria del 25%. Sin embargo, como se menciono anteriormente, el articulo 48 de la Ley de Solidaridad Social
y Reactivacion Productiva en el Marco de la Emergencia Publica N° 27.541 dispuso la suspension hasta los ejercicios
fiscales que se inicien a partir del 1° de enero de 2021 inclusive, de lo dispuesto en el articulo 86 incisos d) y €) de la
Reforma. Por lo tanto, mientras dure el periodo de suspensién indicado, la alicuota de impuesto a las ganancias para
los Sujetos Empresa sera del 30% (y no del 25%), y sobre los dividendos y utilidades que distribuyan a personas
humanas, sucesiones indivisas y/o beneficiarios del exterior, correspondera aplicar la alicuota del 7% (y no del 13%).
Las pérdidas surgidas en un ejercicio fiscal como resultado de la venta de las Obligaciones Negociables sdlo pueden
ser compensadas contra ganancias netas derivadas del mismo tipo de operaciones que se obtengan en los cinco afios
inmediatos siguientes a aquel en que tuvieron lugar las pérdidas.
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Beneficiarios del exterior

Por Gltimo, la Reforma establece 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 LIG, 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 u) del articulo 26 de la LIG, 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. En relacion a esta exencion se establece que la CNV esta facultada a
reglamentar y fiscalizar, en el ambito de su competencia, las condiciones establecidas en el articulo 26 inciso u) de la
LIG de conformidad con la Ley de Mercado de Capitales.

Asimismo, en tanto el inciso u) del Articulo 26 de la LIG 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 (con las recientes modificaciones introducidas por la Ley 27.440), los pagos de intereses y/o
ganancias de capital sobre estos titulos estdn exentos en la medida que se emitan en cumplimiento de lo dispuesto en
dicha ley y se satisfagan los Requisitos y Condiciones de Exencién.

De conformidad con la reglamentacion establecida en el Decreto N° 279/2018 (publicado en el Boletin Oficial de la
Nacién 09.04.2018), cuando los intereses de obligaciones negociables como las ganancias de capital obtenidas de la
compraventa, cambio, permuta o disposicién de obligaciones negociables que obtienen los Beneficiarios del Exterior
no resultaren exentos en los términos del inciso u) del articulo 26 de la LIG (es decir, cuando las obligaciones
negociables no cumplan los Requisitos y Condiciones de Exencion), dichos resultados quedaran alcanzados a una
alicuota del 35%, que deberan aplicarse sobre la ganancia neta presunta establecida en el art. 104 de la LIG. En el caso
de ganancias de capital derivadas de la enajenacion de las obligaciones negociables, la ganancia neta presumida por la
LIG es el 90% del precio de venta, o bien, la diferencia entre el precio de venta y el costo de adquisicion de las
obligaciones negociables. En el caso de ganancias por el rendimiento de las obligaciones negociables (intereses), la
ganancia neta presumida por la ley sera el 43%, o el 100%, dependiendo de que el acreedor del exterior sea 0 no,
respectivamente, una entidad bancaria o financiera (bajo supervisién del respectivo banco central u organismo
equivalente) radicada en jurisdicciones no consideradas de nula o baja tributacién o se trate de jurisdicciones que hayan
suscripto con la Republica Argentina convenios de intercambio de informacién y ademas, que por aplicacion de sus
normas internas no pueda alegarse secreto bancario, bursétil, o de otro tipo, ante el pedido de informacion del respectivo
fisco.

Por su parte, la Resolucion General (AFIP) 4227/2018 (publicada en el Boletin Oficial el 12.04.2018), establecid el
mecanismo de retencion e ingreso del impuesto que con caracter de pago Unico y definitivo corresponde efectuar por
ganancias obtenidas por Beneficiarios del Exterior como resultado de inversiones financieras, entre otros supuestos, en
el caso de obligaciones negociables (rendimientos y enajenacion). La norma establece los conceptos sujetos a retencion,
los sujetos obligados a practicarla, la forma de determinacion del importe a retener, y el mecanismo de ingreso. Entre
las disposiciones introducidas por la Resolucién se destaca la implementacion de un mecanismo de transferencia
bancaria internacional cuando el impuesto deba ser ingresado directamente por el beneficiario del exterior, como
asimismo, la reglamentacion de ciertos aspectos para la determinacién de la ganancia derivada de disposicion de ciertos
valores cuando la misma se realiza de conformidad con las disposiciones del segundo pérrafo del art. 104 de la LIG.
Las disposiciones de la Resolucién General entraron en vigencia el 26.04.2018 (décimo dia habil siguiente al de su
publicacion en el Boletin Oficial).

Impuesto al valor agregado

De conformidad con el articulo 36 bis de la Ley de Obligaciones Negociables, se encuentran exentas las operaciones
financieras y prestaciones relativas a la emision, suscripcion, colocacion, transferencia, amortizacion, intereses y
cancelaciones de las obligaciones negociables y sus garantias, en la medida que las obligaciones negociables se emitan
en cumplimiento de los Requisitos y Condiciones de Exencion antes descriptos.

La entrega de las Obligaciones Negociables se encuentran exentos del impuesto al valor agregado, en virtud del articulo
7° inciso b) de la Ley del Impuesto al Valor Agregado, sin perjuicio de que se cumplan o no los Requisitos y
Condiciones de Exencién.
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Impuesto sobre los Créditos y Débitos en Cuentas Bancarias (“ICD”)

En virtud de la Ley N° 25.413, con su modificatoria, se creé el ICD aplicable sobre: (i) los créditos y débitos efectuados
en cuentas abiertas en entidades financieras que se rigen por la Ley de Entidades Financieras cualquiera fuera su
naturaleza; (ii) los créditos y débitos mencionados en el apartado (i) en los que no se utilicen 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) y/o su instrumentacion juridica; y (iii) ciertos
movimientos o entregas de fondos, propios o de terceros, realizados por cualquier persona, por cuenta propia o por
cuenta y/o a nombre de otra, cualquiera sea el método utilizado para llevarla a cabo.

De acuerdo con el Decreto 380/01 (con sus modificatorias y complementarias), las siguientes operaciones se
consideraran gravadas bajo la Ley 25.413: (i) ciertas operaciones realizadas por entidades financieras en las que no se
utilicen cuentas abiertas; y (ii) todo movimiento o entrega de fondos, aun cuando fueran realizados en efectivo, que
cualquier persona, incluyendo entidades reguladas por la ley de entidades financieras, realice a su nombre o a nombre
de un tercero, cualesquiera sean los medios empleados para su formalizacién. La Resolucidn 2111/06 de la AFIP
establece que movimiento o entrega de fondos son aquellos efectuados mediante sistemas de pago organizados para
reemplazar el uso de cuentas bancarias en actividades econémicas.

De conformidad con el art. 13 del Decreto N° 380/2001 (segun las modificaciones introducidas por el Decreto
409/2018) en el caso de titulares de cuentas bancarias sujetos a la alicuota general del 0,6%, podran computar como
crédito de impuesto del Impuesto a las Ganancias o de la contribucidn sobre el capital de las cooperativas, en las
declaraciones juradas anuales o en sus respectivos anticipos, el 33% de los importes liquidados por las acreditaciones
y débitos en dichas cuentas. Asimismo, los sujetos que tengan a su cargo el gravamen por los hechos imponibles
comprendidos en los incisos b) y ¢) del articulo 1 de la Ley 25.413, alcanzados por la tasa general del 1,2%, podran
computar como crédito de impuestos o de la contribucién especial sobre el capital de las cooperativas, el 33% de los
importes ingresados por cuenta propia 0, en su caso, liquidados y percibidos por el agente de percepcion,
correspondiente a los mencionados hechos. En el caso de micro, pequefias y medianas empresas registradas como tales
de acuerdo a lo dispuesto en la legislacion argentina, el porcentaje de pago a cuenta en el impuesto a las ganancias
puede ser mayor, segun sea el caso.

Existen exenciones en este impuesto vinculadas con el sujeto y con el destino de las cuentas. Se encuentran exentos del
impuesto los movimientos registrados en las cuentas corrientes especiales (Comunicacion “A” 3250 del BCRA) cuando
las mismas estén abiertas a nombre de personas juridicas del exterior y en tanto se utilicen exclusivamente para la
realizacion de inversiones financieras en el pais. (Para mas informacion ver articulo 10, inciso (s) del anexo del Decreto
N° 380/2001 y su adenda por el Decreto N°1.364/04). Para la procedencia de ciertas exenciones y/o reducciones de
alicuota de este impuesto puede ser necesario el cumplimiento del registro de las cuentas bancarias ante la autoridad
fiscal (AFIP-DGI) de acuerdo a lo establecido en la Resolucion General AFIP N°3900.

La ley 27.432 (B.O 29.12.2017), acordé la prorroga de este impuesto hasta el 31 de diciembre del 2022, inclusive.
Ademaés, esa norma estableci6 que el Poder Ejecutivo Nacional podra 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 (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.

De acuerdo a lo establecido por la Ley 27.541, se incluyo a los débitos originados en extracciones en efectivo bajo
cualquier forma, como operaciones gravadas, con excepcion de los efectuados en cuentas cuyos titulares sean personas
humanas o personas juridicas que revistan y acrediten la condicién de Micro y Pequefias Empresas en los términos del
art. 2 de la ley 24.467.

Impuesto sobre los ingresos brutos

Si bien es un impuesto de caracter provincial sobre el que cada jurisdiccion aplica su propia regulacion y la alicuota
vigente puede variar en cada una de ellas, en principio, el impuesto sobre los ingresos brutos no resultaria aplicable en
la venta de las Obligaciones Negociables, en la medida que no se manifieste la condicion de habitualidad. En la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires actualmente se encuentran exentos del impuesto sobre los ingresos brutos toda operacién
sobre obligaciones negociables, en la medida en que aplique las exenciones en el impuesto a las ganancias. No obstante,
sugerimos analizar la legislacion aplicable en cada jurisdiccion.
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Impuesto de sellos

En determinadas jurisdicciones locales (provincias y la Ciudad Auténoma de Buenos Aires) en el caso que la
transferencia de las Obligaciones Negociables se realice, formalice o tenga efectos en alguna de dichas jurisdicciones
por medio de acuerdos por escrito, tales acuerdos pueden estar sujetos al impuesto de sellos.

Con respecto a la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, en lo que respecta a las obligaciones negociables, el Articulo
491, inciso 54 del Cédigo Fiscal de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires establece que los actos, contratos y
operaciones, incluyendo entregas o recepciones de dinero, relacionados con la emisidn, suscripcién, colocacién y
transferencia de obligaciones negociables emitidas conforme al régimen de las Leyes N°23.576 y 23.962 y sus
modificatorias estan exentos. Esta exencion comprende a los aumentos de capital que se realicen para la emisién 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 constitucion de todo tipo de garantias personales o reales a favor de inversores o
terceros que garanticen a la emision, sean anteriores, simultaneas o posteriores a la misma.

Asimismo, el Articulo 491 inciso 50 del Cddigo Fiscal de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires establece que estan
exentos los instrumentos, actos y operaciones de cualquier naturaleza vinculados y/o necesarios para posibilitar el
incremento de capital social, emisién de titulos valores representativos de deuda de sus emisoras y cualesquiera otros
titulos valores destinados a la oferta pablica en los términos de la Ley de Mercado de Capitales, por parte de sociedades
o fideicomisos financieros debidamente autorizados por la CNV a hacer oferta publica de dichos titulos valores. Esta
exencién ampara los instrumentos, actos, contratos, operaciones y garantias vinculadas con los incrementos de capital
social y/o las emisiones mencionadas precedentemente, sean aquellos anteriores, simultaneos, posteriores o
renovaciones de estos Ultimos hechos.

Asimismo, esta exencién no se aplica si en un plazo de 90 dias corridos no se solicita la autorizacién para la oferta
publica de dichos titulos valores ante la CNV y/o si la colocacion de los mismos no se realiza en un plazo de 180 dias
corridos a partir de ser concedida la autorizacion solicitada.

En la Provincia de Buenos Aires, el articulo 297, inciso 46 del Cédigo Fiscal de la Provincia de Buenos Aires establece
una exencion para actos y contratos relacionados a la emisién, suscripcion, colocacion y transferencia de las
obligaciones negociables emitidas de acuerdo con las Ley N° 23.576 y con la Ley N° 23.962. Asimismo, se establecen
exenciones para los titulos valores colocados mediante la oferta pablica siempre que se cumpla con ciertos requisitos.
Se debe tener en consideracion que cualquier transferencia de los titulos mediante un acuerdo escrito y tal acuerdo se
ejecuta en ciertas provincias argentinas, este documento podria estar sujeto al impuesto de sellos.

No obstante, sugerimos analizar la legislacion correspondiente en cada jurisdiccidn en caso que sea aplicable.

Impuesto a la transmision gratuita de bienes

La transmisién gratuita de bienes a herederos, legatarios o donatarios no se encuentra gravada en la Republica Argentina
a nivel nacional.

A nivel provincial, la provincia de Buenos Aires establecié un impuesto a la transmision gratuita de bienes (el “ITGB”)
(Ley N° 14.044 y sus modificatorias y Ley N° 10.097, respectivamente). Las caracteristicas basicas del ITGB son las
siguientes:

1. El ITGB alcanza al enriquecimiento que se obtenga en virtud de toda transmision a titulo gratuito, incluyendo:
herencias, legados, donaciones, anticipos de herencia y cualquier otra transmision que implique un enriquecimiento
patrimonial a titulo gratuito.

2. Son contribuyentes del ITGB las personas humanas y las personas juridicas beneficiarias de una transmision gratuita
de bienes.

3. Para los contribuyentes domiciliados en la provincia de Buenos Aires, el ITGB recae sobre el monto total del
enriquecimiento gratuito, tanto por los bienes situados en la Provincia de Buenos Aires como fuera de ella. En cambio,
para los sujetos domiciliados fuera de la provincia de Buenos Aires, el ITGB recae Unicamente sobre el enriquecimiento
gratuito originado por la transmision de los bienes situados en la provincia de Buenos Aires.

4. Se consideran situados en la provincia de Buenos Aires, entre otros supuestos, (i) los titulos y las acciones, cuotas o
participaciones sociales y otros valores mobiliarios representativos de su capital, emitidos por entes publicos o privados
y por sociedades, cuando estos estuvieren domiciliados en la provincia de Buenos Aires; (ii) los titulos, acciones y
demaés valores mobiliarios que se encuentren en la provincia de Buenos Aires al tiempo de la transmision, emitidos por
entes privados o sociedades domiciliados en otra jurisdiccién; y (iii) los titulos, acciones y otros valores mobiliarios
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representativos de capital social o equivalente que al tiempo de la transmisidn se hallaren en otra jurisdiccién, emitidos
por entes o sociedades domiciliados también en otra jurisdiccién, en proporcion a los bienes de los emisores que se
encontraren en la provincia de Buenos Aires.

5. En la provincia de Buenos Aires, estan exentas del ITGB las transmisiones gratuitas de bienes cuando su valor en
conjunto sea igual o inferior a Ps. 322.800, monto que se eleva a Ps. 1.344.000, cuando se trate de padres, hijos y
cényuges.

6. En cuanto a las alicuotas, se han previsto escalas progresivas del 1,6026% al 8,7840%, segun el grado de parentesco
y la base imponible involucrada.

Respecto de la existencia de impuestos a la transmision gratuita de bienes en las restantes jurisdicciones provinciales,
el analisis debera llevarse a cabo tomando en consideracion la legislacion de cada provincia en particular.

Regimenes de recaudaciéon provincial sobre créditos en cuentas bancarias

Distintos fiscos provinciales (ej.: Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Corrientes, Cérdoba, Tucuman, provincia de
Buenos Aires, Salta, etc.) han establecido regimenes de percepcidn del impuesto sobre los ingresos brutos los cuales
resultan aplicables a los créditos que se produzcan en las cuentas abiertas en entidades financieras, cualquiera sea su
especie y/o naturaleza, quedando comprendidas la totalidad de las sucursales, cualquiera sea el asiento territorial de las
mismas.

Estos regimenes se aplican a aquellos contribuyentes que se encuentran en el padrén que provee mensualmente la
Direccidn de Rentas de cada jurisdiccién.

Las percepciones sufridas constituyen un pago a cuenta del impuesto sobre los ingresos brutos para aquellos sujetos
que son pasibles de las mismas.

Ingreso de fondos de jurisdicciones no cooperantes o de baja o nula tributacién

De acuerdo con la presuncion legal establecida en el articulo 18.2 de la Ley N° 11.683 y sus modificatorias, los ingresos
de fondos provenientes de jurisdicciones no cooperantes o de baja o nula tributacién se consideran como incrementos
patrimoniales no justificados para el receptor local, cualquiera sea la naturaleza o tipo de operacion de que se trate.

Los incrementos patrimoniales no justificados estan sujetos a los siguientes impuestos:

* se determinara un impuesto a las ganancias segun la alicuota que corresponda a la emisora en base al periodo fiscal
de que se trate calculado sobre 110% del monto de los fondos transferidos.

* también se determinara el impuesto al valor agregado a una alicuota del 21% sobre la emisora calculado sobre 110%
del monto de los fondos transferidos.

El sujeto local o receptor local de los fondos puede refutar dicha presuncién legal probando debidamente ante la
autoridad impositiva que los fondos provienen de actividades efectivamente realizadas por el contribuyente argentino
0 por una tercera persona en dicha jurisdiccion o que dichos fondos fueron declarados con anterioridad.

Conforme el articulo 82 de la Ley N° 27.430, a los efectos previstos en las normas legales y reglamentarias, toda
referencia efectuada a “paises de baja o nula tributacion” o “paises no considerados ‘cooperadores a los fines de la
transparencia fiscal’”, debera entenderse que hace alusion a “jurisdicciones no cooperantes o jurisdicciones de baja o
nula tributacion”, en los términos dispuestos por los articulos 19 y 20 de la LIG.

Por su parte, el articulo 19 de la LIG define a las “jurisdicciones no cooperantes” como aquellos paises o jurisdicciones
que no tengan vigente con la Republica Argentina un acuerdo de intercambio de informacién en materia tributaria o un
convenio para evitar la doble imposicion internacional con clausula amplia de intercambio de informacion. Asimismo,
considera como no cooperantes aquellos paises que, teniendo vigente un acuerdo con los alcances antes definidos, no
cumplan efectivamente con el intercambio de informacidn. Ademads, los acuerdos y convenios aludidos deberan cumplir
con los estandares internacionales de transparencia e intercambio de informacion en materia fiscal a los que se haya
comprometido la RepUblica Argentina. Por Ultimo, ese articulo establece que el Poder Ejecutivo Nacional elaborard un
listado de las jurisdicciones no cooperantes con base en el criterio antes descripto.

En cuanto a las jurisdicciones de baja o nula tributacion, la LIG las define como aquellos paises, dominios,
jurisdicciones, territorios, estados asociados o regimenes tributarios especiales que establezcan una tributacion maxima
a la renta empresaria inferior al sesenta por ciento (60%) de la alicuota contemplada en el inciso a) del articulo 73 de
esa ley.
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Tasa de justicia

Si fuera necesario iniciar procesos judiciales en la Argentina con relacién a las Obligaciones Negociables sera de
aplicacion una tasa de justicia sobre el monto de cualquier demanda interpuesta, que en el caso de los tribunales con
asiento en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires es actualmente del 3%.

Tratados para evitar la doble imposicion

La Argentina ha firmado convenios para evitar la doble imposicion con Alemania, Australia, Austria (ain sin vigor),
Bélgica, Bolivia, Brasil, Canada, Chile, China (aun sin vigor), Dinamarca, Emiratos Arabes Unidos, Espafia, Finlandia,
Francia, Italia, Jap6n (adn sin vigor), Luxemburgo (aln sin vigor), México, Noruega, Paises Bajos, Qatar (aln sin
vigor), Reino Unido, Turquia (aun sin vigor), Rusia, Suecia, Suiza y Uruguay (es un acuerdo de intercambio de
informacién que contiene clausulas para evitar la doble imposicion). Los Beneficiarios del Exterior radicados en
algunas de las jurisdicciones antes citadas que hayan celebrado un convenio para evitar la doble imposicién con
Argentina, podrian encontrarse sujetos a alicuotas menores en relacion con el impuesto a las ganancias que pudiera
llegar a resultar aplicable sobre la venta y /o tenencia de las Obligaciones Negociables. En cualquier caso, para
usufructuar los beneficios de dichos acuerdos internacionales, se debe dar cumplimiento con todas las obligaciones
formales y sustanciales requeridas por el propio convenio y por la normativa argentina para su aplicacion.

EL ANALISIS PRECEDENTE NO CONSTITUYE UN ANALISIS COMPLETO DE TODAS LAS
CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS RELACIONADAS CON LA TITULARIDAD O DISPOSICION DE LAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES CONVERTIBLES DEL EMISOR. LOS TENEDORES DEBEN
CONSULTAR CON SUS PROPIOS ASESORES FISCALES SOBRE LAS CONSECUENCIAS
IMPOSITIVAS QUE SURJAN EN CADA SITUACION PARTICULAR.
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NORMATIVA REFERENTE AL LAVADO DE ACTIVOS

El concepto de lavado de activos se utiliza generalmente para referirse a las operaciones destinadas a introducir fondos
provenientes del delito en el sistema institucionalizado y asi transformar ganancias por actividades ilegales en activos
de origen aparentemente licito.

El 13 de abril de 2000, el Congreso de la Nacion aprobo la Ley N° 25.246 (modificada posteriormente, entre otras, por
Ley N° 25.815, Ley N° 26.087, Ley N° 26.119, Ley No. 26.268, Ley N° 26.683, Ley N° 26.734 y Ley N° 27.440 en
su conjunto la “Ley de Prevencion de Lavado de Activos”), que contempla un sistema penal administrativo y sustituye
varios articulos del Codigo Penal de la Nacién. Tipifica el lavado de activos de origen delictivo como un delito penal,
que ocurrird cuando una persona convirtiere, transfiriere, administrare, vendiere, gravare, disimulare o de cualquier
otro modo pusiere en circulacién 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, y cuando el valor
del activo supere Ps. 300.000, sea que dicho monto resulte de una o més transacciones vinculadas entre si. Asimismo,
la Ley de Prevencién de Lavado de Activos creé la UIF.

La promulgacion de la Ley N° 26.683 modificd el concepto de lavado de activos al considerarlo un delito autbnomo
contra el orden econémico y financiero, separado del delito de encubrimiento de tal actividad delictiva, permitiendo su
pena en forma independiente de la participacion en el delito en el que se originaron los fondos lavados.

Como consecuencia de las modificaciones de la Ley de Prevencion de Lavado de Activos, el articulo 303 del Cédigo
Penal de la Nacidn establece que el que convirtiere, transfiriere, administrare, vendiere, gravare, disimulare o de
cualquier otro modo pusiere en circulacion en el mercado bienes provenientes de un ilicito penal, con la consecuencia
posible que el origen de los bienes originarios o los subrogantes adquieran la apariencia de un origen licito, y siempre
que su valor supere la suma de Ps. 300.000 (sea en un solo acto o por la reiteracién de hechos diversos vinculados entre
si), serd reprimido con prision de tres (3) a diez (10) afios y multa de dos a diez veces el monto de la operacion. La pena
prevista anteriormente sera aumentada en un tercio del maximo y en la mitad del minimo, en los siguientes casos: (a)
cuando el autor realizare el hecho con habitualidad o como miembro de una asociacion o banda informada para la
comision continuada de hechos de esta naturaleza; y/o (b) cuando el autor fuera funcionario publico que hubiera
cometido el hecho en ejercicio u ocasion de sus funciones. En este caso, sufrird ademas pena de inhabilitacion especial
de tres (3) a diez (10) afios. La misma pena sufrird el que hubiere actuado en ejercicio de una profesion u oficio que
requirieran habilitacién especial. (c) El que recibiere dinero u otros bienes provenientes de un ilicito penal, con el fin
de hacerlo aplicar en una operacion de las previstas anteriormente, seré reprimido con prisién de seis (6) meses a tres
(3) afios. (d) Si el valor de los bienes no superare la suma indicada anteriormente, el autor sera reprimido con la pena
de prision de seis (6) meses a tres (3) afios. (e) Las disposiciones del articulo 303 del Codigo Penal de la Nacion regiran
aun cuando el ilicito penal hubiera sido cometido fuera del ambito de aplicacidn espacial del Codigo Penal, en tanto el
hecho que lo tipificara también hubiera estado sancionado con pena en el lugar de su comision.

Asimismo, el articulo 304 del Cddigo Penal de la Nacién establece que, cuando los hechos delictivos previstos en el
articulo 303 hubieren sido realizados en nombre, o con la intervencién, o en beneficio de una persona de existencia
ideal, se impondran a la entidad las siguientes sanciones conjunta o alternativamente: (i) multa de dos a diez veces el
valor de los bienes objeto del delito; (ii) suspension total o parcial de actividades, que en ninguin caso podré exceder a
diez (10) afos; (iii) suspension para participar en concursos o licitaciones estatales de obras o servicios publicos o en
cualquier otra actividad vinculada con el Estado, que en ningun caso podré exceder de diez (10) afios; (iv) cancelacion
de la personeria cuando hubiese sido creada al solo efecto de la comision del delito, o esos actos constituyan la principal
actividad de la entidad; (v) pérdida o suspension de los beneficios estatales que tuviere; (vi) publicacion de un extracto
de la sentencia condenatoria a costa de la persona juridica. Para graduar estas sanciones, los jueces tendran en cuenta
el incumplimiento de las reglas y procedimientos internos, la omision de vigilancia sobre la actividad de los autores y
participes, la extension del dafio causado, el monto de dinero involucrado en la comision del delito, el tamafio, la
naturaleza y la capacidad econdmica de la persona juridica. Cuando fuere indispensable mantener la continuidad
operativa de la entidad, o de una obra, o de un servidor en particular, no seran aplicables las sanciones previstas por el
inciso (ii) y (iv) anteriores.

La Ley de Prevencion de Lavado de Activos también cre6 la UIF, que funciona con autonomia y autarquia en
jurisdiccion del Ministerio de Economia de la Nacidn, la cual es la encargada del analisis, el tratamiento y la transmision
de informacidn a los efectos de prevenir e impedir el delito de lavado de activos y el delito de financiacion del
terrorismo. Segun este marco regulatorio, la UIF esta facultada para solicitar informes, documentos, antecedentes y
todo otro elemento que estime Util para el cumplimiento de sus funciones, a cualquier organismo publico, nacional,
provincial o municipal, y a personas fisicas o juridicas, publicas o privadas, todos los cuales estaran obligados a
proporcionarlos dentro del término que se les fije, bajo apercibimiento de ley. En el marco del analisis por la UIF de
un reporte de operacion sospechosa en el marco de la Ley de Prevencion de Lavado de Activos, tal hecho debera ser
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comunicado inmediatamente al Ministerio Publico de forma de que éste pueda iniciar la respectiva accién penal, y la
UIF se encuentre facultada para intervenir como parte querellante en tales procesos.

Asimismo, el 16 de febrero de 2016, por Decreto N° 360/2016, el Poder Ejecutivo Nacional creé dentro del Ministerio
de Justicia y Derechos Humanos el “Programa de Coordinacion Nacional Para el Combate del Lavado de Activos y la
Financiacion del Terrorismo. Este Programa tendrd por mision reorganizar, coordinar y fortalecer el sistema nacional
anti lavado de activos y contra la financiacion del terrorismo, en atencién a los riesgos concretos que puedan tener
impacto en el territorio nacional y a las exigencias globales de mayor efectividad en el cumplimiento de las obligaciones
y recomendaciones internacionales establecidas por las Convenciones de las Naciones Unidas y los estandares del
GAFI.

El principal objetivo de la Ley de Prevencion de Lavado de Activos es la prevencion del lavado de activos y el combate
de las actividades de financiacién del terrorismo. En linea con las practicas aceptadas internacionalmente, esta
normativa no impone el deber de controlar tales operaciones ilegales Gnicamente a las entidades del Estado Nacional
sino también fija ciertas obligaciones a determinadas empresas del sector privado como bancos, operadores financieros,
sociedades de bolsa y compafiias de seguro. Por lo tanto, la reforma de la Ley N° 25.246, asimismo incluyo, entre otras,
a las personas fisicas o juridicas que actien como fiduciarios, en cualquier tipo de fideicomiso y las personas fisicas o
juridicas titulares o vinculadas, directa o indirectamente, con cuentas de fideicomisos, fiduciantes y fiduciarios en virtud
de contratos de fideicomiso.

Tales obligaciones consisten principalmente en tareas de recoleccion de datos, tales como: (i) recabar de sus clientes,
requirentes o aportantes, documentos que prueben fehacientemente su identidad, personeria juridica, domicilio y demés
datos que en cada caso se estipule, para realizar cualquier tipo de actividad de las que tiene por objeto (el principio
basico de la regulacion, es el la politica internacionalmente conocida como “conozca a su cliente™); (ii) informar
cualquier hecho u operacion sospechosa fuera del curso habitual de los negocios; v (iii) abstenerse de revelar al cliente
0 a terceros las actuaciones que se estén realizando en cumplimiento de la Ley de Prevencién de Lavado de Activos. A
los efectos de la Ley de Prevencion de Lavado de Activos, se consideran operaciones sospechosas aquellas operaciones
tentadas o realizadas que ocasionan sospecha de LA/FT, o que habiéndose identificado previamente como inusuales
luego del andlisis y evaluacién realizados por el Sujeto Obligado (conforme se define a continuacion), no permitan
justificar lo inusual de la operacion.

En el contexto de una operacion en el mercado de capitales, y a través del dictado de la Resolucion de la UIF N°
229/2011, derogada y reemplazada por la Resolucion N° 21/2018, modificada, entre otras, por las Resoluciones
156/2018 y 18/2019 (la “Resolucion UIF 21/2018), 1a Ley de Prevencion de Lavado de Activos impone a 10s Sujetos
Obligados (tal como se define a continuacion) la obligacién de prevenir, detectar y reportar hechos, actos, operaciones
y omisiones que pudieran derivar de la comision de delitos de lavado de activos y de financiacion del terrorismo.

De acuerdo con la Ley de Prevencion de Lavado de Activos, las siguientes personas, entre otras, estan sujetas a la
obligacion de informar a la UIF: (i) las entidades financieras; (ii) las compafiias aseguradoras; (iii) las entidades
cambiarias y las personas humanas o juridicas autorizadas por el Banco Central para operar en la compraventa de
divisas bajo forma de dinero o de cheques extendidos en moneda extranjera o mediante el uso de tarjetas de crédito o
débito, o en la transferencia de fondos dentro del pais o al exterior; (iv) agentes y sociedades de bolsa, administradoras
de fondos comunes de inversién, agentes del mercado abierto y todos aquellos intermediarios en la compra, alquiler o
préstamo de titulos valores que operen bajo la érbita de bolsas de comercio con o sin mercados adheridos; (v) las
empresas dedicadas al transporte de caudales, empresas prestatarias o concesionarias de servicios postales que realicen
operaciones de giros de divisas o de traslado de distintos tipos de moneda o billete; (vi) organismos de la administracién
publica como el Banco Central, la Administracién Federal de Ingresos Publicos, la Superintendencia de Seguros de la
Nacion, la CNV y la IGJ; (vii) los profesionales matriculados por Consejos Profesionales de Ciencias Economicas y
los escribanos publicos; y (viii) las personas humanas o juridicas que acttien como fiduciarios de personas humanas o
juridicas relacionadas directa o indirectamente con cuentas fiduciarias, fiduciarios y fiduciantes en el marco de
contratos de fideicomisos (tales personas humanas y juridicas en adelante denominadas los “Sujetos Obligados™).

La Resolucion UIF 21/2018 aplicable a los sujetos incluidos en el punto (viii) anterior y a los agentes intermediarios
inscriptos en los mercados de futuros y opciones cualquiera sea su objeto (incluyendo a los Agentes de Liquidacion y
Compensacion y los Agentes de Negociacién en toda aquella actividad que realicen en el &mbito del Mercado de
Capitales, a los a los Agentes de Administracion de Productos de Inversion Colectiva de Fondos Comunes de Inversion
y a los Fiduciarios Financieros con Oferta Publica anteriormente regulados por la Resolucion UIF N° 140/12), establece
una serie de medidas y procedimientos que tales Sujetos Obligados deberan observar para prevenir, detectar y reportar
a la UIF los hechos, actos, operaciones u omisiones que pudieran constituir delitos de lavado de activos y financiacion
del terrorismo. De acuerdo con la Resolucion UIF 21/2018, son operaciones inusuales aquellas operaciones tentadas o
realizadas en forma aislada o reiterada, con independencia del monto, sin justificacién econdmica y/o juridica, ya sea
porque no guardan relacion con el nivel de riesgo del cliente o su perfil transaccional o porque se desvian de los usos
y costumbres en las practicas de mercado, por su frecuencia, habitualidad, monto, complejidad, naturaleza y/o
caracteristicas particulares de las operaciones tentadas o realizadas. Mas aln, se consideran operaciones sospechosas
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aquellas operaciones tentadas o realizadas que, habiéndose identificado previamente como inusuales, luego del analisis
realizado por el Sujeto Obligado, no permitan justificar lo inusual de la operacion.

Segun la Resolucion UIF 21/2018, y en linea con la Resoluciéon 30/2017 (ambas modificadas por la Resolucion N°
156/2018), se establece un nuevo enfoque basado en riesgo, donde los Sujetos Obligados deben identificar a sus
clientes, y definir su perfil transaccional en base al entendimiento del prop6sito y la naturaleza esperada de la relacion
comercial, la informacién transaccional y la informacién y documentacion relacionada con la situacion econémica,
financiera y patrimonial del cliente (declaraciones de bienes personales, certificaciones de ingresos, declaraciones
juradas de impuestos, estados financieros auditados por un contador publico y por la respectiva asociacion de
profesionales, etc., segin fuera aplicable) suministrada por el cliente y/o que los Sujetos Obligados pudieran obtener
por si. También deberan definir un nivel de riesgo del cliente (bajo-medio-alto), para lo cual se consideraran criterios
de riesgo tales como, el tipo de cliente (persona humana o juridica), actividad econémica, origen de fondos, volumen
transaccional real y/o estimado de operaciones, nacionalidad y residencia. En los casos de clientes de riesgo medio y
alto, el perfil transaccional debera estar respaldado por la documentacién adicional detallada en los articulos 27 y 28
de la misma Resolucion (medidas de debida diligencia reforzada), mientras que en el resto de los clientes podra estar
basado en la informacién que hubiera sido suministrada por el cliente o que hubiera podido obtener el propio Sujeto
Obligado (medidas de debida diligencia simplificada).

Entre otros aspectos relevantes de la Resolucion, se permitird abrir cuentas a bancos, agentes y otros fondos del exterior
en la medida en que cumplan con determinada regulacién en materia de LA/FT, pudiendo estos ser objeto de un
procedimiento de identificacion simplificado que incluye la posibilidad de que la documentacién se envie por medios
electronicos.

Asimismo, se establece un régimen informativo mensual para los agentes de liquidacion y compensacion y los agentes
de negociacion y un régimen informativo anual para todos los agentes alcanzados.

En junio 2017, la UIF emitio la Resolucidon UIF 30/2017, aplicable a las entidades financieras, que derogé la Resolucion
UIF 121/2011, que implicé el pasaje de un enfoque de cumplimiento normativo formalista a un enfoque basado en
riesgo.

Entre otras nuevas incorporaciones, la resolucion contempla el “Conozca a su cliente” no presencial, y la
implementacion de plataformas tecnoldgicas acreditadas que permitan llevar a cabo tramites a distancia, sin exhibicién
personal de la documentacién.

Ademaés, incorporé las obligaciones para las entidades de realizar un ejercicio de evaluacion interna de riesgos de
LA/FT para cada una de sus lineas de negocio, y de contemplar que el sistema de prevencion de LA/FT considere un
modelo organizativo funcional y apropiado, considerando los principios de gobierno corporativo de la entidad, el que
debera ser disefiado de manera acorde a la complejidad de las propias operaciones y caracteristicas del negocio. La
metodologia de identificacién y evaluacion de riesgos, debe ser enviada a la UIF, quien tiene facultades para hacer
comentarios.

Asimismo, prevé que los grupos de sociedades puedan designar un Unico oficial de cumplimiento, en la medida en que
las herramientas diarias de administracion y control de las operaciones le permitan acceder a toda la informacién
necesaria en tiempo y forma. A su vez, en el caso que las entidades de un mismo grupo desarrollen actividades que se
encuentren alcanzadas por distintas normas emanadas de la UIF, las mismas podran celebrar acuerdos de reciprocidad
que les permitan compartir Legajos de Clientes.

Las mismas cuestiones se prevén en la nueva Resolucion UIF 21/2018, aplicable a los agentes que operan en Mercados
de Capitales y fideicomisos financieros.

Debe tenerse presente que, segun las Resoluciones UIF, modificadas por el decreto 27/2018, en caso de detectarse una
operacion inusual, los Sujetos Obligados deben monitorear de cerca tal operacion a fin de recoger informacion
adicional, y registraran y mantendran toda la documentacion respaldatoria y, en caso de corresponder, deberan realizar
el reporte respectivo dentro de los 15 (quince) dias calendario de la fecha en la que la respectiva operacion es
identificada como sospechosa, y hasta un plazo maximo de 150 (ciento cincuenta) dias calendario de la fecha en la que
la operacion es tentada o realizada, plazo que sera “sin demora” y hasta un maximo de 48 horas a partir de la operacion
realizada o tentada cuando esté relacionada con la financiacion del terrorismo. Adicionalmente, segun Resolucién UIF
N° 50/2011, complementada por Resolucion UIF N° 460/2015, los Sujetos Obligados y su respectivos oficiales de
cumplimiento tienen la obligacion de registrarse a través de la pagina web de la UIF, www.argentina.gob.ar/uif en el
Sistema de Reporte de Operaciones (SRO) de la UIF.

El 26 de mayo de 2014, la UIF dict6 la Resolucion N° 229/2014, segun la cual impuso al Banco Central, la CNV, la
Superintendencia de Seguros de la Nacién y el Instituto Nacional de Asociativismo y Economia Social el deber de
suministrar a la UIF toda la colaboracion necesaria a fin de evaluar el cumplimiento de los Sujetos Obligados bajo su
respectiva supervision, de las obligaciones establecidas por la Ley de Prevencién de Lavado de Activos, las
regulaciones dictadas por la UIF y todas sus normas complementarias y relacionadas emitidas por tales organismos.
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Mas aun la Resolucién UIF N° 229/2014 faculta a los 6rganos de contralor a supervisar el cumplimiento de todos los
deberes y obligaciones en relacién con el lavado de activos y la financiacion del terrorismo, asi como también autoriza
a tales organismos a adoptar los remedios o medidas correctivas adecuadas a fin de modificar y mejorar los
procedimientos de cumplimiento por parte de los Sujetos Obligados de las medidas sobre lavado de activos y combate
de las actividades de financiacion del terrorismo.

Las normas del Banco Central exigen a los bancos argentinos tomar ciertas precauciones minimas para prevenir el
lavado de activos. Cada entidad debe contar con un comité de prevencion del lavado de activos y financiamiento del
terrorismo integrado por un miembro del directorio, el oficial encargado de los asuntos de lavado de activos y
financiamiento del terrorismo (el “Oficial de Cumplimiento™) y un funcionario de la alta gerencia con competencia
en asuntos de intermediacion financiera y operaciones cambiarias (es decir, con suficiente experiencia y conocimiento
sobre estos asuntos y facultades de toma de decisiones). Ademas, como se ha mencionado, cada entidad financiera debe
designar un miembro del Directorio como la persona responsable de la prevencion del lavado de activos, a cargo de
centralizar cualquier informacién que el Banco Central pueda requerir de oficio o a peticion de cualquier autoridad
competente y de informar cualquier operacién sospechosa a la UIF. Sin perjuicio del rol del oficial como enlace con la
UIF, todos los miembros del directorio tienen la responsabilidad personal, solidaria e ilimitada respecto del
cumplimiento por parte de la entidad de sus obligaciones de informar a la UIF. Ademas, este oficial sera responsable
de la implementacién, seguimiento y control de los procedimientos internos para garantizar el cumplimiento de las
regulaciones en las entidades financieras y sus filiales.

Ademas, de conformidad con la Comunicacion "A" 6273 (modificada y complementada) del Banco Central, las
entidades financieras argentinas deben cumplir con ciertas politicas de "conozca a su cliente" adicionales. En este
sentido, de conformidad con dicha comunicacidn, cuando las entidades financieras existentes no puedan cumplir con
las politicas de “conozca a su cliente”, debera efectuar un analisis con un enfoque basado en riesgo en orden a evaluar
la continuidad o no de la relacion con el cliente. Los criterios y procedimientos a aplicar en ese proceso deberan ser
descriptos por cada entidad financiera en sus manuales internos de gestion de riesgos en materia de prevencion del
lavado de activos y financiamiento del terrorismo. Cuando corresponda dar inicio al proceso de discontinuidad
operativa, se deberén observar las regulaciones del Banco Central para cada tipo de producto(s). También conforme a
esta Comunicacion, las entidades financieras deberan conservar, por el término de diez (10) afios, las constancias
escritas del procedimiento de discontinuidad operativa del cliente aplicado.

El Titulo XI de las Normas de la CNV dispone que los Sujetos Obligados deben cumplir con la Ley de Prevencién de
Lavado de Activos, las resoluciones emitidas por la UIF, los decretos presidenciales referentes a resoluciones emitidas
por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas y las normas y reglamentaciones referidas al combate de las
actividades de financiacion del terrorismo (y sus anexos) emitidas por el Ministerio de Relaciones Exteriores y Culto.
El Titulo XI se aplica ademas a entidades que actian como depositarios de fondos comunes de inversion, gerentes u
otros intermediarios (tanto personas fisicas como juridicas), fondos comunes de inversion, personas fisicas o juridicas
gue participan como organizadores en la emision de titulos valores y emisores de aportes de capital o aportes
irrevocables relacionados con la futura emision de acciones o futuros préstamos, tanto en su caracter de accionistas o
no, en particular respecto de la identificacion de la persona que realizé la inversion o el aporte de capital, y el origen y
licitud de los fondos aportados o recibidos.

El Titulo XI de las Normas de la CNV dispone también que todas las personas antes identificadas podran recibir hasta
Ps. 1.000 en efectivo por dia por cliente, segtin el articulo 1 de la Ley N° 25.345 (la “Ley de Prevencion de Evasion
Fiscal”). Cuando estos fondos superen dicho limite, el monto debe ser transferido por el cliente de acuerdo con lo que
se establece en los parrafos 1 a 6 del articulo 1 de la Ley de Evasion Fiscal. En el caso de cheques, el monto debe ser
girado desde una cuenta corriente a nombre exclusivo o conjunto del cliente mantenida en una entidad financiera local.
Las transferencias bancarias podran ser realizadas desde cuentas bancarias a nombre exclusivo o conjunto del cliente
en entidades bancarias locales autorizadas por el Banco Central. Asimismo, las personas mencionadas anteriormente
no podran, por dia por cliente, efectuar mas de dos pagos con fondos o emitir mas de dos cheques, y no podran efectuar
pagos por dia por cliente por montos superiores a los Ps. 1.000. Los pagos que involucren montos mayores seran
efectuados de cualquier forma establecida en los parrafos 1 a 6 del articulo 1 de la Ley de Evasién Fiscal. Los cheques
podran ser pagaderos Unicamente al cliente, y las transferencias bancarias podran ser efectuadas a cuentas bancarias a
nombre exclusivo o conjunto del cliente en entidades financieras locales autorizadas por el Banco Central. Asumiendo
que el cliente presenta prueba escrita suficiente, y con la previa aprobacion de la CNV de los procedimientos de control
particulares implementados, las personas mencionadas anteriormente podran recibir cheques del cliente que estén
emitidos a favor del cliente y debidamente endosados, y efectuar pagos a través de cheques cruzados emitidos a la
orden del cliente para su depésito en su cuenta bancaria.

Las disposiciones del Titulo XI rigen para todas las personas fisicas o juridicas que procuren operar como agentes
registrados habilitados para realizar operaciones de negociacion, colocacion, distribucion, intermediacion, pago,
compensacion, custodia o depositario comun de titulos valores, administracion y custodia de productos de inversion
colectiva, calificacion de riesgo y otras actividades conectadas con el desarrollo del mercado de capitales (incluso las
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actividades de agentes de compra-venta de titulos, promotores de agentes de compra-venta de titulos, agentes de
colocacién y distribucion, intermediarios, agentes de pago y compensacion, gerentes de productos de inversion
colectiva, agentes de custodia de productos de inversion colectiva, agentes de depositos colectivo y agentes de
calificacion de riesgo). Asimismo, estas disposiciones regiran a las sociedades que procuren la autorizacion para operar
como mercado de cambio.

Las personas mencionadas anteriormente s6lo podran realizar operaciones relacionadas con la oferta pablica de titulos
valores si la oferta fuera realizada u ordenada por personas establecidas, domiciliadas o residentes en dominios,
jurisdicciones, territorios o estados asociados incluidos en la lista del articulo 2.b del Decreto del Poder Ejecutivo N°
589/2013. Si una persona no estuviera listada segtin lo mencionado pero en cambio actuara en su jurisdiccién como un
intermediario registrado con un mercado bajo el control y supervisién de un organismo que cumpla funciones similares
a las de la CNV, podra participar en operaciones relacionadas con la oferta pablica de titulos valores en tanto pueda
probarse que tal organismo ha celebrado un memorandum de entendimiento, cooperacion e intercambio de informacion
con la CNV.

Asimismo, la Resolucion N° 30/2017 establece que los sujetos obligados podran aplicar medidas simplificadas de
debida diligencia de identificacion del cliente al momento de abrir una caja de ahorro en los casos en los que el titular
cumpla con ciertos requisitos indicados en la citada Resolucion. La norma aclara que las medidas simplificadas de
identificacion no eximen al sujeto obligado del deber de monitorear las operaciones efectuadas por el cliente.
Asimismo, en caso de no verificarse alguna de las condiciones indicadas en la resolucidn, los sujetos obligados deberén
aplicar las medidas de identificacién que correspondan segun el nivel de riesgo del cliente.

Por su parte, mediante el dictado de la Ley N° 27.260 y su Decreto Reglamentario N° 895/2016, se otorg6 a la UIF la
facultad de comunicar informacidén a otras entidades publicas con facultades de inteligencia o investigacion,
aclarandose que sélo podra ejercerse previa resolucién fundada del Presidente de la UIF y siempre que concurran
indicios graves, precisos y concordantes respecto de la comisidn de cualquiera de los delitos contemplados bajo la Ley
de Prevencion del Lavado de Activos. Dichas comunicaciones de la UIF, incluiran el traslado de la obligacién de
guardar secreto establecida en el articulo 22 de la Ley de Prevencién del Lavado de Activos, haciendo pasible de las
penas alli previstas a los funcionarios de la entidad receptora que por si 0 por otro revelen informacion secreta. Se
aclara que la UIF no ejercera la facultad referida en casos vinculados a declaraciones voluntarias y excepcionales
realizadas en el marco de la Ley N° 27.260.

Mediante la Resolucion N° 134/2018 (conforme fuera modificada por la Resolucion 15/2019), la UIF actualizé la
némina de personas que deben ser consideradas Politicamente Expuestas (“PEP”) en nuestro pais, derogando asi la
noémina contenida en la Resolucion N° 11/2011. La nueva norma tiene en cuenta las funciones que desempefian o han
desempefiado los PEP, y en su caso el vinculo de cercania o afinidad que posean terceros con las personas que
desempefien o hayan desempefiado tales funciones.

El 26 de diciembre de 2018, la UIF emitio la Resolucion N° 154/2018 que modifica los procedimientos de supervisién
vigentes por nuevos disefios que se adapten y sean conformes a los estandares internacionales promovidos por GAFI,
gue en su Recomendacion N° 1 establece que los paises deben aplicar un enfoque basado en riesgo para entender sus
riesgos de lavado de activos y financiacion del terrorismo a fin de asegurar que las medidas para prevenir o mitigar
dichos delitos sean proporcionales a los riesgos identificados.

Asimismo, a través de la Resolucion N° 117/2019, la UIF aumentd el monto minimo a partir del cual ciertos Sujetos
Obligados deben notificar operaciones que podrian ser investigadas como sospechosas de lavado de dinero, o tomar
ciertas medidas. A su vez, la actualizacion de los umbrales establecidos, repercute para la clasificacion de los clientes
de los distintos Sujetos y la determinacion en su calidad de “habituales” u “ocasionales”.

En consecuencia, el organismo antilavado argentino aprueba su "Procedimiento de Supervisién Basado en Riesgos de
la Unidad de informacion financiera” (incluido como anexo de la presente). Asimismo, deroga las disposiciones de los
Anexos I, 11l 'y 1V de la Res UIF 104/2010, el articulo 7° y las disposiciones de los Anexos V y VI de la Res UIF
165/2011 y del Anexo I11 de la Res UIF 229/2014.

Seran aplicables todas la leyes sobre prevencion del lavado de activos y la financiacion del terrorismo actualmente
vigentes. Para un mayor anlisis del régimen de prevencion del lavado de activos actualmente vigente en Argentina,
los inversores deben obtener asesoramiento legal y leer el Titulo X111 Libro Dos del Cddigo Penal de la Nacion y las
regulaciones aplicables de la UIF (http://www.argentina.gob.ar/uif) o la CNV (http://www.cnv.gov.ar). Los inversores
también podran encontrar las regulaciones aplicables del Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas de la Nacién en
www.infoleg.gov.ar.

Actualmente, debido a la pandemia declarada a raiz del Covid-19, se encuentran suspendidos los plazos en los sumarios
administrativos como asi también los procedimientos de supervision en curso desarrollados por la Direccion de
Supervision mientras dure el aislamiento social, preventivo y obligatorio dictado por el Poder Ejecutivo Nacional
(Resoluciones N° 29/2020 y N° 32/2020 de la UIF).
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Para un andlisis mas exhaustivo del régimen de lavado de dinero vigente al dia de la fecha, se sugiere a los inversores
consultar con sus asesores legales y dar una lectura completa al Capitulo XII, Titulo XI, Libro Segundo del Cédigo
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 nacién www.infoleg.gov.ar o en el sitio web de la UIF www.uif.gov.ar.
0 en Www.cnv.gov.ar.

Documentos a Disposicion

El presente Prospecto y nuestros estados contables incluidos en el mismo se encuentran a disposicion de los interesados
en la sede social de la Compaiiia sita en Mifiones 2177, Planta Baja “C”, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, y en el
domicilio respectivo de cada Agente que se informa en la contratapa de este Prospecto. Adicionalmente, el Prospecto
se encuentra a disposicién de los inversores en la pagina web de la CNV (www.cnv.gov.ar).

237


http://www.infoleg.gov.ar/
http://www.uif.gov.ar/
http://www.cnv.gob.ar/
http://www.cnv.gov.ar/

EMISORA
TGLT S.A.

Mifiones 2177, planta baja “C” C1428ATG Ciudad de
Buenos Aires
Argentina

AUDITORES

Adler, Hasenclever & Asociados
firma miembro de Grant Thornton International

Av. Corrientes 327, 3° piso
C1043AAD Ciudad de Buenos Aires
Argentina

238



