PROSPECTO ACTUALIZADO

TGLT S.A.

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

TGLT S.A. (“TGLT”, la “Compafiia” o la “Emisora” indistintamente), una sociedad anénima constituida segun las leyes de
la Reptblica Argentina (la “Argentina”), podra emitir en forma periddica obligaciones negociables en una 0 mas series y/o
en una o mas clases (las “Obligaciones Negociables™) en virtud del programa global de emisidn 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 excedera la suma de U$S 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”).

La creacion del Programa ha sido autorizada por resolucion N° 16.853 de fecha 12 de julio de 2012 del Directorio de la
Comision Nacional de Valores (la “CNV”). Esta autorizacion sélo significa que se ha cumplido con los requisitos
establecidos en materia de informacion. La CNV no ha emitido juicio sobre los datos contenidos en el Prospecto. La
veracidad de la informacién contable, financiera y econémica asi como de toda otra informacién suministrada en el
siguiente Prospecto es exclusiva responsabilidad del Directorio, 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. El Directorio
manifiesta, con caracter de declaracion jurada, que el presente Prospecto contiene a la fecha de su publicacion
informacion veraz y suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la situacién patrimonial, econoémica y
financiera de la sociedad y de toda aquella que deba ser de conocimiento del publico inversor con relacién a la presente
emision, conforme las normas vigentes.

La creacion del Programa ha sido autorizada por la Asamblea Ordinaria de Accionistas de TGLT de fecha 20 de diciembre de
2011 y por reunién de directorio de fecha 21 de diciembre de 2011. El Programa tiene una duracién de 5 (cinco) afios
contados a partir de la fecha de la resolucion N° 16853 de la CNV que autoriza la oferta pablica del mismo. La presente
actualizacion ha sido autorizada por sus directores en reunion de fecha 24 de febrero de 2015.

Las Obligaciones Negociables emitidas bajo este Programa calificardn 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 estardn sujetas a sus requisitos de procedimiento. Las Obligaciones Negociables se
emitiran y colocardn de conformidad con las disposiciones contenidas en la Ley 26.831 de Mercado de Capitales y las
Normas de la CNV.

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

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

Oportunamente, TGLT podré solicitar el listado y negociacion de las Obligaciones Negociables de cada clase y/o serie en el
Mercado de Valores de Buenos Aires S.A. (‘MERVAL”) y su listado y negociacion en el Mercado Abierto Electronico S.A.
(el “MAE”) y/o en cualquier otro mercado autorizado de la Argentina y/o en el exterior segin se especifique en el
Suplemento de Precio correspondiente.

El presente Prospecto actualizado y los estados contables incluidos en el mismo se encuentran a disposicion de los
interesados en el domicilio social de la Compafiia sito en Av. Scalabrini Ortiz 3333, 1° Piso, Ciudad de Buenos Aires y en la




pagina web www.tglt.com. Asimismo, dicha doucmentacién podrad consultarse ingresando a la pagina web de la CNV,
www.cnv.gob.ar.

La fecha de este Prospecto es 23 de abril de 2015.


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

Los inversores deben basarse Unicamente en la informacion incluida en este Prospecto. Nosotros no hemos
autorizado a ninguna otra persona a entregar informacion diferente o adicional de la incluida en este Prospecto.
Si reciben de terceros informacion distinta de ésta 0 que no coincida con ésta, no deben basarse en ella. La
informacién contenida en este Prospecto es exacta Unicamente a la fecha indicada en la portada del presente, con
independencia de la fecha de entrega del presente o cualquier venta de nuestras acciones ordinarias. Nuestros
negocios, situacién patrimonial, resultados de las operaciones y perspectivas podrian cambiar después de la
fecha que figura en la portada de este Prospecto. En el presente, las referencias a “TGLT?, la “Compafiia”, la
“Emisora”; “nosotros” y “nuestro” hacen referencia a “TGLT S.A.”, una sociedad anénima constituida segiin
las leyes de Argentina. El término “Argentina” hace referencia a la Republica Argentina y el término
“Gobierno Nacional” se refiere al Gobierno de la Nacién Argentina, el término “Brasil” hace referencia a la
Republica Federativa de Brasil y el término “Uruguay” hace referencia a la Republica Oriental del Uruguay. El
inversor debe cumplir con todas las leyes y reglamentaciones vigentes aplicables en la Republica Argentina en
relacion a la emisién de obligaciones negociables.

No se ha autorizado a ninguna persona (incluyendo, sin limitacion, 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 v, si las
mismas fueran dadas o efectuadas, dicha informacién y/o declaracidn no podra ser considerada como autorizada
por la Emisora ni por cualquier colocador que pueda designar la Emisora.

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

De acuerdo a lo previsto en el articulo 119 de la ley 26.831 de Mercado de Capitales (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 relacion a la informacion vinculada a los mismos, y las personas que firmen el
prospecto de una emisidn de valores negociables, seran responsables de toda la informacion incluida en los
prospectos por ellos registrados ante la Comision Nacional de Valores” (los “responsables directos”) agrega
el articulo 120 de la citada ley, que “Las entidades y agentes intermediarios en el mercado que participen
como organizadores o colocadores en una oferta publica de venta o compra de valores negociables deberan
revisar diligentemente la informacion contenida en los prospectos de la oferta. Los expertos o terceros que
opinen sobre ciertas partes del prospecto sélo seran responsables por la parte de dicha informacién sobre la
gue han emitido opinién”. La legitimacién para demandar el monto de la indemnizacién y otros aspectos
vinculados estan regulados en los articulos 121 a 124 de la ley citada.




INFORMACION IMPORTANTE RELATIVA A ESTE PROSPECTO

Informacion de Mercado y Otros Datos Estadisticos

Este Prospecto estd basado en la informacién suministrada por nosotros y otras fuentes que consideramos
confiables. Hemos incluido nuestras propias estimaciones, apreciaciones, ajustes y juicios al preparar cierta
informacion de mercado, que no han sido verificados por un tercero independiente. Por lo tanto, la informacion
de mercado incluida en el presente es, salvo que se atribuya exclusivamente a una fuente de terceros, subjetiva
en cierto grado. Si bien consideramos que nuestras estimaciones, apreciaciones, ajustes y juicios son razonables
y que la informacién de mercado preparada por nosotros refleja adecuadamente la industria y los mercados en
los que operamos, no podemos asegurar que las estimaciones, apreciaciones, ajustes y juicios propios sean los
mas apropiados para efectuar determinaciones relativas a la informacion de mercado ni que la informacién de
mercado preparada por otras fuentes no sea diferente en forma sustancial de la informacion de mercado
contenida en el presente Prospecto.

La informacién de mercado y datos estadisticos utilizados en este Prospecto, incluyendo, aunque sin limitarse,
las secciones “Resumen”, “Informacion sobre la Emisora” y “Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera”
han sido extraidos de informacién que se encuentra disponible al publico, 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 Camara de Vivienda y Equipamiento Urbano de la Republica Argentina,
Reportelnmobiliario.com, Ernst & Young, el Instituto Nacional de Estadisticas y Censo (“INDEC”), el Instituto
Nacional de Estadistica de Uruguay, el Banco Central de la Republica Argentina (el “Banco Central”) 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 s6lo por haber reproducido
exactamente dicha informacién y no somos responsables por la exactitud de la misma. Seglin nuestro
conocimiento y segln lo que puede determinarse de la informacion publicada por las fuentes mencionadas, no se
ha omitido ningin hecho que podria hacer que la informacién, datos y estadisticas reproducidos fueran
incorrectos o conducentes a error.

Descripcion General

En este Prospecto, las referencias a “Peso”, “Pesos”, “$” o “Ps.” corresponden a pesos argentinos, la moneda de
curso legal de Argentina; las referencias a “Dolares Estadounidenses”, “Délares” o “U$S” corresponden a
dolares, la moneda de curso legal en los Estados Unidos y las referencias a “Reales” o “R$” corresponden a
reales, la moneda de curso legal en Brasil.

Las referencias a los “ejercicios 2012, 2013 y 2014” corresponden a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre
de cada uno de esos afios.

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 pueden variar levemente y las cifras que figuran como totales en ciertos
cuadros pueden 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
“Resumen”, “Factores de Riesgo”, Informacion sobre la Emisora” y “Resefia y Perspectiva Operativa y
Financiera”. 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 las
declaraciones sobre hechos futuros de TGLT, incluyendo, entre otros, los siguientes:

¢ las condiciones politicas, econdmicas y comerciales en general en Argentina;

e lainflaciony las fluctuaciones en las tasas de interés de Argentina;

e las fluctuaciones en los tipos de cambio del Peso;

e los controles de cambios y las restricciones sobre las transferencias de divisas al exterior;

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

e nuestra capacidad de implementar nuestra estrategia operativa y plan de negocios;
e el deterioro de las condiciones comerciales y econémicas regionales, nacionales e internacionales;
¢ el aumento en nuestros costos y gastos;

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

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

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

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

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

e nuestra capacidad de obtener mano de obra, productos, materiales y servicios de construccién a precios
razonables;

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

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

Este Prospecto contiene informacion relevante respecto de nuestras operaciones y rendimiento financiero. Al
revisar esta informacidn, se advierte al inversor que los resultados anteriores no garantizan ni son indicativos de
los resultados futuros, y no podemos asegurar la obtencion 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
gue 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 segin lo previsto, y estas diferencias podrian ser
significativas y tener un efecto negativo en nuestras operaciones y nuestra situacién patrimonial. Asimismo, las
condiciones econdmicas 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.
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Las palabras “considera”, “puede”, “hara”, “estima”, “contintia”, “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 informacién con respecto a resultados de las operaciones,
negocios, estrategias, planes financieros, posicién competitiva, entorno del sector, oportunidades de crecimiento
potencial, los efectos de futuras reglamentaciones y los efectos de la competencia en el futuro. Estas
declaraciones sélo se refieren a la fecha en la que fueron realizadas y no tenemos obligacién alguna de actualizar
publicamente 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 aln, hemos basado estas
declaraciones sobre acontecimientos futuros fundamentalmente en expectativas y proyecciones actuales acerca
de hechos y tendencias futuras que afectan nuestro negocio. Estas expectativas y proyecciones estan sujetas a
riesgos e incertidumbres sustanciales y podrian ser inexactas o cambiar significativamente. En consideracion de
estos riesgos e incertidumbres descriptos precedentemente, los hechos y circunstancias futuras analizadas en este
Prospecto no garantizan el rendimiento futuro.



CALIFICACION DE RIESGO

La Ley del Mercado de Capitales, dispone en sus articulos 57 y 58 lo siguiente: “ARTICULO 57. — Agentes de
calificacion de riesgo. La Comisién Nacional de Valores establecera las formalidades y requisitos que deberan
cumplir las entidades que soliciten su registro como agentes de calificacién de riesgo, incluyendo la
reglamentacidn de lo dispuesto en la presente ley y determinando la clase de organizaciones que podran llevar a
cabo esta actividad. La Comisién Nacional de Valores podra incluir dentro de este registro a las universidades
publicas autorizadas a funcionar como tales, a los efectos de su actuacion, fijando los requisitos que deberan
acreditar considerando su naturaleza. ARTICULO 58. — Objeto de calificacion. 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 ptblica”.

TGLT ha resuelto no calificar el Programa y solicitar la calificacion por una o dos sociedades calificadoras de
riesgo de aquellas inscriptas en el Registro de Sociedades Calificadoras de Riesgo que lleva la CNV respecto de
una o mas clases o series de Obligaciones Negociables en particular, a emitirse bajo el Programa, conforme se
determine en cada oportunidad en el respectivo Suplemento de Precio.

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




PRESENTACION DE INFORMACION CONTABLE Y DE OTRO TIPO

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

La informacion contable auditada para los ejercicio 2014, 2013 y 2012 ha sido extraida de los estados contables
auditados por el estudio Adler, Hasenclever & Asociados, firma miembro de Grant Thornton International (la
informacién contable para los ejercicios 2014, 2013 y 2012 se define como los “estados contables auditados”).
Para mayor informacion sobre los estados contables y los principios utilizados en su preparacion, véanse los
estados contables auditados de la Compafiia y sus notas incluidos en el presente Prospecto.

Los estados contables auditados para los ejercicios 2014, 2013 y 2012 han sido confeccionados de acuerdo con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF”) emitidas por Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (“1ASB”), tal y como esta previsto por las Normas de la CNV.
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DATOS SOBRE DIRECTORES, GERENCIA DE PRIMERA LINEA, ASESORES Y MIEMBROS DEL
ORGANO DE FISCALIZACION

Directores Titulares, Suplentes y Gerentes de Primera Linea

El actual directorio de TGLT esta compuesto por 8 directores titulares y 8 directores suplentes que permaneceran
en sus cargos durante 3 ejercicios, y podran ser reelegidos de manera indefinida. De conformidad con lo resuelto
en la asamblea general ordinaria de accionistas celebrada el 16 de abril de 2013, en la reunién de Directorio de
distribucion de cargos del 18 de abril de 2013, en las reuniones de Comision Fiscalizadora celebradas los dias 12
de julio de 2013, 8 de abril de 2014 y 23 de diciembre de 2014, por Asamblea General Ordinaria celebrada el 30
de abril de 2014 y en la Asamblea General Extraordinaria y Ordinaria de Accionistas celebrada el 18 de junio de

2014, el directorio queda conformado de la siguiente manera:

Director Cargo Vencimiento Fecha de Caracter CUIT

de mandato designacion
Federico Presidente y Asamblea que Asamblea No 20-23124209-1
Nicolas Weil Director Titular  aprueba los Ordinaria de fecha independiente

Estados 16 de abril de

Contablesal 31 2013

de diciembre de

2015
Carlos Vicepresidentey ~ Asamblea que Asamblea No CIUDADANO
Augusto Leone  Director Titular  aprueba los Ordinaria de fecha independiente BRASILERO
Piani Estados 16 de abril de

Contablesal 31 2013

de diciembre de

2015
Mariano S. Director titular Asamblea que Asamblea No 23-25021368-1
Weil aprueba los Ordinaria de fecha  independiente

Estados 16 de abril de

Contablesal 31 2013

de diciembre de
2015

Rodrigo Javier
Lores Arnaiz

Director titular

Asamblea que
aprueba los
Estados
Contables al 31
de diciembre de
2015

Como director

titular mediante la

Comision
Fiscalizadora del

8 de abril de 2014

(ratificado por la

No
independiente

20-22157386-3

Asamblea
Extraordinaria 'y
Ordinaria del
18/6/2014)
Marco Racy Director titular Asamblea que Asamblea No CIUDADANO
Kheirallah aprueba los Ordinaria de fecha  independiente BRASILERO
Estados 16 de abril de
Contablesal 31 2013
de diciembre de
2015
Natalia Maria Director titular Asamblea que Reunion de No CIUDADANO
Fernandes aprueba los Comisién independiente BRASILERO
Pires Estados Fiscalizadora del
Contablesal 31 12 de julio de
de diciembre de 2013 (ratificada
2015 por la Asamblea
de accionistas del
30/4/2014)
Alejandro Director titular Asamblea que Asamblea Independiente 20-12639419-6
Emilio aprueba los Ordinaria de fecha
Marchionna Estados 16 de abril de
Faré Contablesal 31 2013

de diciembre de

11



Director Cargo Vencimiento Fecha de Caracter CuUIT
de mandato designacion

2015

12



Mauricio Wior Director titular Asamblea que Asamblea Ordinaria Independiente | 23-12746435-9
aprueba los de fecha 16 de abril
Estados Contables | de 2013

al 31 de diciembre

de 2015
Rafael Spirito Director suplente | Asamblea que Reunién de Comision | No Ciudadano
Santo aprueba los Fiscalizadora de independiente | brasilero

Estados Contables | fecha 23 de diciembre
al 31 de diciembre | de 2014

de 2015
Rafael Ignacio Director suplente | Asamblea que Asamblea Ordinaria No 24-25000388-5
Soto aprueba los de fecha 16 de abril independiente

Estados Contables | de 2013
al 31 de diciembre

de 2015
Roberta Giraldes | Director suplente | Asamblea que Reunion de Comision | No Ciudadano
Frizzo aprueba los Fiscalizadora del 12 independiente | brasilero

Estados Contables | de julio de 2013
al 31 de diciembre | (ratificada por la

de 2015 Asamblea de
accionistas del
30/4/2014)
Marcelo Ferracciu | Director suplente | Asamblea que Asamblea Ordinaria No Ciudadano
aprueba los de fecha 16 de abril independiente | brasilero

Estados Contables | de 2013
al 31 de diciembre

de 2015
Luciano Alexis Director suplente | Asamblea que Reunion de Comision | No 20-28752377-8
Loprete aprueba los Fiscalizadora del 8 de | Independiente

Estados Contables | abril de 2014

al 31 de diciembre | (ratificado por la
de 2015 Asamblea
Extraordinaria y
Ordinaria de fecha

18/6/2014)
Alejandro Belio Director suplente | Asamblea que Reunion de Comision | No 20-12089427-8
aprueba los Fiscalizadora del 8 de | Independiente

Estados Contables | abril de 2014

al 31 de diciembre | (ratificado por la
de 2015 Asamblea
Extraordinaria y
Ordinaria de fecha

18/6/2014)
Daniel Alfredo Director suplente | Asamblea que Asamblea Ordinaria Independiente | 20-12943886-0
Vicien aprueba los de fecha 16 de abril

Estados Contables | de 2013
al 31 de diciembre

de 2015
Aldo Raul Director suplente | Asamblea que Asamblea Ordinaria Independiente | 23-08077357-9
Bruzoni aprueba los de fecha 16 de abril

Estados Contables | de 2013
al 31 de diciembre
de 2015

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

Los miembros del 6rgano de administracion, constituyen domicilio especial en en Av. Scalabrini Ortiz 3333, 1°
Piso, Ciudad de Buenos Aires.
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Gerencias

La administracién de las actividades de la Compafiia junto con la implementacion y ejecucion de los objetivos
corporativos se encuentra a cargo de la gerencia, quien reporta directamente al presidente.

Nombre Cargo Fecha desde que se CUIT
desempeiia
Federico Nicolas Weil Director General 20 de septiembre de 2005 20-23124209-1
Rafael I. Soto Director Financiero 28 de febrero de 2012 24-25000388-5
Alejandro Belio Director de Operaciones 18 de enero de 2010 20-12089427-8
Rodrigo Javier Lores Director de Recursos Humanos, 17 de julio de 2006 20-22157386-3
Arnaiz Tecnologia y Procesos

Organo de Fiscalizacion

La conformacidn actual de nuestra Comisién Fiscalizadora, cuyos miembros fueron elegidos por tres ejercicios
en la asamblea general ordinaria de accionistas celebrada el dia 16 de abril de 2013, es la siguiente:

Miembro Cargo Profesion Caracter CUIT
Ignacio Fabian Gajst Sindico Contador Publico Titular 23-16453709-9
Silvana Elisa Celso Sindico Contadora Publica Titular 27-23628954-6

Javier Errecondo Sindico Abogado Titular 23-16130647-9

Valeria Guerra Sindico Contadora Pablica Suplente 27-27399011-4
César Kondratiuk Sindico Contador Publico Suplente 20-26622057-0
Facundo Goslino Sindico Abogado Suplente 20-24424282-1

Los miembros del 6rgano de fiscalizacién, constituyen domidilio especial en Av. Scalabrini Ortiz 3333, 1° Piso,
Ciudad de Buenos Aires.

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

Asesores

Asesores Impositivos de TGLT

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

Asesores de TGLT para el presente Programa

Originalmente fue el estudio Marval, O’Farrell & Mairal, con domicilio en Avenida Leandro N. Alem 928 Piso
7, Ciudad de Buenos Aires. Para el presente Prospecto de actualizacion intervino el estudio Nicholson y Cano
Abogados, con domicilio en San Martin 140, Piso 14, Ciudad de Buenos Aires.

Auditores

Los auditores externos de nuestros estados contables desde 2009 son el estudio Adler, Hasenclever & Asociados
SRL, Firma miembro de Grant Thornton International, con domicilio en Av. Corrientes 327, Piso 3, CABA, en
la persona del socio Leonardo Fraga, CPCECABA T° 166 F° 183.

Responsable de Relaciones con el Mercado

El Responsable de Relaciones con el Mercado de TGLT es Rafael I. Soto, e-mail: rafaelsoto@tglt.com.
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RESUMEN DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS TIiTULOS

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
ylo Clase en particular, los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables que se incluyen
en el siguiente texto (las “Condiciones”) y que se aplicaran a cada Serie y/o Clase de Obligaciones
Negociables. El Suplemento de Precio correspondiente a cualquier Serie y/o Clase de Obligaciones Negociables
podréa especificar otras condiciones (excepto la no convertibilidad de las Obligaciones Negociables en acciones,
la garantia comdn sobre el patrimonio de la Compaiiia de que gozaran las Obligaciones Negociables y los
plazos minimos y maximos de amortizacion de las Obligaciones Negociables, condiciones que no podran ser
modificadas salvo por otra asamblea de accionistas) que complementaran a las siguientes Condiciones a los

efectos de dicha Serie y/o Clase.

Emisor

Programa

Monto Maximo del Programa

Duracion del Programa

Series y Clases

Denominaciones

Amortizacion

Precio de emision

Vencimientos

Interés

Moneda

Rango de las Obligaciones
Negociables

TGLT S.A.

Las Obligaciones Negociables se emitiran bajo el programa global
para la emision de obligaciones negociables simples de la
Compafiia (el “Programa”) autorizado por Resolucion N° 16853
de la CNV de fecha 12 de julio de 2012.

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

El Programa tendra una duracién de 5 (cinco) afios a partir de la
fecha de la Resolucién N° 16853 de la CNV de fecha 12 de julio
de 2012 que autoriza la oferta publica.

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

Las Obligaciones Negociables emitirdn 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 amortizacion 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 0 en cualquier otra moneda que oportunamente
determine el Directorio.

Las Obligaciones Negociables constituiran obligaciones directas

con garantia coman, no subordinadas de la Compafiia, y tendran el

mismo grado de privilegio que las demas deudas quirografarias y
15



Calificaciones de riesgo

Deducciones y/o retenciones
de impuestos

Destino de los Fondos

Ciertos Compromisos

Fiduciario

Listado y Negociacion

Colocadores

Colocacion de las Obligaciones
Negociables

no subordinadas de la Compaiiia, 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.

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. Ver “Calificacion de Riesgo”.

Los pagos sobre las Obligaciones Negociables se efectuaran sin
deducciones ni retenciones por, o a cuenta de, impuestos
argentinos, nacionales, provinciales o municipales, salvo que se
determine lo contrario en el correspondiente Suplemento de
Precio. En caso de exigirse dichas deducciones o retenciones, la
Compafiia 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 emision de cada Serie y/o
Clase de Obligaciones Negociables seran aplicados por TGLT a
uno o mas de los siguientes propoésitos, 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, restringen
la constitucion de gravdmenes y determinadas fusiones. Remitirse
a “Descripcién de las Obligaciones Negociables — Ciertos
Compromisos de la Emisora”.

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

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

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

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

El Suplemento de Precio respectivo especificara los nombres y las
direcciones de dichos colocadores, y los términos de colocacién
acordados por la Compafiia con los mismos, los que observaran
los requisitos establecidos en la ley 26.831 de Mercado de
Capitales y las Normas de la CNV.
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Accion Ejecutiva:

Ley Aplicable. Jurisdiccion

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 parrafo de la Ley de Obligaciones
Negociables o ante cualquier jurisdiccion arbitral, i
correspondiere.

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

La jurisdiccion se regira por las disposiciones del articulo N°46 de
la ley 26.831 excepto que se especifique otra en cada Suplemento
de Precio.
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INFORMACION CLAVE SOBRE LA EMISORA

El resumen de informacién financiera al 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012 correspondiente a los ejercicios
finalizados en esas fechas, esta basado en nuestros estados contables auditados y sus notas relacionadas y en la
informacion detallada bajo los titulos “Informacion Contable Seleccionada” y “Resefia y Perspectiva Operativa
y Financiera” del presente Prospecto, y debe leerse junto con dichos estados contables, notas e informacion.

De acuerdo con la legislacién vigente, la Compafiia puede pagar dividendos en Pesos sobre ganancias realizadas
y liquidas, segun surja de los estados contables no consolidados auditados de la Compafiia, confeccionados de
acuerdo con la normativa aplicable. La Compafiia no tiene previsto distribuir dividendos dentro de los proximos
tres o cuatro afios, teniendo en cuenta el ciclo de negocios y el estado de los proyectos que la Compafiia esta
actualmente desarrollando, ya que tiene la intencién de reinvertir todas aquellas utilidades que resulten del giro
de los negocios para de esta manera financiar al crecimiento de sus utilidades y permitir la generacion de valor
para sus accionistalnformacion del Estado de Resultados

Informacién del Estado de Resultados

Para los ejercicios 2014, 2013 y 2012, conforme a las NIIF

Dic 31, 2014 Dic 31, 2013 Dic 31, 2012

Ingresos por actividades ordinarias 415.421.582 168.418.079 73.288.374
Costos de las actividades ordinarias (354.997.703) (272.246.175)  (145.518.450)
Resultado bruto 60.423.879  (103.828.096) (72.230.076)
Gastos de comercializacion (46.955.793) (48.790.794) (26.860.049)
Gastos de administracion (52.257.685) (38.365.758) (30.219.271)
Otros gastos operativos - (32.095.394)
Resultado operativo (38.789.599)  (190.984.648)  (161.404.790)
Otros gastos (450.551) (487.345) (550.002)
Resultados financieros

Diferencias de cambio (39.195.073) (27.505.349) (68.653.253)

Ingresos financieros 96.146.235 168.082.703 23.446.156

Costos financieros (38.934.134) (26.212.913) (19.080.020)
Otros ingresos y egresos, netos 7.090.190 5.922.632 255.992
Resultado del ejercicio antes del Impuesto a las Ganancias (14.132.932) (71.184.920)  (225.985.917)
Impuesto a las Ganancias (3.687.354) 6.809.234 68.459.551
Resultado del ejercicio (17.820.286) (64.375.686)  (157.526.366)
Otro resultado integral
gue se reclasificara en la ganancia o pérdida
Diferencia de conversion de una inversion neta en el extranjero (672.872) 427.924 (505.907)
Total Otro resultado integral (672.872) 427.924 (505.907)
Resultado integral total del ejercicio (18.493.158) (63.947.762)  (158.032.273)
Ganancia (Pérdida) del ejercicio atribuible a:
Propietarios de la controladora (18.712.938) (55.850.756)  (142.481.430)
Participaciones no controladoras 892.652 (8.524.930) (15.044.936)
Total de la ganancia (pérdida) del ejercicio (17.820.286) (64.375.686)  (157.526.366)
Resultado por accidn atribuible a los prop. de la controladora
Bésico (0,27) (0,79) (2,03)
Diluido (0,27) (0,79) (2,03)
Resultado integral total del ejercicio atribuible a:
Propietarios de la controladora (19.385.810) (55.422.832)  (142.987.337)
Participaciones no controladoras 892.652 (8.524.930) (15.044.936)
Total de la ganancia (pérdida) del ejercicio (18.493.158) (63.947.762)  (158.032.273)
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Informacién del Estado de Situacion Financiera

Dic 31, 2014 Dic 31, 2013 Dic 31, 2012

ACTIVO
Efectivo y equivalentes de efectivo 56.369.468 121.121.025 58.461.450
Instrumentos financieros 4.107.049 - 999.448
Créditos por ventas 18.021.017 8.863.558 5.658.146
Otros créditos 204.814.794 123.109.768 130.352.842
Créditos con partes relacionadas 11.098.517 8.482.036 5.807.452
Inventarios 2.410.281.912 1.869.568.476  1.282.491.882
Total del activo corriente 2.704.692.757 2.131.144.863 1.483.771.220
Otros créditos 2.090.895 3.389.316 3.811.493
Créditos con partes relacionadas - - 1.315.000
Propiedades, planta y equipo 9.428.093 8.393.363 9.462.756
Activos intangibles 956.836 992.073 803.890
Activos por impuestos 316.202.979 213.000.215 105.749.338
Plusvalia 111.445.604 111.445.604 111.445.604
Total del activo no corriente 440.124.407 337.220.571 232.588.081
Total del activo 3.144.817.164  2.468.365.434  1.716.359.301
Deudas comerciales 112.536.660 101.455.760 124.102.947
Préstamos 282.755.011 183.072.111 84.852.958
Instrumentos financieros 6.245.796 1.077.425 -
Beneficios a los empleados 11.389.224 6.316.510 2.661.560
Pasivos por impuestos corrientes 5.854.872 7.535.730 4.976.045
Otras cargas fiscales 10.110.333 6.279.100 3.694.167
Saldos con partes relacionadas 292.862.921 241.940.749 149.271.197
Anticipos de clientes 1.593.553.838  1.209.987.446 851.262.170
Otras cuentas por pagar 6.441.024 3.393.275 970.873
Total del pasivo corriente 2.321.749.679 1.761.058.106 1.221.791.917
Deudas comerciales 142.201.883 121.303.098 506.742
Préstamos 92.917.581 116.770.820 43.724.152
Otras cargas fiscales 103.961 205.149 304.977
Otras cuentas por pagar 36.808.000 -
Pasivos por Impuestos Diferidos 267.476.178 166.975.221 84.030.711
Total del pasivo no corriente 539.507.603 405.254.288 128.566.582
Total del pasivo 2.861.257.282  2.166.312.394  1.350.358.499
PATRIMONIO NETO
Capital emitido 70.349.485 70.349.485 70.349.485
Otros componentes atribuibles a la sociedad controladora 167.675.783 192.547.816 247.970.648
Atribuibles a los propietarios de la controladora 238.025.268 262.897.301 318.320.133
Participaciones no controladoras 45.534.614 39.155.739 47.680.669
Total de patrimonio 283.559.882 302.053.040 366.000.802
Total del patrimonio y del pasivo 3.144.817.164 2.468.365.434 1.716.359.301
Indicadores Histéricos (conforme a las NIIF)
Indicador Formula Dic 31, 2014 Dic 31, 2013 Dic 31, 2012
Liquidez Activo Corriente / Pasivo Corriente 1,16 1,16 1,21
Solvencia (Pat_rimonio Neto + Participac_i()n de terceros en

Sociedades controladas) / Pasivo 0,10 0,10 0,10
g:;ﬁ;:llzaC'on del Activo no Corriente / Activo Total 014 0,14 0,14
Rentabilidad Resultaglo neto del ejercicio / Patrimonio Neto

promedio (0,06) (0,06) (0,36)

Capitalizacion y Endeudamiento

Al 31 de Diciembre de 2014

Efectivo y equivalentes al efectivo 56.369.468
Préstamos Corrientes
Capital e intereses devengados 282.755.011
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Total de Préstamos Corrientes 282.755.011
Préstamos No Corrientes

Capital 92.917.581
Total de Préstamos No Corrientes 92.917.581
Total de Préstamos 375.672.592
Patrimonio neto

Capital social 70.349.485
Prima de emision 378.208.774
Contribucion de capital 8.057.333
Transacciones entre accionistas (5.486.223)
Diferencia de conversion de una inversion neta en el extranjero (750.855)
Reserva legal 4.000
Resultados no asignados (212.357.246)
Total de participaciones de la controladora 238.025.268
Participaciones no controladoras 45.534.614
Total patrimonio neto 283.559.882
Total capitalizacion (*) 376.477.463

(*) Patrimonio neto + Préstamos no corrientes
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DESTINO DE LOS FONDOS

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

No obstante lo anterior, el destino de los fondos netos derivados de cada clase de obligaciones negociables se
detallara en el Suplemento de Precio respectivo.
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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 informacién que se describe a
continuacion antes de tomar la decisidn de invertir. Los negocios, situacién econémica y resultados de nuestras
operaciones podrian verse sustancial y adversamente afectados por cualquiera de estos riesgos. El precio de
negociacion de las Obligaciones Negociables podria disminuir con motivo de cualquiera de estos riesgos u otros
factores y podrian perder la totalidad o parte de su inversién. También podriamos enfrentar otros riesgos e
incertidumbres adicionales que a la fecha desconocemos o bien consideramos poco significativos, que podrian
afectar nuestro negocio.

La informacion contenida en esta seccion “Factores de Riesgo” incluye proyecciones que 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

Fluctuaciones en los niveles de crecimiento econémico.

La economia argentina ha experimentado una volatilidad significativa en las décadas recientes, caracterizada por
periodos de crecimiento bajo o negativo, alta inflacién y devaluacion monetaria. Durante 2001 y 2002, Argentina
atraveso un periodo de grave crisis politica, econémica y social, lo cual gener6 una contraccion significativa de
la economia y conllevo a cambios radicales en la politica del gobierno. Si bien la economia se ha recuperado de
modo considerable desde entonces, sigue presente la incertidumbre acerca de si el reciente crecimiento es
sustentable, ya que el mismo ha dependido, en mayor parte, de un tipo de cambio favorable, los altos precios de
los commaodities y un exceso de capacidad productiva. Sin embargo, la recuperacion ha generado inflacion y ha
intensificado la necesidad del pais de inversiones de capital, en varios sectores, en particular el sector energético,
gue se encuentra operando cerca del maximo de su capacidad instalada. Adicionalmente, la crisis financiera
global y la desaceleracion de la economia han tenido un impacto adverso significativo en el desempefio del pais,
lo cual podria mantenerse en el futuro cercano.

La crisis econémica y financiera en ciertos paises europeos, los Estados Unidos y otros socios comerciales
importantes de la Argentina, podria implicar una disminucién de la demanda internacional de productos
argentinos, lo cual podria tener un efecto material adverso en nuestra condicion financiera y los resultados de
operaciones.

Ademas, la estabilidad relativa del pais desde 2002 ha sido afectada recientemente por un incremento en la
tension politica y en la intervencion del gobierno en la economia. Nuestra actividad depende en gran medida de
las condiciones macroecondmicas y politicas que prevalezcan en Argentina. No podemos asegurar que el
reciente crecimiento de la Argentina se mantenga. Un deterioro de la economia del pais podria tener un efecto
adverso significativo en nuestro negocio, condicién financiera y resultados de operaciones.

Segun las cifras del Estimador Mensual de Actividad Econémica conocido como “EMAE?”, elaboradas por el
INDEC, el Producto Bruto Interno (“PIB”) de la economia argentina registré un crecimiento del 0,2% anual en
noviembre 2014, con respecto a igual mes del afio anterior. Cabe destacar que esas cifras son provisorias, y que
su valor definitivo se conocera en septiembre de 2015.

Los niveles de inflacion podrian mantenerse y hasta continuar aumentando, originando efectos adversos en el
mercado inmobiliario de Argentina.

La devaluacion del Peso desde enero del 2002 impuso presiones en el sistema de precios local que dio origen a
un alto nivel de inflacion durante el afio 2002. Durante el afio 2003, la inflacion se estabilizé considerablemente.
Durante los ejercicios econdmicos 2012, 2013 y 2014, la inflacion publicada por el INDEC bajo el nuevo IPC
Nacional Urbano, fue de 10,8%, 10,9% y 23,9%, respectivamente, en parte debido a acciones implementadas por
el gobierno argentino para controlar la inflacion, las cuales incluyeron limitaciones a las exportaciones y
acuerdos de precios con las compafiias del sector privado. Sin embargo, la incertidumbre respecto a la inflacion
futura puede impactar en el crecimiento del pais. En el pasado, la inflacién afectd sustancialmente la economia
Argentina y la capacidad del gobierno de crear condiciones que conduzcan al crecimiento. La persistencia del
entorno de alta inflacién podria afectar negativamente la disponibilidad de crédito a largo plazo, el mercado
inmobiliario y podria también socavar la competitividad de Argentina en el extranjero al diluirse los efectos de la
devaluacién del Peso, afectando asi de modo negativo el nivel de actividad econdmica, el empleo, los salarios
reales, el consumo y las tasas de interés. La dilucién de los efectos positivos de la devaluacion del peso en los

22



sectores orientados a la exportacion podria reducir el nivel de actividad econémica del pais. A su vez, parte de la
deuda soberana del pais se ajusta a través del Coeficiente de Estabilizacion de Referencia ("CER"), que es un
indice de la moneda que esta fuertemente ligada a la inflacién. Por lo tanto, cualquier aumento significativo de la
inflacién podria provocar un aumento de la deuda de Argentina.

Segun las cifras oficiales (INDEC), la inflacion minorista del afio 2013 fue 10,9%. Por otra parte, el promedio de
la inflacion minorista estimada por consultoras privadas y publicada a través de los legisladores de la oposicion
(denominada como “Inflacion Congreso”) arrojo una variacion anual en torno al 38%.

Se han cuestionado los métodos empleados para calcular datos econémicos publicados por el INDEC.

En enero de 2007, el INDEC modificd la metodologia utilizada para calcular el indice de precios al consumidor,
el cual se calcula como un promedio mensual de una canasta de bienes y servicios que reflejan el patrén de
consumo de los hogares argentinos. Diversos economistas y la prensa nacional e internacional han sugerido que
este cambio en la metodologia estuvo relacionado con la politica del gobierno argentino de reflejar un menor
indice de inflacidn, lo cual reduce los pagos de los bonos vinculados con el CER, y que de acuerdo con
mediciones de consultoras privadas es mayor. Al momento que el INDEC adopt6 este cambio en la metodologia,
el gobierno argentino también reemplaz6 varios funcionarios claves de dicho organismo, generando como
consecuencia quejas de intervencion gubernamental por parte del staff técnico del INDEC. Asimismo, el Fondo
Monetario Internacional, o FMI, ha solicitado al gobierno que justifique sus indices de inflacion. Estos eventos
han afectado negativamente la credibilidad del indice de Precios al Consumidor publicado por el INDEC, asi
como de otros indices publicados por dicho organismo que requieren la utilizacion del indice de precios al
consumidor para realizar su calculo, incluyendo la tasa de pobreza, la tasa de desempleo y el producto bruto
interno.

Cabe sefialar que en febrero de 2013 el FMI sancioné a la Argentina con una mocién de censura por incumplir
con el articulo 8 del reglamento interno del FMI, que obliga a sus socios a proveer informacion precisa y veraz
sobre la evolucién de su economia, argumentando que el progreso de la Argentina en la implementacién de las
medidas correctivas desde el 17 de septiembre 2012 no ha sido suficiente. Asimismo, el Consejo del FMI insté a
la Argentina a adoptar las medidas correctivas para hacer frente a la falta de precisién del IPC-GBA y los datos
del PBI, sin mas demora.

En enero de 2014, el INDEC comenzd a utilizar un nuevo indice de precios para medir la inflacion minorista: el
indice de Precios al Consumidor Nacional Urbano (“IPCNu”). Gracias a este cambio de metodologia, en
diciembre 2014, el directorio Ejecutivo del Fondo Monetario Internacional expresd su reconocimiento a la
"implementacion de todas las acciones especificas" acordadas con Argentina en materia estadistica y dio la
"bienvenida a los esfuerzos realizados y a los avances iniciales logrados en lo que respecta a la elaboracién del
Indice de Precios al Consumidor y el desempefio del Producto Interno Bruto.

El dltimo dato publicado del IPCNu en enero muestra un aumento del 1,1% respecto a diciembre de 2014,
mientras que el IPC Congreso fue del 2,08% para el mismo mes.

La capacidad de Argentina de obtener financiacion de los mercados internacionales esta limitada, lo cual
podria afectar su capacidad de implementar reformas e impulsar el crecimiento econémico.

Entre 2005 y 2010, la Argentina reestructurd parte de su deuda soberana que habia estado en cesacion de pagos
desde fines de 2001. Como resultado de esta reestructuracion, el gobierno argentino anuncié que tenia
aproximadamente U$S 129.200 millones de deuda publica, regularizando aproximadamente el 91% de la deuda
elegible. Ciertos tenedores de bonos que no participaron en dicha reestructuracion, principalmente localizados en
Estados Unidos, Italia y Alemania, presentaron acciones legales contra Argentina para cobrar los bonos en
cesacion de pago. Algunos de estos procesos se encuentran aln pendientes y sus tenedores podrian iniciar
nuevos reclamos en el futuro, persiguiendo el embargo o medidas cautelares sobre activos de la Argentina en el
exterior, lo que limita la capacidad de la Argentina para acceder a los mercados internacionales de crédito.

Ciertos holdouts han demandado a la Argentina ante los tribunales federales del estado de Nueva York,
obteniendo un fallo favorable el 22 de noviembre de 2012 el cual ordené a la Argentina el pago del capital
original adeudado mas sus intereses, y el cumplimiento de la clausula pari passu respecto de pagos futuros.
Dicho fallo ha sido apelado por la Argentina y el 21 de agosto de 2013 la Camara de Apelaciones de Nueva York
confirmé el fallo del juez Thomas Griesa y condené a la Argentina a pagar U$S 1.333 millones de délares més
intereses devengados desde la fecha de sentencia a favor de los tenedores de bonos. La sentencia de camara (al
igual que el fallo de primera instancia) tiene un “stay”, siendo ésta una medida precautoria que suspende el pago
hasta que la Corte Suprema de Justicia decida tomar o no el caso, lo que se estima seréd a principios de 2014,
Adicionalmente, los altos indices de inflacion han afectado los mercados de deuda argentina, generando la
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existencia de una sobretasa en los titulos soberanos respecto de otros de caracteristicas similares. La necesidad
de volver a contar con mediciones de inflacién que no generen controversias ha sido sefialada como necesaria
para poder reducir la tasa de interés de endeudamiento del Gobierno.

El incumplimiento en el pasado reciente por parte de la Argentina del pago de sus obligaciones y el hecho de que
ésta no haya reestructurado en forma completa su deuda soberana remanente y su deuda con los acreedores no
aceptantes limita la capacidad de la Argentina para acceder a los mercados internacionales de capitales. Como
consecuencia de ello es posible que el Gobierno no cuente con los recursos financieros necesarios para
instrumentar reformas, combatir la inflacién y promover el crecimiento econdmico.

En suma, la existencia de holdouts, la continuidad de la cesacion de pagos de deuda oficial, la falta de acuerdo
con los acreedores soberanos que forman parte del Club de Paris, y la falta de revisiones de la economia por
parte del FMI dificultan el acceso a los mercados de crédito para el Gobierno y al sector privado del pais. No es
posible asegurar que estos factores vayan a cambiar en el futuro.

Adicionalmente, con fecha 23 de septiembre de 2013, se publicd en el Boletin Oficial, la Ley 26.886 de Proceso
de Restructuracion de Titulos Publicos, (en adelante, “Ley de Apertura de la Ley Cerrojo”), por medio de la
cual se dispone realizar todos aquellos actos necesarios para la conclusion del proceso de reestructuracion de los
titulos pablicos que fueran elegibles para el canje dispuesto por la Ley 26.017 promulgada en febrero de 2005
(llamada “Ley Cerrojo™)que no hubiesen sido presentados al mismo ni al canje dispuesto por el Decreto N° 563
de fecha 26 de abril de 2010, en los términos del articulo 65 de la Ley 24.156 de Administracion Financiera y de
los Sistemas de Control del Sector Publico Nacional y sus modificatorias, con el fin de adecuar los servicios de
dicha deuda a las posibilidades de pago del Estado nacional en el mediano y largo plazo. En cuanto a los
términos y condiciones financieros en cuestion se establece que no podran ser mejores que los ofrecidos a los
acreedores en la reestructuracion de deuda anterior.

Por dltimo, la Ley de Apertura de la Ley Cerrojo, establece que los tenedores de titulos publicos que fueran
elegibles para el canje anterior que deseen participar de cualquier operacion de reestructuracion deberan
renunciar a todos los derechos que les correspondan en virtud de los referidos titulos, inclusive a aquellos
derechos que hubieran sido reconocidos por cualquier sentencia judicial o administrativa, laudo arbitral o
decision de cualquier otra autoridad, y renunciar y liberar a la Republica Argentina de cualquier accién judicial,
administrativa, arbitral o de cualquier otro tipo, iniciada o que pudiere iniciarse en el futuro con relacion a los
referidos titulos o a las obligaciones de la RepuUblica Argentina que surjan de los mismos, incluyendo cualquier
accion destinada a percibir servicios de capital o intereses de dichos titulos.

El default de la Argentina y su incapacidad de reestructurar completamente su deuda soberana remanente y
completar la negociacion con los acreedores externos podria limitar la capacidad de Argentina de reingresar a los
mercados de capitales internacionales. Como consecuencia de ello es posible que el gobierno no cuente con los
recursos financieros necesarios para instrumentar reformas, combatir la inflacion y promover el crecimiento
econdmico. Ademas, la incapacidad de Argentina para acceder a los mercados de capitales internacionales
podria tener un efecto adverso sobre nuestra capacidad para obtener financiamiento internacional y afectar
negativamente a su vez las condiciones de crédito local.

Los juicios iniciados por los acreedores, asi como demandas ante el CIADI podrian generar sentencias contra el
gobierno argentino que, de no ser pagados, podrian restringir a la Argentina de obtener créditos de organismos
multilaterales, adicionalmente ciertos acreedores externos han solicitado embargos y otras medidas cautelares
contra bienes de la Republica Argentina ubicados en el exterior, los cuales podran seguir sucediendo en el futuro.
Adicionalmente, diversos acreedores se han organizado en asociaciones para realizar reclamos en relacion a la
deuda en cesacion de pago de la Argentina. Estos grupos, sin éxito, instaron a la aprobacion de la legislacion
federal de los Estados Unidos y del Estado de Nueva York dirigida a la deuda en cesacién de pagos de la
Argentina con el objetivo de limitar el acceso de Argentina a los mercados de capitales de Estados Unidos.

En los dltimos meses, la Argentina ha evidenciado una actitud tendiente a acercarse a los mercados de créditos
internacionales, razén por lo cual se ha llegado a acuerdos en procesos con empresas que litigaron contra el pais
en el CIADI, entre ellas, “Azurix”, “CMS Gas”, “Continental Casualty” y “Vivendi”, asi como también
“National Grid” que trab6 una demanda en CNUDMI-UNCITRAL para que ellas desistan de sus reclamos a
cambio de bonos de deuda publica (de jurisdiccién local) y una quita del 25%. Los montos pactados implicaban
contingencias por U$S 677 millones de ddlares. La instrumentacidn del acuerdo se concret6 el 10 de octubre de
2013 a través de la entrega de Bonar X para cancelar capital, y Boden XV, para los intereses, que implica un
financiamiento del Estado al 7% anual.

Otra muestra de este acercamiento es el reciente préstamo internacional contraido por el pais con el Banco
Mundial por U$S 3.000 millones de délares tendientes a financiar obras en servicio publicos y salud en zonas
rurales del pais.
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Por otra parte, a comienzos del afio 2012, el gobierno norteamericano decidio aplicar sanciones comerciales a la
Argentina por considerar que no actia de buena fe al evitar el pago de los fallos del CIADI. En los hechos,
implica que se suspende a la Argentina del Sistema Generalizado de Preferencias (GSP, por sus siglas en inglés),
que exime de aranceles a las importaciones de miles de productos de paises en desarrollo. Washington ofrecio
reconsiderar la situacién, siempre bajo la condicion de que el Gobierno pague las sentencias en su contra ante el
CIADI. Por dicho motivo, los acuerdos pactados con empresas que poseian sentencias favorables en CIADI y
UNCITRAL habrian revertido esta situacién, lo que haria posible que la Argentina vuelva a ser incluida en el
GSP. Sin embargo, el gobierno de Estados Unidos aln no estaria completamente satisfecho con las actitudes
tomadas por el gobierno Argentino ya que adn existen diversas deudas en las que Argentina no ha avanzado en
su negociacion. Por ello, las importaciones que realiza la Argentina a Estados Unidos podrian incrementar sus
costos o incluso disminuir, trayendo aparejado un efecto adverso significativo sobre la economia de la Argentina.

Tanto los litigios como los reclamos instaurados ante el CIADI, la UNCITRAL y la CNUDMI contra el
Gobierno han derivado en el pasado y podrian derivar en el futuro en sentencias sustanciales contra el Estado
Nacional, que a su vez podrian ocasionar la traba de embargos, o la imposicion de medidas cautelares sobre
activos de la Argentina que el Estado Nacional haya destinado a otros usos. Como consecuencia de esta
situacion, podria suceder que el Estado Nacional no cuente con los recursos financieros necesarios para
implementar reformas y fomentar el crecimiento y ello a su vez puede tener un efecto adverso sustancial sobre la
economia del pais.

Una devaluacion y una apreciacion significativa del Peso frente al Délar Estadounidense podria afectar de
modo adverso la economia argentina asi como nuestro desempefio financiero.

A pesar de que la depreciacion efectiva del Peso en 2002 tuvo un efecto positivo en la competitividad de
determinados sectores de la economia argentina, también tuvo un impacto negativo de gran alcance en la
economia argentina y en la situacion patrimonial de las empresas y particulares. La devaluacion del Peso ha
tenido un impacto negativo en la capacidad de las empresas argentinas para honrar sus deudas en moneda
extranjera, inicialmente derivd en niveles de inflacion muy altos, redujo los sueldos reales de manera
considerable, tuvo un impacto negativo en aquellas actividades cuyo éxito depende de la demanda doméstica,
como es el caso de las industrias de servicios publicos y el sector financiero y afecté de modo adverso la
capacidad del gobierno de pagar sus obligaciones de deuda externa.

Si el Peso experimenta una devaluacién considerable, podrian volver a producirse todos los efectos negativos
sobre la economia argentina que se vinculen con dicha devaluacién, con consecuencias adversas para nuestras
actividades.

Durante 2011 el valor del Peso en Délares Estadounidenses pas6 de un valor de 4 pesos por Dolar al 3 de enero
de 2011, a 4,27 Pesos por Dolar al 30 de diciembre de 2011. En 2012 el valor del Doélar Estadounidense paso de
un valor de 4,30 Pesos por Dolar al 3 de enero de 2012, a 4,92 Pesos por Dolar al 31 de diciembre de 2012. En
2013 el valor del Ddlar Estadounidense pasé de un valor de 4,9 pesos por Délar al 2 de enero de 2013, a 6,50
Pesos por Délar al 30 de diciembre de 2013. El 30 de diciembre de 2015, el valor de un Dolar Estadounidense
cerré en 8,55 Pesos mientras que al 23 de febrero de 2015, el mismo cotiza a 8,70 Pesos por Délar. El Banco
Central, sin embargo, ha intervenido regularmente en el mercado de cambios mediante operaciones de compra y
venta de Doélares Estadounidenses en el mercado abierto a fin de estabilizar el valor del Peso.

En caso que tuviera lugar otra devaluacién significativa del Peso, podrian producirse nuevamente los efectos
negativos sobre la economia argentina previamente descriptos, y los resultados, las operaciones y los negocios de
la Compafiia podrian ser afectadas de manera sustancial y adversa.

A su vez, un aumento sustancial en el valor del Peso contra el Délar Estadounidense también presenta riesgos
para la economia argentina. En el corto plazo, un aumento de valor real significativo del Peso afectaria
adversamente la competitividad argentina y con ello las exportaciones. Esto podria tener un efecto negativo
sobre el crecimiento del PBI y de la posibilidad de crear puestos de trabajo asi como reduciria los ingresos del
sector publico disminuyendo la recaudacion fiscal en términos reales ya que estd basada actualmente en las
retenciones sobre las exportaciones.

Los controles cambiarios y las restricciones sobre las transferencias al exterior y el ingreso de capitales
podrian limitar la disponibilidad del crédito internacional y la capacidad de la Compafiia de pagar dividendos
a tenedores de sus acciones ordinarias.

En 2001 y 2002, Argentina impuso controles cambiarios y restricciones sobre las transferencias en respuestas a
la fuga de capitales y la significativa devaluaciéon del Peso que tuvo lugar en ese momento, limitando
sustancialmente la capacidad de las empresas de mantener divisas extranjeras o efectuar pagos al exterior. A
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pesar de que estos controles cambiarios y restricciones sobre las transferencias fueron suspendidas
posteriormente o flexibilizadas en gran parte, en junio de 2005, el Gobierno Nacional promulgé un decreto que
estableci6 nuevos controles sobre el ingreso y egreso de capitales que resultd en menos disponibilidad de crédito
internacional. Adicionalmente, a fines de 2011, el Gobierno Nacional implementd nuevas medidas que
restringieron el acceso al mercado tUnico y libre de cambios (el “MULC”), limitando la venta de moneda
extranjera a no residentes para la repatriacion de inversiones directas, y la formacion de activos externos para
residentes. El Gobierno Nacional podria imponer nuevos controles y restricciones sobre el mercado de cambios o
sobre las transferencias al exterior en respuesta a, entre otras cuestiones, una fuga de capitales o una devaluacién
significativa del Peso. Dichos controles y restricciones adicionales podrian tener un efecto negativo sobre la
economia y sobre nuestros negocios si se impusieran en un medio econémico donde el acceso a capitales locales
se encuentra sustancialmente limitado.

Adicionalmente, en julio de 2012, el BCRA emiti6 la Comunicacion”A” 5318, que entre otros, suspendi6 el
acceso al "Mercado Unico y Libre de Cambios" para los residentes para la formacion de activos en el exterior sin
una finalidad especifica. Mediante la Resolucion General N° 3210/2011 de la AFIP y las Comunicaciones “A”
5239, 5240, 5242 y 5245 del BCRA, se establecio el “Programa de Consulta de Operaciones Cambiarias”, un
sistema mediante el cual se efectuara una evaluacion en tiempo real por cada operacion, a fin de analizar su
consistencia con la informacion fiscal de cada comprador de divisas, y validar o no la operacién.

El gobierno argentino puede imponer en el futuro controles adicionales sobre el mercado cambiario, asimismo,
sobre la salida y entrada de capitales de la Argentina, por ejemplo en respuesta a la fuga de capitales o
depreciacion del Peso. Estas restricciones podrian tener un efecto negativo en la economia y en nuestro negocio
en caso de imponerse en un entorno econémico y las que puedan implementarse en el futuro en el que el acceso a
los capitales locales estd considerablemente restringido. Para mayor informacion ver la seccién “Controles
Cambiarios”.

Una nueva crisis del sector financiero podria amenazar todo el sistema y originar nuevas tensiones politicas y
sociales que afecten de modo adverso a la economia argentina.

Durante 2001 y el primer semestre de 2002, el sistema financiero argentino experimentd un retiro masivo de
depdsitos en un corto periodo de tiempo, debido a que los depositantes perdieron la confianza en la capacidad del
Gobierno Nacional de pagar su deuda externa y mantener el régimen de convertibilidad. Estos hechos
precipitaron una crisis de liquidez en el sistema financiero argentino, que inst6 al Gobierno Nacional a imponer
controles cambiarios y restricciones a la capacidad de los depositantes de retirar sus depdsitos.

En caso de producirse futuras crisis, tales como el incumplimiento o la insolvencia de uno o méas bancos o una
crisis en la confianza de los depositantes, el Gobierno Nacional podria imponer nuevos controles cambiarios o
mayores restricciones a la transferencia y adoptar otras medidas que podrian originar nuevas tensiones politicas y
sociales y afectar sus finanzas publicas, lo que podria afectar de modo adverso la economia y perspectivas de
crecimiento econémico en Argentina.

La economia argentina podria verse adversamente afectada por acontecimientos econdémicos en otros
mercados.

Los mercados financieros y de titulos de Argentina estan influenciados, en diversos grados, por la situacion
economica y financiera de otros mercados. Si bien las condiciones econdémicas 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 y los titulos de emisores en otros paises, incluida
Argentina. La economia argentina se vio impactada de modo adverso por los acontecimientos politicos y
econdmicos 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 econdmica de Rusia en
1998 y la devaluacién brasilefia en enero de 1999. Ademas, Argentina se ve afectada por acontecimientos en las
economias de sus principales socios regionales, como Brasil, 0 paises como Estados Unidos, que son socios
regionales y/o tienen influencia sobre los ciclos econdmicos mundiales. Si las tasas de interés aumentan
significativamente en economias desarrolladas, incluyendo Estados Unidos, Argentina y otros mercados
econémicos emergentes podrian encontrar mas dificultoso y caro acceder a préstamos de capital y refinanciar su
deuda existente, lo cual podria afectar negativamente su crecimiento econdmico. Asimismo, si estos paises, que
también son socios regionales de Argentina, caen en recesion, la economia argentina seria impactada por una
caida en las exportaciones. Todos estos factores tendran un impacto negativo en nosotros, nuestro negocio,
operaciones, condiciones financieras y perspectivas.

Durante 2008 y principios de 2009, el sistema financiero global experimento una volatilidad y alteracion sin
precedentes. Dicha turbulencia financiera llevd a una restriccion en el acceso al crédito, bajos niveles de
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liquidez, extrema volatilidad en los ingresos fijos, y en los mercados de cambio y de valores, y asimismo a una
fuga de capitales de los mercados emergentes, incluyendo Argentina. Luego de un periodo de mayor tranquilidad
durante el resto de 2009 y 2010, la crisis financiera en la Unién Europea, derivada a partir de los serios
problemas econémicos de Grecia y el contagio hacia otros paises con condiciones econémicas débiles de esa
region, volvieron a generar gran volatilidad en los mercados financieros internacionales. Estas condiciones han
tenido y podran tener un impacto negativo en la economia argentina, y podrian afectar adversamente al pais en
un futuro cercano. A pesar de que el impacto es dificil de predecir, condiciones econémicas adversas a nivel
global y local, tendrian un efecto negativo sobre la economia argentina, y como consecuencia de ello en nuestro
negocio.

La reforma judicial aprobada en 2013 plantea cierta incertidumbre respecto del futuro

El 30 de abril de 2013 fue promulgada la Ley N° 26.854, sobre medidas cautelares en las causas en las que es
parte o interviene el Estado Nacional, en el marco del proyecto de reforma judicial aprobado por el Congreso
Nacional. Entre las modificaciones que se destacan a partir de la aprobacion de tal reforma, se encuentra la
limitacion temporal a las medidas cautelares interpuestas en procesos iniciados contra el Estado, y la creacion de
tres nuevas camaras de Casacion. Dichas reformas al sistema judicial, se completarian con una modificacion a la
conformacion del Consejo de la Magistratura y a su funcionamiento.

Si bien ain no es posible determinar en qué medida esta situacion afectard futuros procedimientos
administrativos y/o judiciales, eventuales reclamos de la Emisora contra el Estado Nacional podrian verse
condicionados por este nuevo panorama.

El 19 de junio de 2013 la Corte Suprema de Justicia de la Nacion, declar6 la inconstitucionalidad de los articulos
de la ley referidos a la reforma del Consejo de la Magistratura.

Riesgos relacionados con la Actividad de la Compafiia y los Sectores en los que Opera

Estamos expuestos a riesgos asociados con el desarrollo inmobiliario, la construccion y venta de inmuebles.

Nos dedicamos al desarrollo, construccién y venta de desarrollos residenciales y oficinas, y tenemos intencién de
continuar participando en dichas actividades. Ademas de los riesgos que generalmente afectan al sector
inmobiliario, tales como las interrupciones de suministros, la volatilidad en los precios de materiales y
equipamiento para la construccion, variaciones en la oferta y la demanda para emprendimientos en ciertas zonas,
huelgas laborales y regulaciones ambientales y sobre zonificacion, nuestras actividades se ven afectadas
especificamente por los siguientes riesgos:

e las situaciones econémicas en Argentina pueden afectar adversamente el crecimiento del negocio
inmobiliario en su totalidad a través de, entre otros factores, la desaceleracion econdmica, aumentos en
tasas de interés, fluctuaciones del tipo de cambio, ausencia de financiamiento e inestabilidad politica;

o el nivel de interés de los compradores en un proyecto recientemente lanzado o los precios de las ventas
por unidad pueden resultar sustancialmente mas bajos que lo esperado, originando que el proyecto
resulte menos rentable y/o que el valor de todas las unidades a ser vendidas resulte inferior al esperado;

e puede ocurrir un cambio en las condiciones del mercado inmobiliario argentino, tal como el exceso de
oferta de espacios para viviendas y oficinas en una zona en particular;

e los compradores pueden tener una percepcion negativa de la seguridad, conveniencia y atractivo de las
unidades para vivienda, las unidades con fines comerciales de la Compafiia y las zonas en las que estan
ubicadas;

¢ los aumentos en los costos operativos, incluyendo para desarrollo de proyectos de construccién, primas
de seguro, impuestos inmobiliarios y aumento de los servicios publicos pueden afectar en forma
negativa los margenes de ganancia de la Compaiiia;

e competencia de otros edificios de oficinas y para viviendas;

e las condiciones econémicas y de otra naturaleza pueden originar que una cantidad significativa de
clientes no cumpla con el pago del precio de compra de lotes o departamentos;

o falta potencial de predios bien ubicados para desarrollar nuestros proyectos;

o falta potencial de oportunidades de desarrollo convenientes;
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e aumento de costos operativos, incluyendo gastos de seguros, servicios publicos, impuesto inmobiliario,
impuestos nacionales y locales y aumento de costos de seguridad;

e cambios en las leyes y regulaciones gubernamentales (tales como las que rigen el uso, la zonificacién e
impuestos inmobiliarios);

e los costos de construccidn y desarrollo pueden superar las proyecciones originales; y

e el desarrollo, construccion y venta de nuestros proyectos o cualquiera de sus etapas puede no estar
completado segin lo programado, resultando en el aumento de los costos de construccién y/o la
rescision de contratos.

Cualquiera de las situaciones antes mencionadas puede tener un efecto econémicamente adverso a nuestros
negocios y, consecuentemente, disminuir el valor de los Titulos Valores.

Los costos de la construccion pueden aumentar mas rapidamente que la devaluacion del Peso en relacién con
el Dolar Estadounidense, afectando de manera adversa los resultados de la Compafiia.

Nuestra actividad incluye el desarrollo inmobiliario y la venta de unidades para vivienda en propiedad
horizontal. Entre los principales riesgos vinculados con nuestro negocio se encuentra la posibilidad de incurrir en
costos mayores al presupuesto original y la consecuente demora en los plazos para la terminacion de la obra o el
desarrollo de los lotes.

Desde 2004, los costos de construccion, particularmente los costos de mano de obra, han estado subiendo mas
rapido que la devaluacion de Peso contra el Délar Estadounidense. Algunos contratos de venta de la Compafiia
estan denominados en Délares Estadounidenses y contemplan un precio de las ventas pactado al comienzo del
periodo de construccion, momento en el que la Compafiia realiza la preventa de terrenos o departamentos.
Cuando la inflacion avanza mas rapidamente que la devaluacion, la Compafiia podra experimentar costos mas
elevados que los que se previeron al establecer el precio de venta, y en ese caso nuestras ganancias sobre las
ventas seran inferiores a las previstas.

Durante el plazo requerido para la finalizacion de un proyecto, podemos enfrentar desaceleraciones de la
economia, aumentos en las tasa de interés, fluctuaciones en el tipo de cambio e inestabilidad politica lo que
puede afectar la posibilidad de completar con éxito nuestros proyectos.

Nuestros proyectos de edificios para viviendas tipicamente toman entre 24 a 60 meses para completarse. Durante
estos periodos pueden haber incertidumbres econdmicas considerables, tales como un crecimiento lento de la
economia, aumentos en las tasas de interés, variaciones en el tipo de cambio e inestabilidad politica lo que puede
resultar en efectos adversos sobre los habitos de consumo, los costos de construccidn, la disponibilidad de mano
de obra y materiales, asi como también otros factores que nos afecten asi como al sector inmobiliario en general,
los que pueden afectar nuestra posibilidad de completar con éxito nuestros proyectos. Los gastos significativos
relacionados con inversiones en bienes inmuebles, tales como costos de mantenimiento, costos de construccién y
servicio de deuda, en general no pueden reducirse si los cambios en la economia originan una reduccion en los
ingresos que se obtienen de nuestras propiedades. La continuidad de la demanda de los emprendimientos como
los que realizamos depende de las perspectivas de crecimiento econdmico a largo plazo. En particular, si la tasa
de crecimiento econémico disminuye o en el caso de recesion econdmica, nuestra rentabilidad y el valor de las
acciones de la Compafiia podrian verse disminuidos.

La falta de financiamiento disponible y/o un aumento en las tasas de interés puede afectar adversamente la
posibilidad o voluntad de los eventuales compradores de propiedades de financiar sus compras.

La falta de fondos disponibles en el mercado para financiar la compra de viviendas o terrenos y/o un aumento en
las tasas de interés pueden afectar adversamente la posibilidad o voluntad de los eventuales compradores de
financiar sus compras, reduciendo de este modo la demanda de los inmuebles para vivienda o comercio de la
Compafiia y afectando en forma sustancialmente adversa su situacion patrimonial y financiera y el resultado de
sus operaciones.
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Las demoras o cuestiones técnicas con los proyectos inmobiliarios de la Compafiia originadas por terceros
pueden tener un efecto adverso sobre sus negocios y la forma en que se perciben sus marcas y pueden dejar a
la Compafiia sujeta a responsabilidad civil, ademas de generar un efecto adverso sobre su situacion
econdmica.

La Compafiia contrata a terceros con el fin de que presten servicios para el desarrollo de la infraestructura, la
preparacion de los terrenos y la construccion de sus edificios para viviendas y oficinas. Como consecuencia de
ello, los plazos de construccion, asi como también la disponibilidad y nivel de habilidades técnicas de los
trabajadores contratados y subcontratados escapan a nuestro control. Las demoras o cuestiones técnicas en la
prestacion de los servicios originadas por terceros pueden tener un efecto adverso sobre la situacidn patrimonial
y financiera de la Compafiia y sobre la forma en que los clientes perciben sus marcas y en su relacién con los
clientes, asi como también sobre sus negocios y operaciones.

Si las sociedades de las que somos parte 0 nuestros acuerdos comerciales con terceros no tienen éxito, o si no
podemos mantener una buena relacion con nuestros socios, nuestros negocios y operaciones ser pueden
afectados sustancialmente.

Ademas de nuestros socios comerciales actuales, de existir nuevas oportunidades participaremos de nuevas
sociedades con desarrolladores inmobiliarios y empresas constructoras a los fines de incrementar la cantidad de
emprendimientos en los que participamos, reduciendo los costos de adquisicidn de terrenos y diversificando
nuestros proyectos. ElI mantenimiento de buenas relaciones con nuestros socios comerciales, asi como también
con desarrolladores inmobiliarios y empresas constructoras es crucial para el éxito de nuestros proyectos.
Asimismo, nuestra estrategia de expansion geografica de nuestras actividades dependera principalmente de
nuestra capacidad de realizar acuerdos comerciales con socios estratégicos. No podemos garantizar que los
acuerdos comerciales con nuestros socios tengan éxito o logren los resultados esperados.

El éxito de nuestro negocio depende de la disponibilidad de terrenos convenientes a precios favorables y los
aumentos en los precios de los terrenos pueden incrementar el costo de ventas disminuyendo nuestros
ingresos.

El éxito de nuestro negocio depende en gran parte de la disponibilidad de terrenos apropiados para la
construccién y desarrollo a precios favorables. Podemos tener inconvenientes en identificar oportunidades
atrayentes o podemos no ser capaces de efectuar las inversiones que deseamos en términos econémicamente
favorables para nosotros. El precio de los terrenos para desarrollos inmobiliarios ha sido y se espera continle
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 pueda la
Compafiia adquirir dichos terrenos en el futuro puesto que podria ocurrir que los precios de los terrenos sean
tales que el margen del desarrollador se reduzca al punto de desaparecer. En tal caso, se reducirian los ingresos y
ganancias (al no lanzar nuevos proyectos) y la rentabilidad disminuiria lo que originaria un efecto
sustancialmente adverso a nuestros negocios Y el resultado de nuestras operaciones.

Los emprendimientos fuera de los mercados geograficos tradicionales de la Compaiiia pueden representarle
desafios.

Las inversiones en nuevos mercados estan sujetas a fuertes riesgos, incluidos riesgos soberanos — en el caso de
otros paises — y riesgos que afectan el sector inmobiliario de cada mercado. Entre estos riesgos podemos destacar
la competencia de emprendedores inmobiliarios sélidamente establecidos y de otros nuevos, la no disponibilidad
de financiamiento o la existencia de financiamiento en términos inaceptables para nosotros, las fluctuaciones del
tipo de cambio, la falta de liquidez en el mercado, la suba de los costos de la construccion y de la inflacion,
extensas regulaciones y procedimientos burocraticos para obtener permisos y autorizaciones, la inestabilidad
politica y econdémica que podra resultar en fuertes cambios en la demanda de propiedades, riesgos de
incumplimiento de pago y dificultad para lograr el desalojo de locatarios incumplidores.

Los terrenos sobre los que podriamos desarrollar nuestros proyectos podrian no estar dentro de la
zonificacién para los fines del desarrollo inmobiliario proyectado y es posible que no podamos obtener o que
suframos demoras en la obtencién de los permisos de construccion y otros necesarios.

Los terrenos donde planeamos nuestros emprendimientos podrian no contar con todos los permisos y
autorizaciones de uso de los terrenos, edificacion, ocupacion y otros permisos y autorizaciones publicas
requeridas para poder desarrollar los desarrollos que proponemos. No podemos asegurar el éxito en nuestros
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esfuerzos por obtener la rezonificacion y obtener todos los permisos y autorizaciones necesarios o que los
esfuerzos de rezonificacion y solicitud de permisos no seran demorados mas alla de la razonable.

Podriamos vernos afectados en caso de existir una suspension en el otorgamiento de permisos de construccion y
por leyes que limiten nuestros emprendimientos inmobiliarios. En caso de no obtener todos los permisos y
autorizaciones gubernamentales necesarios para desarrollar nuestros proyectos actuales y futuros segin lo
proyectado, podriamos vernos forzados a realizar modificaciones involuntarias en dichos proyectos o a
abandonarlos, lo que podria tener un efecto sustancialmente adverso en nuestra situacién patrimonial y financiera
y en los resultados de nuestras operaciones.

El sector inmobiliario en Argentina es cada vez mas competitivo.

Nuestra actividad tiene un alto grado de concentracion en areas metropolitanas, como las de Buenos Aires,
Rosario y Montevideo (Uruguay), donde los mercados inmobiliarios son altamente competitivos debido a la
escasez de propiedades en ubicaciones apreciadas y al aumento del numero de competidores locales e
internacionales.

Por otra parte, los sectores inmobiliarios argentino y uruguayo en general son altamente competitivos y
fragmentados, y no impone exigencias elevadas que restrinjan el acceso de nuevos competidores al mercado. Los
principales factores competitivos en el negocio de desarrollo inmobiliario incluyen la disponibilidad y ubicacion
del terreno, el precio, el financiamiento, el disefio, la calidad, la reputacién y las alianzas con desarrolladores.
Existe una serie de desarrolladores de viviendas e inmuebles con fines comerciales y sociedades de servicios
inmobiliarios que compiten con nosotros en la busqueda de terrenos a adquirir, recursos financieros para el
desarrollo y compradores y locatarios potenciales. Otras sociedades, que incluyen uniones transitorias de
empresas extranjeras y empresas locales, tienen una participacién cada vez mas activa en el negocio inmobiliario
argentino, incrementando asi la competencia. En la medida en que 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 lograsemos
responder a dichas presiones con la misma rapidez que nuestros competidores, o si aumentara el nivel de
competencia, ello podria afectar negativamente los resultados de nuestras operaciones.

Nuestro negocio se encuentra sujeto a extensas regulaciones e imposiciones fiscales y pueden imponerse
regulaciones adicionales en el futuro.

Nuestra actividad esta sujeta a leyes nacionales, provinciales y municipales y a regulaciones, autorizaciones y
permisos requeridos respecto de la construccién, zonificaciéon, uso del terrero, proteccion ambiental,
preservacion histérica, defensa del consumidor y otros requerimientos, todos los cuales afectan nuestra
posibilidad de adquirir terrenos, desarrollar y construir proyectos y negociar con clientes. Asimismo, las
empresas del sector estan sujetas al aumento de alicuotas fiscales y cambios en regimenes fiscales, incluyendo la
creacion de nuevos impuestos. Asimismo, debemos obtener permisos y autorizaciones ante diferentes
autoridades gubernamentales con el objeto de llevar a cabo nuestros proyectos. EI mantenimiento de los
permisos y autorizaciones puede resultar costoso. En el caso de incumplimiento de dichas leyes, regulaciones,
permisos y autorizaciones, la Compafiia podria tener que hacer frente a multas, suspensiones de proyectos,
cancelacién de permisos y revocacién de autorizaciones.

Asimismo, las autoridades publicas pueden emitir normas nuevas y mas estrictas, o demandar el cumplimiento o
interpretar las leyes y regulaciones de una forma mas restrictiva, lo que puede forzar a la Compafiia a invertir
fondos para cumplir con esas nuevas normas. En el pasado, el Gobierno Nacional ha impuesto regulaciones
estrictas y onerosas respecto de los alquileres en respuesta a la escasez de inmuebles para vivienda, elevados
niveles de inflacion y dificultades en el acceso al crédito. Dichas regulaciones limitaron o prohibieron los
aumentos en el precio de los alquileres y prohibieron el desalojo de inquilinos, ain por incumplimiento de pagar
el alquiler. No puede garantizarse que el Gobierno Nacional no establecerd regulaciones similares o de otra
naturaleza en el futuro. Los cambios en las leyes existentes o la promulgacién de nuevas leyes que rijan la
titularidad, operacién o alquiler de inmuebles en Argentina podria afectar negativamente el mercado inmobiliario
argentino y afectar sustancial y adversamente nuestras operaciones y rentabilidad.

Las actividades de desarrollo estan sujetas también a riesgos relativos a la imposibilidad de obtener, o demoras
en la obtencidn de todos los permisos y autorizaciones gubernamentales necesarias de zonificacién, ambientales,
de uso de terrenos, desarrollo, construccion, ocupacion y otras. Cualquiera de estas acciones por parte de las
autoridades publicas puede tener un efecto sustancialmente adverso sobre nuestros negocios.

30



Nuestro crecimiento futuro puede requerir capital adicional que puede no estar disponible o, de estarlo, existe
la posibilidad de que sea en condiciones inaceptables.

Nuestras operaciones requieren montos significativos de capital de trabajo. Asimismo, expandirse en nuevas
areas podra requerir altas sumas de inversion. Es probable que tengamos que procurar capital adicional, ya sea
mediante nuevas emisiones de acciones o, en menor medida, de la colocacion de titulos de deuda o préstamos
bancarios, para el futuro crecimiento y desarrollo de nuestros negocios. No podemos garantizar la disponibilidad
de capital adicional, o de existir la disponibilidad, no podemos garantizar que sea en términos convenientes. La
imposibilidad de acceder a capital adicional en términos convenientes puede restringir nuestro futuro crecimiento
y desarrollo de nuestros negocios, lo que podria tener un efecto sustancialmente adverso sobre nuestra situacion
econdmica y los resultados de nuestras operaciones.

Enfrentamos riesgos asociados con las adquisiciones de propiedades.

Hemos adquirido y tenemos la intencién de adquirir en el futuro, propiedades, incluyendo grandes predios que
expandiran la dimension de nuestros negocios y podrian modificar nuestra estructura de capital. Aunque creemos
que las adquisiciones que hemos realizado en el pasado y las que esperamos concretar en el futuro han
aumentado y continuaran aumentando el resultado de nuestras operaciones y su rendimiento financiero futuro, el
éxito de dichas operaciones esta sujeto a una cantidad de incertidumbres, entre las que se encuentran los
siguientes riesgos:

e es posible que no obtengamos financiacion para adquisiciones en términos favorables;

e las propiedades adquiridas pueden resultar no convenientes para la vivienda debido a cuestiones del
suelo, cuestiones subterrdneas o ambientales o pueden no arrojar el rendimiento proyectado;

e los costos reales de reposicion o nuevo desarrollo de las propiedades adquiridas pueden ser superiores a
los estimados;

e las propiedades adquiridas pueden estar ubicadas en nuevos mercados donde nuestro conocimiento y
entendimiento de la economia local sea limitado, o carezcamos de familiaridad con los procedimientos
de otorgamiento de permisos del gobierno local.

La pérdida de nuestro personal clave podria afectar nuestros negocios y los resultados de nuestras
operaciones

Nuestras actividades dependen del continuo esfuerzo, conocimientos y experiencia de sus funcionarios
ejecutivos, alta gerencia y principales empleados. La pérdida del personal clave podria tener un efecto adverso
significativo sobre nuestras operaciones. La competencia por personal de direccion y empleados calificados es
intensa. Consideramos que nuestro éxito futuro depende de nuestra capacidad de atraer y mantener personal
gerencial altamente capacitado y experimentado; ampliar, capacitar y administrar nuestra base de empleados; y
desarrollar, atraer y mantener empleados clave.

Como desarrolladores inmobiliarios, somos responsables de la calidad de nuestro trabajo y del trabajo de
nuestros contratistas (i) generalmente por un periodo de 10 afios a partir de la entrega del inmueble a los
clientes, y (ii) en el caso de vicios ocultos, por un periodo de tres meses desde la fecha en que el cliente
descubre dicho vicio oculto. No constituimos reservas contra dichas obligaciones eventuales.

De acuerdo con la legislacion argentina, continuamos siendo responsables de las obras llevadas a cabo en
relacion con el desarrollo de nuestros proyectos en general por un periodo de diez afios luego de la entrega de un
lote 0 una vivienda, y en caso de existir vicios ocultos o redhibitorios, durante tres meses desde la fecha en que el
cliente descubre el vicio oculto. No hemos cuantificado el costo potencial de estas obligaciones y no creamos
reservas en nuestros balances en relacién con ellas. Si se exigiera que subsanemos algun defecto en las obras
cumplidas, esto podria tener un impacto sustancial sobre nuestros costos y por lo tanto afectar en forma
sustancial y adversa los resultados de nuestras operaciones.
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Riesgos relacionados con las Obligaciones Negociables

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

Las sucesivas clases y/o series de Obligaciones Negociables que se emitan bajo este Programa seran titulos
valores nuevos para los cuales podra no existir un mercado activo de negociacion. La Emisora podra solicitar
gue las Obligaciones Negociables de una Clase o Serie en particular sean listadas y negociadas en el MERVAL 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, segin las tasas de interés
prevalecientes, los mercados de titulos similares, las condiciones econémicas generales y nuestro desempefio
financiero.

No pueden brindarse garantias de que se desarrollara un mercado activo de negociacion de las Obligaciones
Negociables de cualquier Clase o Serie o, de desarrollarse, que el mismo se mantendra. Si no se desarrolla un
mercado de negociacién activo de las Obligaciones Negociables o si el mismo no se mantiene, el precio de
mercado Y liquidez de las Obligaciones Negociables podrian verse afectados de modo adverso.

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

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

La Ley de Concursos y Quiebras establece un procedimiento de voto diferente del aplicable a otros acreedores
quirografarios respecto del calculo de la mayoria requerida. De acuerdo con lo previsto en la Ley de Concursos y
Quiebras, dicha mayoria requerida estara constituida por la mayoria absoluta de acreedores que representen dos
tercios del monto de capital de deuda quirografaria. En base a este sistema, el poder de negociacion de los
obligacionistas podria verse reducido significativamente en comparacion con otros acreedores de la 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 deberéan votar a favor o en contra del
acuerdo preventivo propuesto indicando la opcién seleccionada, en caso de aprobacion del mismo; (3) el acuerdo
se considerara aprobado o rechazado considerando el monto de capital total que vote a favor y el monto de
capital total que vote en contra de la propuesta mas el acuerdo de los restantes acreedores; (4) la decision debera
ser asentada por escrito por el fiduciario o la persona designada a tal efecto por la asamblea y se dejarad
constancia de la misma en las actas de la asamblea; (5) podra no celebrarse una asamblea de tenedores si las
leyes o reglamentaciones aplicables permiten un método diferente para obtener el consentimiento de los
acreedores que es satisfactorio para el juez; (6) si el fiduciario fuera considerado un acreedor a los fines de la
verificacion del crédito, en virtud de lo dispuesto en el Articulo 32, éste podra dividir su voto, votando a favor de
la propuesta respecto del monto de capital en poder de los tenedores beneficiarios que también tengan derecho a
participar en la asamblea, que lo hayan instruido a aceptar el mismo segun lo previsto en el contrato de
fideicomiso o las leyes aplicables y en contra del mismo respecto de aquellos que le instruyeron rechazarlo. La
propuesta se considerara aceptada o rechazada en base al voto mayoritario; (7) las disposiciones precedentes
también seran de aplicacién 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 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 representacion o que
se abstengan de votar no seran tenidos en cuenta a los fines del calculo de la mayoria requerida. Como
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consecuencia del mecanismo por el cual se calcula la mayoria, en caso de una reestructuracion de nuestra deuda,
el poder de negociacién de los obligacionistas podria verse reducido en comparacién 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. Al 31 de diciembre de 2013, el monto total de nuestra
deuda garantizada asciende a $ 181 millones, de los cuales $113 millones corresponden a deudas a cancelar en
efectivo. Los tenedores de nuestra deuda garantizada tendrdn reclamos que serdn efectivamente preferentes
respecto de sus reclamos en carécter de tenedores de las Obligaciones Negociables, con el alcance del valor de
los activos que garantizan la deuda garantizada.

Si nos tornamos insolventes 0 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. Si se produjera este supuesto, es posible que no quedaran suficientes activos
remanentes con los cuales satisfacer los reclamos de los tenedores de nuestras Obligaciones Negociables no
garantizadas. Asimismo, si quedaran activos remanentes luego del pago a estos prestamistas, los activos
remanentes quedarian a disposicién de los acreedores a quienes la ley les confiere preferencia y podrian resultar
insuficientes para satisfacer los reclamos de los tenedores de nuestras Obligaciones Negociables no garantizadas
y los tenedores de otras deudas no garantizadas, incluyendo los acreedores comerciales que tienen el mismo
rango de prelacion que los tenedores de nuestras Obligaciones Negociables no garantizadas.
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INFORMACION SOBRE LA EMISORA

TGLT fue constituida en la Ciudad de Buenos Aires, Argentina. El plazo de vigencia de la Compafiia vence el 13
de junio de 2104. La oficina principal de la Compafiia esta ubicada en Av. Scalabrini Ortiz 3333, Piso 1, Ciudad
de Buenos Aires, Argentina.

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

Descripcion general

TGLT es una empresa dedicada al desarrollo inmobiliario residencial que opera en los principales centros
urbanos de la Argentina y el Uruguay. TGLT fue fundada en 2005 por Federico Weil, y en 2007 se asocié con
PDG, una de las mayores desarrolladoras inmobiliaria de América Latina. El dia 2 de marzo de 2015, Bienville
Capital Management LLC y PoinState Argentum LLC aceptaron, cada una por separado, una oferta por parte de
PDG Realty para adquirir su participacion en TGLT. La Compafiia posee 588.034 metros cuadrados en
desarrollo y un portfolio que representa mas de $ 15.200 millones en valor potencial de ventas (“VPV”).

Mientras que los primeros emprendimientos apuntaron a los segmentos de altos ingresos, gradualmente esta
expandiendo su oferta de productos para sectores de ingresos medios.

TGLT controla y participa en todos los aspectos del proceso de desarrollo inmobiliario, desde la adquisicion de
la tierra al gerenciamiento de la construccion, desde el disefio del producto hasta el marketing y la
comercializacion, asegurando en todo momento un control estricto del capital de trabajo. Al mismo tiempo que
desarrolla productos Unicos para cada segmento y ubicacion, estandariza procesos para la produccién de nuevas
viviendas y asi alcanzar una alta tasa de crecimiento. TGLT comercializa sus productos en asociacién con
brokers reconocidos en cada uno de los mercados en los que opera y mediante su propia fuerza de ventas.

TGLT es la desarrolladora lider en el mercado residencial argentino y pretende serlo también en Uruguay.
Actualmente, esta desarrollando 9 proyectos en zonas urbanas de alta demanda en Argentina y Uruguay, que se
encuentran en etapa de disefio de producto y obtencion de aprobaciones, pre-construccion y construccion,
totalizando aproximadamente 588.034 metros cuadrados vendibles.

Debido a la limitada oferta de crédito hipotecario u otras alternativas de financiacion para la compra de vivienda,
la Compafiia prevende las unidades que desarrolla cobrando en efectivo la totalidad del precio de venta previo a
la entrega de posesién de las mismas. La Compaiiia se encuentra trabajando actualmente en distintas alternativas
para desarrollar proyectos de manera de generar soluciones habitacionales para un conjunto mas amplio de la
poblacion que requiere financiamiento para la adquisicion de su vivienda.

La Compafiia se encuentra constantemente en la blsqueda e identificacién de nuevos terrenos en los mercados
donde opera o planea operar que se ajustan a su estrategia de producto. TGLT procura una alta rotacion del
banco de tierras, apuntando a lanzar la comercializacion de un proyecto o de una de sus etapas, dentro de los tres
a seis meses desde la adquisicion del terreno. TGLT no tiene la intencién de acumular un banco de tierra para su
uso en el largo plazo.

Historia, Estructura Societaria y Alianzas Recientes

La Compafiia fue fundada por Federico Weil en el afio 2005 con el objeto de participar activamente en la
transformacion de la industria del desarrollo inmobiliario local y con una vision de integracion hacia el resto de
América Latina.

En las Ultimas décadas, las empresas desarrolladoras mas grandes de Brasil y México se consolidaron,
accedieron a los mercados de capitales y crecieron fuertemente. Mientras tanto, en Argentina la industria del
desarrollo inmobiliario continGa con un nivel de fragmentacién muy alta, con empresas pequefias y sin acceso a
mercados de capitales. La visién de TGLT es la de ser la empresa que lidere la transformacion de la industria y
la convergencia con las tendencias de los mercados mas desarrollados.

Desde el inicio, TGLT se enfoc6 en proyectos grandes en las mejores ubicaciones de Argentina. El primer
proyecto que desarroll6 TGLT fue Forum Puerto Madero, un desarrollo en el Dique IV de Puerto Madero de
47.000 m? de construccion y 34.000 m? vendibles. Forum Puerto Madero es reconocido en el mercado por su
disefio sobrio e innovador, la calidad de sus materiales y sus amenities. A este emprendimiento siguieron otros
proyectos inmobiliarios como Forum Puerto Norte, Metra Puerto Norte y Faca Foster (proximo a ser lanzado) en
Rosario, Provincia de Santa Fe; Forum Alcorta, Astor Palermo, Astor Caballito, Astor Ndfiez y Metra Devoto en
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la Ciudad de Buenos Aires; Venice en Tigre, Provincia de Buenos Aires; y Forum Puerto del Buceo en
Montevideo, Uruguay, que se encuentran en distintas etapas de desarrollo.

En agosto de 2007, se llevd a cabo una asociacién estratégica con PDG, una empresa de inversiones
inmobiliarias basada en Rio de Janeiro, Brasil. PDG adquiridé el 30% de nuestro capital, mediante una
transaccion que implicd un aporte total de $22.330.000. PDG es una de la empresas de bienes raices mas grandes
de Brasil, que cotiza en el segmento Novo Mercado del BM&FBOVESPA, el mayor mercado de titulos de
Brasil, desde enero de 2007 bajo el simbolo PDGR3. En febrero de 2015 TGLT fue informada por PDG que
esta, remitié a Bienville Argentina Opportunities Master Fund, LP (“BAOF”) y PointArgentum Master Fund LP
(“PointArgentum”) una oferta irrevocable para celebrar un contrato de compraventa de acciones, la cual fue
aceptada por BAOF y PointArgentum. Segun lo informado por PDG, en virtud de lo acordado entre las partes, en
la fecha de cierre del contrato de compraventa de acciones, y sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones
precedentes detalladas en el contrato de compraventa, PDG transferira su participaciéon en TGLT a BAOF y
PointArgentum en partes iguales.

Oferta Publica de Acciones

El afio 2010 fue un afio absolutamente transcendental para TGLT. La oferta pdblica de acciones inicial (el
“IPO”) realizada en octubre no solo dot6 a la Compafiia de casi $220 millones de capital en efectivo para
encarar un plan de crecimiento agresivo, sino que también permitié consolidar todos nuestros proyectos y
recursos, ganando eficiencia, agilidad y economias de escala.

De acuerdo a los términos y condiciones contenidos en el prospecto informativo de la Compafiia de fecha 14 de
octubre de 2010, TGLT realizé la oferta pablica de hasta 45.400.000 acciones ordinarias, escriturales, de valor
nominal $1 cada una y con derecho a 1 voto por accién, con la posibilidad de ser ampliada hasta 61.800.000
acciones ordinarias, escriturales, de valor nominal $1 cada una y con derecho a 1 voto por accion.

Como resultado de la colocacion bajo la oferta publica de acciones, se emitieron 47.999.485 nuevas acciones a
un precio de $9,034 por accion (el “Precio de Suscripcion del 1PO”), de las cuales 31.984.275 acciones fueron
colocadas en la oferta local Argentina y 16.015.210 acciones fueron colocadas en la oferta internacional en
forma de Global Depositary Receipts o Certificados Globales en Custodia (“GDRs”). La integracion de las
nuevas acciones se efectud en efectivo y mediante la capitalizacion de los créditos resultantes de las obligaciones
asumidas por la Compafiia con motivo de la adquisicion de participaciones en otras sociedades.

El IPO de TGLT fue el primero dentro del mercado argentino en méas de dos afios y medio, y el primero de una
empresa que se dedica exclusivamente al desarrollo de viviendas.

En febrero de 2011, se elevo la categoria de su programa de GDRs a un programa patrocinado nivel | de
American Depositary Receipts o Certificados Americanos en Custodia (“ADRS”), que son negociados en el
mercado over-the-counter OTC Pink, de Estados Unidos.

En noviembre de 2011, la Compaiiia obtuvo de la Comision de Valores de Brasil (en portugués, Comissdo de
Valores Mobiliarios o "CVM") el registro de compafiia abierta (emisor extranjero) en Brasil y del programa de
BDR Nivel Il (Brazilian Depositary Receipts o Certificados de Titulos en Custodia). Los BDRs son negociables
en el panel general de acciones del BM&FBOVESPA 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 son
convertibles en BDRs en una proporcion de 5 (cinco) acciones por cada BDR y de 1 (un) ADR por cada BDR.

Operaciones de adquisicion y venta de acciones
Pico y Cabildo S.A.

Con fecha 30 de marzo de 2011, la Compafiia celebré un contrato de compraventa de la totalidad del paquete
accionario de “Pico y Cabildo S.A.”, con los accionistas de dicha sociedad (los “Vendedores”). La transferencia
del 95% de las acciones a la Compafiia se produjo el 14 de abril de 2011 (la “Primera Fecha de Cierre”) y la
transferencia del 5% restante de las acciones a la Compafiia se produjo el dia 2 de junio de 2011 (la “Segunda
Fecha de Cierre”).

Pico y Cabildo S.A. tiene como principal activo la titularidad de dos (2) fracciones de terreno ubicadas en el
barrio de Ndufiez, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, conforme el siguiente detalle (en adelante y
conjuntamente, el “Inmueble”):

(i) Calle Vedia Nros. 2332 / 2334 / 2340 / 2342 | 2348 / 2350 entre la Avenida Cabildo y la calle Vuelta de
Obligado; Nomenclatura Catastral: Circunscripcion 16; Seccidn 29; Manzana 12; Parcela 4b; Matricula: FR 16-
48561;y
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(i) Avenida Cabildo Nros. 4801 / 4827 / 4829 / 4833 / 4837 / 4847 / 4861 esquina calle Pico 2329 / 2335/
2339 /2347 /2351 / 2357 / 2361 / 2375 / 2395 / 2397; Nomenclatura Catastral: Circunscripcion 16; Seccion 29;
Manzana 12; Parcela 4c; Matricula: FR 16-48562.

El precio de compra total de las acciones se pact6 en Délares Estadounidenses US$ 12.600.000. Las condiciones
de cancelacion acordadas son las siguientes:

- La suma de U$S 2.199.348 se cancelarian mediante la entrega por parte de la Compafila a los
Vendedores de boletos de compraventa de unidades funcionales en el emprendimiento inmobiliario “Astor” que
la Compafiia desarrolla en el inmueble que posee en la calle Beruti 3351 de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires.

- La suma de U$S 6.184.775 se cancelarian en efectivo al 30 de junio de 2011.
- La suma de U$S 4.215.877 se cancelarian en efectivo el 30 de enero de 2012,

En garantia del pago del saldo del Precio en Efectivo con vencimiento posterior a la Segunda Fecha de Cierre, la
Compafiia constituyo, a la Primera Fecha de Cierre prenda en primer lugar y grado de privilegio sobre las
Acciones mediante la firma de un contrato de prenda de acciones a beneficio de los Vendedores.

A la fecha de este Prospecto, las obligaciones de pago asumidas han sido cumplidas y la prenda ha sido
cancelada.

En el Inmueble, de 4.759 m2, la Compafiia, ya sea a su nombre o bajo la entidad Pico y Cabildo S.A, tiene
previsto desarrollar un emprendimiento inmobiliario de aproximadamente 18.800 m2 vendibles mas cocheras y
bauleras, con un valor potencial de ventas estimado en US$ 55 millones.

Con fecha 9 de septiembre de 2011, la Compafiia vendié el 3% de las acciones de Pico y Cabildo que eran de su
propiedad a Canfot S.A. El precio de la compra fue pactado en $1.587.601 y fue cancelado en un Unico pago el 6
de marzo de 2012.

Con fecha 18 de febrero de 2013, TGLT volvio a adquirir de Canfot S.A. las acciones representativas del 3% del
total del capital social y de los votos de Pico y Cabildo S.A., con el objetivo principal de ejecutar la fusion entre
TGLT y Pico y Cabildo S.A. El precio de venta fue fijado en $ 1.587.601. EI 5 de marzo de 2013, TGLT S.A.
abon6 $ 100.000, y el saldo remanente de $ 1.487.600 debera ser abonado el 18 de febrero de 2014, el cual
devengara un interés compensatorio a una tasa Badlar nominal anual.

El 8 de marzo de 2013, el Directorios de la Compafiia aprobd la celebracion de un Compromiso Previo de Fusion
entre TGLT y Pico y Cabildo S.A.

Por Resolucion N° 17288, de fecha 13 de febrero de 2014, la Comisién Nacional de Valores, resolvio conformar
la fusion por absorcion en los términos del art. 82 y siguientes de la Ley N° 19.550 de TGLT S.A. en su caracter
de sociedad absorbente, y Pico y Cabildo S.A. en su caracter de sociedad absorbida dispuesta por Asamblea
General extraordinaria de Accionistas de TGLT S.A. y la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de
Pico y Cabildo S.A. ambas celebradas con fecha 16 de octubre de 2013. Con fecha 19 de febrero de 2014, se dio
inicio al trdmite de inscripcion en la Inspeccion General de Justicia mediante tramite N° 7.136.410.

En diciembre 2014, la IGJ aprob6 la documentacién correspondiente y el trdmite de fusion ha sido concluido.

Canfot S.A.

El 14 de junio de 2011, la Compafiia suscribié un contrato de compraventa de acciones con el Sr. Ricardo
Depresbiteris por medio del cual adquirié el 24,96% del patrimonio y los votos de Canfot S.A. (“Canfot”) por la
suma de US$ 7.500.000. Al 31 de marzo de 2012, la Compafiia habia cancelado el total del precio pactado.

El 13 de septiembre de 2011, la Compafiia suscribi6é un contrato de compraventa de acciones con Kondor Fund,
SPC — Kondor Properties Segregated Portfolio (“Kondor”) por medio del cual transfirié 4.383.235 acciones de
Canfot (representativas del 9,09% del patrimonio y los votos) por la suma de US$ 2.900.000.

Como resultado de las transacciones mencionadas, la Compafiia poseia el 90,91% del patrimonio y los votos de
Canfot al 31 de marzo de 2012.

El dia 16 de junio de 2014, se celebré Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de accionistas de Canfot,
donde se aprobo la fusién por absorcién de Canfot y otra sociedad subsidiaria de TGLT denominada Malteria del
Puerto S.A (“MDP”), en virtud de la cual Canfot reviste el caracter de sociedad incorporante y continuadora, y
MDP el caracter de sociedad incorporada, en los términos del articulo 82 y concordantes de la Ley de Sociedades
Comerciales N° 19.550 y sus modificatorias (la “LSC”), de las normas de la Inspeccion General de Justicia
(“1GJ”), y demas normas legales y reglamentarias aplicables.
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El dia 12 de diciembre de 2014, se presentaron en IGJ los documentos requeridos para dar inicio al Tramite de
fusion. Al dia de la fecha, el tramite se encuentra inconcluso.

TGLT Uruguay S.A.

El 5 de octubre de 2011 la Compafiia celebré un contrato de compraventa de la totalidad del paquete accionario
de TGLT Uruguay S.A. (antes Birzey International S.A.) (“TGLT Uruguay”), sociedad mercantil domiciliada
en Montevideo, RepuUblica Oriental del Uruguay. El precio de adquisicion alcanzo los US$ 5.100 y se pago
durante el mes de noviembre de 2011. TGLT Uruguay lleva a cabo, a través de la inversion en sociedades
subsidiarias, los proyectos de TGLT en dicho pais.

FDB S.A.

El 22 de noviembre de 2011, TGLT Uruguay celebré un contrato de compraventa de la totalidad del paquete
accionario de FDB S.A. (antes Miwok S.A.) (“FDB”), sociedad mercantil domiciliada en Montevideo, Republica
Oriental del Uruguay. El precio de adquisicion alcanzoé los US$ 5.100 y se pago durante el mes de diciembre de
2011. FDB lleva a cabo el proyecto inmobiliario “Forum Puerto del Buceo” en la localidad de Montevideo,
Uruguay.

Sitia S.A.

Con fecha 24 de enero de 2013 la Compafiia suscribié los documentos de constitucion de una nueva sociedad
anonima bajo las leyes de la Republica Argentina, a la cual se ha denominado como “Sitia S.A.” (“Sitia”).

SITIA tiene como objeto social exclusivo dedicarse por cuenta propia, de terceros, o asociada a ellos al ejercicio
de comisiones, corretaje y comercializacion, o intermediacion en la negociacion, administracion y disposicion
general de bienes y servicios, incluyendo bienes inmuebles. Sitia comercializara los proyectos inmobiliarios que
son desarrollados por TGLT y sus subsidiarias, y ofrecera demas servicios inmobiliarios para los clientes de la
Compaiiia.

Green Urban Homes S.A.

El dia 2 de diciembre de 2014, la Compafiia adquirié el 100% del paquete accionario de la sociedad Green Urban
Homes S.A. (“GUHSA”), propietaria de dos terrenos adyacentes que suman 6.228 m2 en el barrio Montecastro,
Ciudad de Buenos Aires. La intencion de la Compaiiia era lanzar un proyecto multifamiliar del segmento Metra,
siendo el primero de su tipo en la zona.

El precio de compra total de las Acciones de GUHSA adquiridas por TGLT bajo el Contrato de Compraventa
asciende a la suma de Dolares Estadounidenses cuatro millones ochocientos mil (US$ 4.800.000), el cual se
pagara, en 5 cuotas anuales sin interés entre los dias 6 de enero de 2015 y 5 de enero de 2019.

En garantia del pago del saldo del precio de compra de las Acciones, GUHSA (como fiador) ha constituido, a
favor de los Vendedores (como acreedores) y a su entera satisfaccion, una fianza como principal pagador y con
garantia hipotecaria en primer grado de privilegio sobre el Inmueble y respecto de las obligaciones asumidas por
TGLT bajo el Contrato de Compraventa.

El proyecto antes mencionado es Metra Devoto, y fue lanzado en diciembre 2014.

Los directorios de TGLT (como absorbente) y GUHSA (como absorbida) han acordado el inicio del tramite de
fusion, con fecha de reorganizacion el 1° de enero de 2015, el tramite se encuentra inconcluso.

Adquisicién de varios inmuebles contiguos sobre la calle Monroe, Bajo Belgrano, Ciudad de Buenos Aires

El 8 de septiembre de 2014 la Compafiia, en sociedad con un grupo de inversores independientes (en adelante y
en conjunto, los “Compradores”), y Bayer S.A. (“Bayer”) suscribieron un Boleto de Compraventa (el “Boleto
de Compraventa”) por medio de la cual los Compradores compraron a Bayer el inmueble sito en el barrio de
Belgrano, de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, que se encuentra integrado varios predios contiguos.

La proporcion por la cual TGLT participara en esta operacion y que ha adquirido del Inmueble es de un treinta y
un por ciento (31%) del total.
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Estructura Societaria

La estructura del grupo econdomico TGLT (el “Grupo”) es la que muestra el esquema que sigue:

TGLT S.A.
91,67% 49,99% 95% 100% 100%
Canfot S.A. Marina Rio Lujan S.A. Sitia S.A. Green Urban Homes S.A. TGLT Uruguay S.A,
100%
5% FDB S.A.

La Compafiia lleva a cabo el desarrollo de sus proyectos inmobiliarios a través de TGLT S.A. o de sus
subsidiarias. Canfot S.A. es propietaria del terreno donde se estan llevando a cabo los proyectos Forum Puerto
Norte y Forum Alcorta. Marina Rio Lujan S.A. es propietaria del terreno donde se esta llevando a cabo el
proyecto Venice. Green Urban Homes S.A. es propietaria del terreno donde se esta llevando a cabo el proyecto
Metra Devoto. TGLT Uruguay S.A. es una sociedad de inversidon en Uruguay, y que actla como compafiia
holding para nuestros proyectos en ese pais. FDB S.A. es una sociedad mercantil domiciliada en Montevideo,
Republica Oriental del Uruguay la cual lleva a cabo el proyecto inmobiliario Forum Puerto del Buceo en la
localidad de Montevideo, Uruguay. El resto de los proyectos son llevados a cabo directamente por TGLT.

Descripcion del negocio

Modelo de Negocios

TGLT se enfoca en el desarrollo de emprendimientos inmobiliarios residenciales en la Argentina y el Uruguay.

El modelo de negocios de TGLT se basa en la habilidad para identificar las mejores tierras, y construir proyectos
residenciales de calidad superior, apoyado en un equipo profesional de excelencia, la estandarizaciéon de
procesos y el soporte de herramientas de gestion sofisticadas que le permiten a la Compafiia realizar nuevos
lanzamientos en forma continua y operar una gran cantidad de proyectos en forma simultanea.

TGLT participa en forma exclusiva o mayoritaria en los proyectos que desarrolla, comprometiéndose con cada
uno de ellos, y alinedndose a los objetivos de los accionistas.

El equipo de TGLT controla y participa en todas las funciones asociadas al desarrollo inmobiliario, desde la
busqueda y adquisicion de tierras, el disefio de los productos, marketing, ventas, y el gerenciamiento de la
construccién, las compras de insumos, los servicios de post-venta y el planeamiento financiero, contando con el
asesoramiento de firmas especializadas en cada una de las etapas de desarrollo. Si bien las decisiones y el control
de estas funciones se mantienen dentro de la organizacion de TGLT, la ejecucion de algunas de las tareas como
la arquitectura y la construccion se delega a empresas especializadas, a las que TGLT supervisa
exhaustivamente. Este modelo de negocios permite a la empresa asegurar la excelencia en la produccion para
cada ubicacién y segmento, garantizando una gestién de capital de trabajo eficiente en cada momento y
permitiendo escoger al mejor socio para cada aspecto del desarrollo, manteniendo un tamafio de organizacién
adaptable a los cambio del volumen de negocios.

El modelo de negocios de TGLT prevé una rapida rotacion de la tierra. Una vez que la Compafiia adquiere el
terreno, procura lanzar el proyecto o fases del proyecto dentro del periodo de tres a seis meses. De esta manera,
TGLT procura evitar la inmovilizacién del capital que significa acumular un banco de tierra para explotacion en
el largo plazo.

A modo de referencia, el espectro de tareas y la estrategia de TGLT en las diferentes etapas del desarrollo de los
proyectos es el siguiente:
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Etapas de Desarrollo de Proyectos

i

Valores

TGLT fue concebida para participar activamente de la transformacion de la industria del desarrollo inmobiliario
local, con una vision de integracion hacia el resto de América Latina.

Nuestros principales valores son:

e Calidad y servicio. EI compromiso con los clientes se renueva a partir de un constante trabajo para
incrementar la calidad de vida, poniendo el acento no s6lo en el disefio, la innovacién y la durabilidad
de todos los productos, sino también en la orientacion, la atencion y los servicios de pre y pos venta
relativos a la adquisicion de una propiedad.

e Innovacion. ElI compromiso con los inversores se materializa en la blsqueda constante de mejores
practicas e innovacién en las formas de encarar nuestro negocio: la proactividad permite maximizar la
rentabilidad de los inversores, al tiempo que un profundo conocimiento del mercado y del negocio lleva
a minimizar los riesgos.

e Sostenibilidad. ElI compromiso social se manifiesta a través del desarrollo sostenible, que reduce el
impacto medioambiental y garantiza una integracion saludable de los proyectos de TGLT con las
comunidades en las que se inscriben, contribuyendo a dinamizarlas.

Estrategia

TGLT tiene una estrategia definida: se enfoca en el mercado residencial, particularmente, en vivienda
multifamiliar y es uno de los pocos desarrolladores residenciales en Argentina con la capacidad de lanzar y
operar multiples proyectos de gran escala en forma simultanea.

TGLT planea liderar el mercado de desarrollos de viviendas residenciales para crear valor para sus accionistas.
La Compafiia planea desarrollar las siguientes iniciativas estratégicas:

e Convertirse en uno de los lideres en el desarrollo de grandes proyectos residenciales para el
segmento de ingresos altos. Durante los Ultimos afios el foco de TGLT ha sido el segmento de
ingresos altos a través de su marca Forum, que ademas de no requerir crédito para la compra de
inmuebles para vivienda propia, se ha caracterizado por su alta propension a invertir en inmuebles
de calidad.
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Crecer en el desarrollo de viviendas para el sector medio-alto, apoyandose en herramientas de
financiamiento para compradores. TGLT comenzé en 2011 a desarrollar productos para el
segmento medio-alto a través de su marca Astor.

Crear las capacidades necesarias para liderar el desarrollo de viviendas para el segmento medio.
TGLT se encuentra desarrollando productos de vivienda para los segmentos medios de la
poblacién con soluciones de financiacion bajo esquemas similares al del ahorro previo. Durante
2012, planea lanzar los primeros proyectos bajo este esquema.

Continuar la expansion a las principales ciudades de Argentina y Uruguay, replicando el exitoso
posicionamiento logrado en la ciudad de Rosario. TGLT procura estar presente en todas las
ciudades de més de 1 milldn de habitantes de la Argentina y el Uruguay.

Mantener una estructura financiera sélida. La Compafiia continuara adoptando un enfoque
conservador hacia el uso de capital de trabajo, manteniendo niveles de endeudamiento adecuados y
priorizando a las pre-ventas. Asimismo, TGLT procurard asegurarse su banco de tierra
inmovilizando la menor cantidad de capital posible, utilizando opciones, canje de tierra por metros
y esquemas de financiamiento del vendedor.

Aprovechar las economias de escala para integrarse verticalmente. La operacién simultanea de
multiples proyectos y un crecimiento agresivo permiten incorporar a la estructura de la Compaiiia
actividades ligadas a la comercializacion y construccion de los emprendimientos que la Compafiia
desarrolla.

Fortalezas competitivas

TGLT considera que se encuentra en una situacion éptima para aprovechar las oportunidades de mercado y que
cuenta con:

Modelo de negocios sélido

o Estrategia de crecimiento disciplinada incursionando gradualmente en segmentos de
ingresos mas bajos. El fuerte crecimiento de TGLT durante los Gltimos afios estuvo
concentrado principalmente en emprendimientos para segmentos de ingresos altos y
medio-altos. El crecimiento a futuro, va a estar complementado por el desarrollo de
proyectos para segmentos de ingresos medios.

o Disciplina en la busqueda y adquisicion de tierras, privilegiando la permuta por metros
cuadrados terminados. TGLT busca tierra que se ajuste a su estrategia exclusivamente,
procurando realizar las adquisiciones mediante estructuras innovadoras que incluyan un
alto componente de permuta o financiacién del comprador.

o Control de decisiones clave e integracion gradual de tareas operativas. TGLT participa en
todas las etapas del desarrollo con diferentes grados de involucramiento en la ejecucién de
las tareas. Crecientemente, y aprovechando las economias de escala, busca integrar
actividades de ejecucién relacionadas con la construccion y la comercializacion de los
emprendimientos.

o Apalancamiento operativo como principal fuente de financiamiento. Las preventas, las
permutas por tierras y con proveedores y el diferimiento de pago de ciertos impuestos
hasta la entrega son algunas de las principales fuentes de financiamiento de los proyectos.

Soélido equipo gerencial

o Equipo gerencial emprendedor y experimentado. TGLT ha formado un equipo de
management Unico en la industria, con gran experiencia en los sectores del desarrollo
inmobiliario, la construccion, la arquitectura y la comercializacion de emprendimientos
residenciales.

o Altos estandares de gobierno corporativo y transparencia. Los estandares de TGLT se
encuentran muy por encima de los requerimientos minimos legales ubicandolos cercanos a
los mejores estandares internacionales.

o Presencia incremental en el mercado de capitales. Desde sus inicios, TGLT ha trabajado
con inversores institucionales. En 2010, con su IPO, TGLT dio su primer paso en el
mercado de capitales, accediendo en forma simultdnea al mercado local e internacional, y
en 2012, mediante la colocacién de las Clases | y Il de Obligaciones Negociables, amplié
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su presencia en el mercado de capitales doméstico. En 2013 y 2014 TGLT volvio a
colocar Obligaciones Negociables en el mercado local profundizando adn mas su
presencia en el mercado de capitales.

e Dinamica favorable del sector

(¢]

(¢]

(@]

(@]

El déficit de vivienda mas grande de América Latina. De 8,5%, el ratio déficit habitacional
/ poblacional de la Argentina es el mas alto de América Latina creando una oportunidad
inmejorable de largo plazo.

El mayor ingreso per capita en la region. Medido a paridad de poder adquisitivo, la
Argentina tiene el mayor PBI per capita, generando una condicién esencial para una
solucidn del problema de la vivienda en el pais.

Alta popularidad del real estate como inversidon. La extraordinaria propension de los
argentinos a invertir en real estate actla como contrapeso de la baja penetracion del
crédito hipotecario, creando viviendas de alquiler para la clase media. TGLT esta
posicionada para beneficiarse de mejores condiciones de crédito para la vivienda, como el
desarrollador con la mayor capacidad para operar mdaltiples proyectos de forma
simulténea.

Competencia fragmentada. TGLT tiene el potencial para crecer indefinidamente mediante
incrementos en su participacién de mercado.

Resumen de nuestros proyectos inmobiliarios

Forum Forum Astor Astor Astor . Metra Faca fost‘e’r Forum Metra
Puerto . L Venice Puerto (denominacién  Puerto del
Alcorta Palermo Caballito Nufez - Devoto
Norte Norte provisoria) Buceo
BeF?’JaOnO Palermo, Caballito, Nufiez, Tigre (’;Aaz:rf
L Rosario, ele ' Ciudadde Ciudadde  Ciudadde ere, Rosario, Rosario, Montevideo, . ¢
Ubicacion Ciudad de Buenos Ciudad de
Santa Fe Buenos Buenos Buenos . Santa Fe Santa Fe Uruguay
Buenos X X X Aires Buenos
. Aires Aires Aires .
Aires Aires
Alto/ . . . Alto/ . Alto/ .
Segmento Medio-Alto Alto Medio-Alto  Medio-Alto  Medio-Alto Medio-Alto Medio Medio-Alto Alto Medio
Tio Conjunto Conjunto  Multifamilia Multifamilia Multifamilia Urbanizacié  Conjunto Conjunto Conjunto  Multifamilia
P Urbano Urbano r r r n Urbano Urbano Urbano r
Caracteristicas Costero Parque Urbano Urbano Urbano Costero Costero Costero Costero Urbano
Afio de ‘s 2008 2008 2010 2011 2011 2007 2011 2011 2011 2014
adquisicion
Terreno (m2) 43.000 13.000 3.208 9.766 4.759 320.000 46.173 37.827 10.765 6.228
Lotes:
Superficie 22.300
P . 52.639 39.926 14.763 31.114 20.368 Viviendas y 68.613 63.629 48.185 17.822
vendible (m2) A
comercial:
208.676
Lotes: 24
Unidades 452 154 210 500 208 Viviendasy 599 491 340 338
vendibles comercial:
2.601
Cocheras: Cocheras:
2 h : 2.
Otras unidades Gua?'dzrias Cocheras: C;ecs e{:; Cocheras:  Cocheras: Guar?ii?ias Cocheras: ~ Cocheras: = Cocheras:  Cocheras:
vendibles P 400 . 502 300 - 881 836 404 217
nauticas: Com.:171 nauticasy
88 marinas:443
VPV total Abrox
estimado 418,9 1.271,7 449,7 574,2 568,9 prox. 1.638,1 1.702,2 USS$ 154,3 501,0
. 5.863,2
(millones de S)
VPV lanzado 418,9 1.271,7 4497 311,1 568,9 814,4 529,3 - US$1543  501,0
(millones de S)
Superficie
vendida al 52.380 34.465 13.419 5.750 12.583 13.959 11.721 - 17.705 277
31/12/14 (m2)
9
% del total 99% 86% 91% 33% 62% 40% 52% - 37% 1%
lanzado
Unidades
vendidas al 451 128 189 95 192 188 230 - 156 3
31/12/14
[
% del total 99% 83% 90% 33% 64% 39% 54% - 46% 1%
lanzado
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Cocheras:

Otras unidades Cocheras: Cocheras: Cocheras: 160
522 Cocheras: ’ Cocheras: " Guarderias  Cocheras Cocheras Cocheras:

vendidas al . Res:164 Res:113 - -
31/12/14 (%uarderlas 277 Com:171 79 Com:20 naut!cas y 94 140 3
nduticas: 87 marinas:

112

Ventas
aseguradas al

31/12/14 413,2 777,8 365,6 62,0 260,0 274,1 254,6 Us$ 72,0 6,1
(millones de S)
% del total

99% 61% 81% 20% 46% 34% 48% - 47% 1%
lanzado

Ventas

aseguradas

durante 2014 11 92,7 521 83,5 75,0 84,4 Us$ 24,1 6,1
(millones de S)

Avance de

construccion al

31/12/14

(ejecucidn del 100% 78% 84% 3% 33% 2% - - 15% -
presupuesto

monetario, excl.

Terreno)

Avance de
construccion al
31/12/14
(ejecucion del 100% 81% 90% 20% 42% 3% - - 36% -
presupuesto
monetario, incl.
Terreno)
Disefio de  Disefio de Disefio de
Productoy Productoy Producto y
Construccié Construccié Construccié Construccié Construccié Obtencion Obtencién Construccié Obtencion
n n n n n de de n de
Aprobacion Aprobacion Aprobacion
es es es

Etapa Entrega

Incluimos a continuacion informacién adicional sobre cada uno de nuestros proyectos, incluyendo ilustraciones
graficas de los mismos:

Forum Puerto Madero

Ubicacion: Puerto Madero, Buenos Aires
Segmento: Alto

. Arquitectos: Robirosa, Beccar Varela y Pasinato
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Puerto Norte

bicacion: Rosario, Santa Fé
egmento: Alto / Medio-Alto

Arquitectos: Manteola, Sanchez Gomez, Santos, Solsona,
Sallaberry, Vinson Arquitectos

tatus: queda 1 de las 452 unidades sin vender. Han tomado
josesion el 93% de los propietarios a diciembre 2014,

~ Forum Alcorta
Ubicacion: Bajo Belgrano, Buenos Aires
Segmento: Alto

Arquitectos: Manteola, Sanchez Gomez, Santos, Solsona,
Sallaberry, Vinson Arquitectos

atus: totalmente lanzado. La Torre UNO estd en fase de
trega con 23 unidades dadas en posesion al 31 de Diciembre
D14. La contruccion de la Torre DOS se completaria en el
imer trimestre del 2015 y mientras que la torre Juramento
bra completada para el segundo trimestre del mismo afio.

Palermo

bicacion: Palermo, Buenos Aires

| Segmento: Medio-Alto

ol

rquitectos: Dujovne-Hirsch & Asociados

=

Sfatus: totalmente lanzado. Las entregas comenzardn en el
pgundo trimestre de 2015.

-

/- e

.

-

-

SN

-

Nufiez
bicacion: Nufez, Buenos Aires
egmento: Medio-Alto

Arquitectos: Estudio Mario Roberto Alvarez y Asociados
(MRA&A)

Status: los locales comerciales ya fueron entregados. La
construccion de la torre comenz6 en enero de 2014. Entregas
proyectadas para mediados de 2016.
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N

Ubicacion: Caballito, Buenos Aires
Segmento: Medio-Alto
Arquitectos: Dujovne-Hirsch & Asociados

Status: construccion suspendida por medida cautelar (Ver
seccion  “Procedimientos Judiciales — Proyecto Astor
Caballito”)

!

Venice
Ubicacion: Tigre, Buenos Aires
Segmento: Alto / Medio-Alto

Arquitectos: DPZ & Company (Miami), Bodas, Miani, Anger
Bs. As.) y McCormack y Asociados (Bs. As.)

atus: primera fase lanzada. Entregas a mediados de 2016
psta 2020.

3UCEO

tevideo, Uruguay

ty Ponce de Ledn

te lanzado. Entregas a mediados de 2016.

Proyecto Metra Puerto Norte
Ubicacién: Rosario, Santa Fé
Segmento: Medio-Alto / Medio
Arquitectos: Foster & Partners

Status: lanzada la primera fase del proyecto. Inicio de
construccién prevista para el tercer trimestre de 2015.
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er

rio, Santa Fé
0-Alto / Medio
oster & Partners

Status: lanzamiento previsto para mediados de 2015.

Estadisticas operacionales

Lanzamientos

A continuacion, el volumen de lanzamientos por afio, tanto en unidades y m2 como VPV que equivale al valor
total de ventas del edificio puesto a la venta en el periodo y a la lista de precios vigente al momento del
lanzamiento.

Lanzamientos 2014 2013 2012

VPV Lanzado - millones de $ 501,0 930,5 272,4
Forum Puerto Norte - - -
Forum Alcorta - - -
Astor Palermo - - R

Astor Caballito - - 110,8
Astor NUfiez - - -
Venice - 97,2 58,1
Forum Puerto del Buceo - 441,6 103,5
Metra Puerto Norte - 3917 -
Metra Devoto 501,0 - -
Unidades lanzadas 338 660 299

Forum Puerto Norte - - -
Forum Alcorta - - -
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Astor Palermo

Astor Caballito

Astor Nufiez

Venice

Forum Puerto del Buceo
Metra Puerto Norte
Metra Devoto

338

104
128
428

176

67
55

Superficie lanzada (m2)

17.822

48.995

Forum Puerto Norte
Forum Alcorta

Astor Palermo

Astor Caballito

Astor Nufiez

Venice

Forum Puerto del Buceo
Metra Puerto Norte
Metra Devoto

17.822

3.800
22.620
22.575

10.907

3.853
7.006

46



Ventas aseguradas

A continuacion, la informacion de ventas aseguradas por periodo, correspondiente a los boletos de compraventa
de unidades funcionales y complementarias ejecutados en el periodo.

Ventas 2014 2013 2012
Ventas aseguradas (millones de pesos) 749,2 937,7 542,5
Forum Puerto Norte 11,1 22,1 54,2
Forum Alcorta 92,7 173,0 90,0
Astor Palermo 52,1 61,4 63,7
Astor Caballito - a7,7) 48,8
Astor Nufez 83,5 120,0 14,9
Venice 75,0 95,3 27,7
Forum Puerto del Buceo 206,4 102,6 83,4
Metra Puerto Norte 84,4 131,8 -
Metra Devoto 6,1 - -
Ajustes de periodo anteriores 137,9 2492 159,8
Unidades vendidas 243 414 349
Forum Puerto Norte 6 18 64
Forum Alcorta 8 21 23
Astor Palermo 17 30 48
Astor Caballito - (27) 94
Astor Nufiez 49 99 22
Venice 45 65 42
Forum Puerto del Buceo 43 50 56
Metra Puerto Norte 72 158 -
Metra Devoto 3 - -
Superfice vendida (m?) 20.800 34.333 27.219
Forum Puerto Norte 875 1.947 4.951
Forum Alcorta 1.580 5.855 4.617
Astor Palermo 1.365 2.186 3.584
Astor Caballito - - 5.599
Astor Nifez 3.219 5.985 1.340
Venice 3.261 5.353 2.456
Forum Puerto del Buceo 6.545 7.153 4.672
Metra Puerto Norte 3.728 8.279 -
Metra Devoto 227

Precio promedio (m?) 29.389 19.212 13.551
Forum Puerto Norte 12.672 11.333 10.948
Forum Alcorta 58.691 29.538 19.501
Astor Palermo 38.160 28.114 17.763
Astor Caballito - - 8.719
Astor Nufiez 25.928 20.050 11.118
Venice 23.007 17.807 11.291
Forum Puerto del Buceo 31.533 18.702 17.843
Metra Puerto Norte 22.625 15.916 -
Metra Devoto 27.075 - -
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Informacidn de ventas aseguradas y cobranzas:

Informacién presentada en millones de pesos.

FPB

FPN FFA *) ASP ASN ASC VEN MPN FAF MDV Otros TOTAL
VENTAS
(1) UNIDADES
COMERCIALIZADAS
En el trimestre terminado el 31.12.2014 - 1 27 3 7 - 13 17 - 3 - 71
En el trimestre terminado el 31.12.2013 8 10 4 32 2) 43 158 - - - 256
En el afio terminado el 31.12.2014 6 43 17 49 - 45 72 - 3 - 243
En el afio terminado el 31.12.2013 18 21 50 30 99 27) 65 158 - - - 414
Acumulado al 31/12/2014 450 128 156 189 192 95 188 230 - 3 - 1.631
Porcentaje de las unidades lanzadas 99% 83% 46% 90% 64% 33% 39% 54% - 1% - 55%
(2) VALOR POTENCIAL DE
VENTAS (VPV)
(2.a) Valor total lanzado 418,9 12717 13206 4497 5689 3111 8144 5293 - 5010 -] 6.1855
(2.b) Valor total proyecto 4189 12717 13206 4497 5689 5742 58632 16381 17022 5010 -| 14.308,4
Porcentaje lanzado 100% 100% 100% 100% 100%  54%  14%  32% - 100% - 43%
(3) VENTAS ASEGURADAS
En el trimestre terminado el 31.12.2014 15 1,7 98,4 (39,9) 15,0 - 19,3 39,5 - 6,1 - 141,6
En el trimestre terminado el 31.12.2013 20,0 555 112,7 392 512 3,7 1186 1318 - - - 532,6
En el afio terminado el 31.12.2014 11,1 1209 2890 374 837 - 781 1229 - 6,1 - 749,3
En el afio terminado el 31.12.2013 35 197,7 2089 1265 1360 (12,7) 1460 1318 - - - 937,7
Acumulado al 31/12/2014 4132 7778 6163 3656 2600 620 2741 2546 - 6,1 -1 3.029,7
Porcentaje sobre VPV lanzado 99% 61% 47% 81% 46% 20% 34%  48% - 1% - 49%
(4) ANTICIPOS DE CLIENTES
En el trimestre terminado el 31.12.2014  (28,0) (31,0) 47,8 (24,8) 28,4 1,8 24,4 23,2 - - - 41,7
En el trimestre terminado el 31.12.2013  (36,9) 13,7 29,7 11,6 5,0 19,6 249 51,0 - - 118,6
En el afio terminado el 31.12.2014 (116,99 848 2572 1068 753 18 711 382 - - - 518,2
En el afio terminado el 31.12.2013 (1096) 2057 634 (1) 427 417 675 510 - - 361,3
(4.a) Acumulado al 31/12/2014 429 4929 4411 3037 1547 638 1365 891 - - 1174 (% 1.842,3
(5) INGRESOS CONTABLES POR
VENTAS
En el trimestre terminado el 31.12.2014 15,6 96,3 - - - - - - - - 31 115,1
En el trimestre terminado el 31.12.2013 37,0 21,6 - - - - - - - - 15 60,1
En el afio terminado el 31.12.2014 2166 1718 - 49 12,7 - - - 9,4 4154
En el afio terminado el 31.12.2013 139,0 21,6 - - - - - - - - 7,9 168,4
Acumulado al 31/12/2014 386,3 1718 - 49 127 - - - - - 575,7
(6) CREDITOS POR VENTAS
Acumulado al 31/12/2014 32 127 - 19 - - - - - 01 18,0
SALDO A COBRAR
(3-4-5+6)=por ventas aseguradas ~ (12,7) 1258 1752 589 92,7 (1,8) 1375 1655 - 6,1 747,1
(2.a-4-5+6)=por valor total lanzado (7,1) 619,7 8795 1429 4015 2472 6778 440,22 - 5010 3.902,9

Nota: no se registran clientes externos que representen mas de un 10 por ciento del total de las ventas aseguradas.

(*) Unico proyecto desarrollado fuera del pais (Montevideo, Uruguay); (**) Ajuste por Revaluacion de canje de Astor Palermo
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FPB

FPN FFA *) ASP ASN ASC VEN MPN FAF MDV Otros TOTAL
INVENTARIO
(1) INVENTARIO
Variacion al 31.12.2014 (trimestral) (11,8) (20,9) 358 (46) 350 05 26,8 258 19 561 118,7 263,2
Variacion al 31.12.2014 (anual) (157,3) 861 1460 785 761 2,8 60,8 32,7 75 561 151,4 540,7
Acumulado al 31.12.2013 193,7 5050 3043 2437 948 1115 1663 1375 1126 - - 1.869,6
Acumulado al 30.09.2014 48,2 6121 4145 3268 1359 1138 200,3 1444 1183 - 32,7 21471
Acumulado al 31/12/2014 364 5911 4503 3222 1709 1144 2271 170,2 120,2 56,1 1514 (**) 2.410,3
(2) COSTO DE MERCADERIA
VENDIDA
En el trimestre terminado el 31.12.2014 15,2 89,6 - 0,9 - - - - - - 2,8 108,5
En el trimestre terminado el 31.12.2013 48,2 19,5 - - - - - - - - 47 72,4
En el afio terminado el 31.12.2014 198,0 128,0 - 41 163 - - - - - 8,6 355,0
En el afio terminado el 31.12.2013 239,9 19,5 - - - - - - - - 12,90 272,2
Acumulado al 31/12/2014 4435 128,0 - 41 163 - - - - - 591,9
(3) PRESUPUESTO DE OBRA
(3.a) Presupuesto total de obra lanzada 511,2 847,3 1.056,8 3634 4141 2126 557,1 4137 - - - 4.376,2
(3.b) Presupuesto total de obra 511,2 8473 1.056,8 3634 4141 373,0 4.016,7 1.276,7 1.3651 3804 - 10.604,8
PRESUPUESTO A EJECUTAR
(3.a-2-1) = sobre obra lanzada 314 1281 6065 371 2269 983 3300 3569 - - - 1.815,2
(3.b - 2 - 1) = sobre total obra 31,4 1281 6065 37,1 2269 2587 3.789,6 1.106,5 1.244,9 3243 - 7.754,1
MARGEN BRUTO ESPERADO
Total proyecto lanzado (92,4) 4244 2638 863 1548 984 2573 1156 - - - 1.308,3
Porcentaje de VPV lanzado (22,0%) 33,4% 20,0% 192% 272% 316% 316% 218% - - -1 21,2% (***)
Total proyecto (92,4) 4244 2638 863 1548 201,1 1.8465 3614 337,1 1206 - 3.703,6
Porcentaje de VPV total (22,0%) 33,4% 20,0% 192% 272% 350% 315% 221% 198% 24,1% - 25,9%

(*) Considera sdlo el proporcional de inventario acumulado correspondiente a las fases lanzadas del proyecto.

(**) Incluye ajuste por revaluacién de canje de Astor Palermo e inmueble en la calle Monroe (ver nota 9)

(***) 27% excluyendo Forum Puerto Norte

Management

TGLT se distingue por una cultura caracterizada por (i) su dinamismo emprendedor, (ii) la orientacion hacia los
resultados, con un sistema meritocratico, (iii) el trabajo en equipo y (iv) la vision integradora.

Nuestra politica de compensacion apunta a atraer, retener y promover profesionales altamente calificados, asi como
alinear sus intereses con los de nuestros accionistas, mediante sistemas de compensacién variable basados en el
cumplimiento de objetivos financieros y operativos, y un plan de opciones (ver secciones Opciones de Compra y
Remuneracion Empleados y Directores).

Desde un comienzo, la Compafiia ha sido liderada por Federico Weil, quien cumple el rol de CEO o Gerente General.
La Compafiia ha transitado un proceso de reclutamiento de personal jerarquico orientado a contar con los profesionales
mas calificados para sus areas de responsabilidad. Como consecuencia de dicha estrategia, TGLT cuenta con un
plantel jerarquico con marcada experiencia con el claro objetivo de construir y desarrollar el crecimiento planificado

de la Compafiia.

El esquema debajo describe la estructura de gerenciamiento de la Compafiia y los responsables de cada area:
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F. Weil
CEO

A. Belio R. Soto R. L. Arnaiz
Direccién de Direccién de Direccion de
operaciones finanzas RRHH, ITy
procesos
P.G.d L. G. Saez . : . . :
. G. de Amorrortu AR P. Barquinero G. Hendlin S. Gémez Carrillo R. Ferrin
Construccion g y Comercial Marketing Ventas Planeamiento G. S. Pucheta
roducto IT
A. Rugo D. Castell
. Castellano
P. Beckerman Contabilidad M. Vallejo
L. Gradin RRHH
A. Corti
P. Munton
Gerentes de
proyecto M. Sosa
Impuestos S. Couderc
Control interno
M. Consoli

L. Loprete
Legales

Adm. y Tesoreria

1. Arroyo

Relaciones con
Inversores

Competencia

El mercado de desarrollo residencial en Argentina es un mercado altamente fragmentado, integrado por pequefios y
medianos emprendedores. La mayoria de los desarrolladores son empresas pequefias, enfocadas en mercados
geograficos y productos determinados, con limitado acceso a capital y con modelos de gestion fuertemente centrados
en su duefio. Son pocas las empresas que fueron constituidas para desarrollar: la mayoria de los emprendimientos son
encarados por empresas o profesionales vinculados a la actividad de desarrollo que deciden emprender, como por
ejemplo, arquitectos, inmobiliarias, escribanias o empresas constructoras. Muchas de estas empresas mantienen en
paralelo su actividad principal y la actividad de desarrollo.

El nimero de empresas que participa en los mercados en donde TGLT esta presente con desarrollos multifamiliares
grandes (de mas de 20.000 m? vendibles) es reducido. De estos, solo un niimero reducido tiene acceso a inversores
institucionales, siendo los més destacados Raghsa, Creaurban, Consultatio y Vizora. Existen otros desarrolladores de
grandes proyectos residenciales cuyos duefios cuentan con una amplia trayectoria y prestigio en el mercado entre los
que se destacan Chacofi, Dypsa, Kineret, Obras Civiles y Monarca 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 m? 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 m?, se puede encontrar
un ndmero mucho mas grande de participantes.

En los udltimos 5 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.
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Contratos Relevantes

Acuerdos entre TGLT y PDG

Convenio de Co-Inversidn entre TGLT y PDG

Con fecha 15 de agosto de 2007 PDG y TGLT celebraron un Convenio de Co-Inversion (el “Convenio™) en virtud del
cual ambas partes regularon los derechos y obligaciones vinculados a las inversiones que realice PDG conjuntamente
con TGLT en proyectos inmobiliarios.

Conforme se establece en el Convenio, PDG manifestd su intencion de invertir hasta la suma de cien millones de
dolares estadounidenses (U$S 100.000.000) en una primera fase conjuntamente con TGLT, en los proyectos
inmobiliarios en los cuales TGLT participe, ya sea directamente adquiriendo terrenos o inmuebles ya construidos o a
través de la adquisicion de acciones de sociedades titulares de terrenos o de inmuebles.

El Convenio establece que TGLT podra llevar a cabo inversiones en proyectos con total libertad, sin la obligacion de
ofrecer a PDG la oportunidad de invertir. En el caso de proyectos en los cuales TGLT no tenga la capacidad financiera
o0 no tenga la intencion de financiar la totalidad de su participacion en los mencionados proyectos utilizara un régimen
de inversion conjunta con PDG en los términos que se establecen en dicho acuerdo, contando esta Ultima con derecho
de inversion preferente.

Cada proyecto en el que participen PDG y TGLT sera instrumentado a través de una sociedad anénima argentina a ser
creada o adquirida a tal efecto. Los estatutos de dichas sociedades contendran disposiciones limitando la transferencia
de las acciones. En caso que la suma de (i) la participacion accionaria directa de PDG en cada una de las sociedades
creadas o adquiridas a los efectos mencionados precedentemente, (ii) la participacion indirecta de PDG en dichas
sociedades a través de su participacién accionaria en TGLT, sea superior al 50%, entonces se requerird el
consentimiento de PDG para adoptar ciertas decisiones enumeradas taxativamente en el Convenio. Las decisiones mas
significativas son:

e Realizacién de actos individuales que impliquen aumentar el endeudamiento de las sociedades creadas o
adquiridas en un monto que supere el patrimonio neto de la misma.

e Contrataciones de servicios de terceros a los efectos de la ejecucién de cada Proyecto por montos superiores a
U$S 250.000.

e Realizacién de Joint Ventures o cualquier otro tipo de asociacion con un tercero a los efectos del desarrollo de
cada proyecto.

e Venta, leasing, alquiler o cualquier otro acto de disposicion de la propiedad o del uso y goce de todos o una
parte sustancial de los activos de las sociedades creadas o adquiridas, salvo en el curso ordinario de los
negocios.

o Aumentos del capital social por encima de lo aprobado en el plan de negocios de las sociedades creadas o
adquiridas, en el cual la participacién accionaria consolidada de PDG, de no suscribirlos, se redujera en por lo
menos el 50% de su participacion inicial en las mencionadas.

e Presentacion de las sociedades creadas o adquiridas en concurso preventivo, quiebra, acuerdo preventivo
extrajudicial y cualquier decision relativa a la liquidacion de las mencionadas sociedades, salvo que se hayan
dispuesto de la totalidad o una parte significativa de los bienes de uso de las mismas.

PDG debera abonar a TGLT ciertos porcentajes en concepto de la ganancia de cada proyecto en los que participaran
conjuntamente, de conformidad con las disposiciones de dicho acuerdo.

El Convenio originariamente tiene un plazo de vigencia de 15 afios desde la fecha de su celebracién. Sin embargo,
cuando las acciones de PDG sean transferidas a las partes compradoras, el acuerdo dejara de estar vigente.

Acuerdo de No Competencia entre TGLT, Federico N. Weil y PDG

Con fecha 15 de agosto de 2007 PDG, Federico N. Weil y TGLT celebraron un acuerdo de no competencia (el
“Acuerdo de No Competencia”) en virtud del cual las partes de dicho acuerdo establecieron ciertas limitaciones
reciprocas de inversion entre las que se pueden mencionar:

(i) Mientras que Federico Weil actie como gerente general de TGLT se encuentra obligado a realizar toda
negociacion, inversion y/o desarrollo de negocios inmobiliarios en la Republica Argentina exclusivamente a
través de TGLT.

(if)  Luego de que Federico Weil cese en el cargo de gerente general de TGLT, se abstendra, ya sea en forma
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directa o indirecta por interpésita persona, durante un plazo de dos (2) afios a contar desde dicho cese, de
realizar toda negociacion, inversion y/o desarrollo de negocios inmobiliarios para la construccién de
viviendas en la Republica Argentina.

(iii) Durante un plazo de tres (3) afios a contar desde el dia de la fecha del Acuerdo de No Competencia, siempre y
cuando PDG continde siendo accionista de TGLT, PDG estara obligado a canalizar a través de TGLT
cualquier negocio inmobiliario residencial en la Republica Argentina. En caso de que TGLT decida no
participar de dicho negocio inmobiliario residencial, PDG tampoco podra hacerlo.

(iv) Durante un plazo de tres (3) afios a contar desde el dia de la fecha del Acuerdo de No Competencia, siempre y
cuando PDG continte siendo accionista de TGLT, PDG podrd invertir en proyectos no residenciales debiendo
notificar a TGLT inmediatamente de haber identificado dicha oportunidad. TGLT podra participar en dichos
proyectos que hayan sido identificados por PDG, siguiendo las condiciones econdémicas acordadas en el
Convenio de Co-Inversion. Si TGLT decidiera no participar en cualquiera de esos proyectos, PDG podra
hacerlo por si solo o asociado a terceros siempre y cuando no sea en condiciones mas ventajosas que las
ofrecidas oportunamente a TGLT.

(v) Vencido el plazo de exclusividad de tres (3) afios a contar desde el dia de la fecha del Convenio de No
Competencia, PDG y cualquiera de sus afiliadas se abstendran, durante un plazo de dos (2) afios, de realizar
toda negociacion, inversion y/o desarrollo total o parcial, directo o indirecto de actividades en la Republica
Argentina, sea directamente o por interpésita persona, que pudiera estar en competencia con 10s negocios y
actividades vinculadas a desarrollos de negocios inmobiliarios para la construccion de viviendas en los cuales
TGLT haya invertido.

Acuerdos Relativos al Proyecto Forum Puerto Norte

Contrato de gerenciamiento entre TGLT y Malteria

El dia 18 de septiembre de 2008, TGLT y Malteria celebraron un contrato de gerenciamiento y con fecha 27 de
octubre de 2009 una enmienda al contrato original, en virtud de dicho contrato y sus modificaciones, Malteria encarga
a TGLT la gestion administrativa, financiera y comercial del proyecto inmobiliario denominado “Forum Puerto
Norte” en el area urbanistica denominada “Centro de Renovacion Urbana Scalabrini Ortiz, Puerto Norte” de la
Ciudad de Rosario, provincia de Santa Fe.

Por los servicios de desarrollo, Malteria del Puerto S.A. abon6 a la Compafiia la suma de US$ 200.000 hasta el 30 de
septiembre de 2008, la suma de US$ 80.000 mensuales durante los meses de octubre a diciembre de 2008 inclusive, la
suma de US$ 40.000 mensuales a partir de enero de 2009 y hasta junio de 2011, ambos inclusive, y deberéa abonar la
suma de US$ 20.000 desde julio de 2011 durante el resto del plazo de vigencia del contrato. Adicionalmente, se
establece que las sumas de dinero mencionadas no podran exceder el 2% de la sumatoria de las ventas brutas del
proyecto, sin embargo, si al final de la vigencia del contrato y una vez abonadas la totalidad de las sumas
mencionadas, dicha suma fuere superior al limite establecido, la diferencia sera aplicada al pago de las comisiones
pendientes por la preventa; si fuere inferior, Malteria del Puerto S.A. debera abonar la diferencia en un plazo de 30
dias corridos de la finalizacion del plazo del mencionado contrato. Por los servicios de promocion y comercializacion,
Malteria del Puerto S.A. abona a la Compafiia el 2% del valor total de las ventas brutas de las unidades del proyecto
urbanistico Forum Puerto Norte.

El siguiente contrato sigue en vigencia hasta que finalice el proceso de inscripcion de fusion entre Canfot y Malteria
del Puerto en 1GJ.

Convenio de Accionistas de Malteria

El dia 22 de diciembre de 2008 Malteria, PDG, TGLT, Eduardo Rubén Glusman, Juan Carlos Paladini Concina,
Osvaldo Roberto Paladini, Verénica Lis Gonzalo y Juan Carlos Rossetti celebraron un acuerdo de accionistas en
relacion a Malteria.

En virtud del Convenio de Accionistas las partes se obligaron, cuando el directorio de Malteria asi lo dispusiera, a
asistir a la Asamblea General Extraordinaria de la sociedad y dar quérum y votar favorablemente ciertos aumentos del
capital social, estableciendo de qué manera esos aumentos iban a ser suscriptos.

Por dltimo, TGLT y PDG asumieron la obligacion, para el caso que el capital social de Malteria resulte insuficiente
para el cumplimiento del objeto social, de prestarle, por si o por terceros, en ddlares estadounidenses, las sumas
necesarias para cumplir con dicho objeto social, a la tasa promedio que por préstamos en dicha moneda cobren el
Banco HSBC, Santander Rio y Macro.
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Con fecha 31 de diciembre de 2012, TGLT y los accionistas minoritarios de Malteria del Puerto S.A., es decir:
Eduardo Rubén Glusman, Juan Carlos Rossetti, Osvaldo Roberto Paladini, Verdnica Lis Gonzalo y Juan Carlos
Paladini, celebraron ciertos acuerdos en donde convinieron lo siguiente:

1. La capitalizacion de aportes irrevocables de TGLT por la suma de $ 7.750.000 y de préstamos por las sumas
de $ 35.803.600 y $ 1.250.000, respectivamente TGLT y los accionistas minoritarios, como resultado de la cual TGLT
acrecentd su participacion en Malteria del Puerto S.A. al 90%.

2. La condonacion de intereses por préstamos otorgados por TGLT por la suma de $ 2.949.998 y por accionistas
minoritarios por un total de U$S 374.992.

3. La aplicacién de saldos deudores de Malteria del Puerto S.A. para con los accionistas minoritarios por saldos
de préstamos e intereses relativos a esos préstamos por la suma de $ 11.015.197 al pago parcial de unidades
funcionales adquiridas por los accionistas minoritarios.

4, La compraventa por parte de TGLT de las acciones de Malteria del Puerto S.A. de Eduardo Rubén Glusman,
Osvaldo Roberto Paladini, Verdnica Lis Gonzalo y Juan Carlos Paladini por $ 5.307,20, transaccion que se encuentra
sujeta a una condicién suspensiva consistente en que Malteria del Puerto S.A. finalice la totalidad de los edificios del
proyecto Forum Puerto Norte S.A. Cumplida dicha condicién, TGLT pag6 el importe antedicho y recibié las acciones.

Acuerdos Relativos al Proyecto Venice

Contrato de Desarrollo y Gestion entre TGLT, Metro 21y MRL

El 27 de diciembre de 2007 TGLT, MRL y Metro 21 S.A. (“Metro 21”), celebraron un contrato de desarrollo y
gestion, en el cual se encomienda a TGLT y Metro 21 el gerenciamiento del proyecto Venice. De acuerdo a lo
estipulado en el acuerdo, los desarrolladores (TGLT y Metro 21) se hacen cargo del gerenciamiento del proyecto, lo
que incluird la supervisién de comercializacion, direccion, administracién, contabilidad, y en general de todos los
aspectos relacionados con el gerenciamiento.

Por los servicios de desarrollo, MRL abonara a los desarrolladores $150.000 (pesos ciento cincuenta mil) mensuales
mas impuesto al valor agregado (de los cuales $90.000 corresponden a TGLT) durante la vigencia del contrato, la cual
sera de 24 meses desde la celebracién o hasta que se hubieran concluido las obras, construcciones, instalaciones,
desarrollos y/o gestiones necesarios para la divisibilidad juridica del inmueble sobre la base del desarrollo del
proyecto, lo que ocurra posteriormente.

Por los servicios de comercializacién de productos (excepto los denominados Macrolotes), MRL abonara a los
desarrolladores el 2% mas IVA del precio de venta de los productos vendidos. Adicionalmente, los desarrolladores se
reservan la facultad de cobrar a los compradores una comision de hasta el 2% del precio de venta de los productos mas
el impuesto al valor agregado. Los pagos por servicios de comercializacion se realizaran hasta tanto se haya concluido
la comercializacién de todos los productos.

Como consecuencia de la celebracion de distintas addendas al Contrato de Desarrollo y Gestion mencionado,
suscriptas por TGLT, MRL y Metro21, se suspendié el devengamiento de los pagos por servicio y desarrollo hacia
fines del afio 2009 y durante todo el afio 2010, reanudandose a partir del 1° de enero de 2011. Con fecha 1° de junio de
2011, mediante la firma de una nueva addenda al contrato de desarrollo y gestion, las partes acordaron suspender el
devengamiento de los pagos por servicios de desarrollo desde el 1° de junio de 2011 y hasta el 31 de agosto de 2011
inclusive. Adicionalmente, con fecha 1° de septiembre de 2011, mediante la firma de otra addenda al contrato de
desarrollo y gestidn, las partes acordaron suspender el devengamiento de los pagos por servicios de desarrollo hasta el
31 de octubre de 2011, inclusive.

Acuerdo de Accionistas de Marina Rio Lujan S.A.

El 27 de diciembre de 2007, MGP y Marinas celebraron un acuerdo de accionistas para regular sus relaciones en MRL
(“Acuerdo MRL”). El Acuerdo MRL establece la forma en que las distintas clases de acciones elegiran a los
directores de MRL de acuerdo a la composicion del capital accionario, como funcionara el directorio, las mayorias
especiales que tanto el directorio como la Asamblea deberdn observar para la aprobacion de ciertas decisiones y la
forma de designar a los miembros de la Comision Fiscalizadora de MRL. Asimismo, el Acuerdo MRL fija
lineamientos en cuanto a politica comercial, de financiacién — previendo en este punto en qué casos MGP y Marinas
deberan otorgar financiamiento por hasta U$S 4.000.000 a una tasa de interés del 15% anual sobre saldos — y de
inversiones; y adquisiciones vinculadas.

El Acuerdo MRL establece un procedimiento de salida de MRL tanto para Marinas como para MGP, mediante el cual
podran comprar o vender a la otra parte la totalidad y no menos de la totalidad de las acciones de su propiedad.
Ademas, regula la transferencia de acciones a subsidiarias, establece un derecho de compra preferente tanto para
Marinas como para MGP en caso de que alguna de las partes tenga la intencion de vender las acciones, y prevé un
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derecho de venta conjunta mediante el cual si MGP o Marinas desea vender sus acciones, no podra efectivizar la venta
si —previamente y en las mismas condiciones- no ofrece a la otra parte la posibilidad de participar en la venta
agregando sus respectivas acciones.

El 22 de febrero de 2010, Marinas, TGLT y MGP acordaron que TGLT sustituya a Marinas en el Acuerdo atento a las
transferencias de las acciones de MRL a favor de TGLT. Asimismo, acordaron que Federico N. Weil y PDG deberian
mantener en todo momento la propiedad de al menos el 50% del capital social y votos de TGLT, proporcién que se
veria modificada a 35%, en lugar el 50% antes mencionado, una vez completado el IPO. A fin de garantizar el
cumplimiento por parte de TGLT y MGP de las obligaciones por ellos asumidas en el Acuerdo de Accionistas de MRL
tanto TGLT como MGP han transferido 1 accion clase B a favor de Carlos Marcelo D”Alessio y han otorgado prendas
reciprocas por el remanente del capital social, es decir que el 49,999% del capital social de MRL de propiedad de
TGLT ha sido prendado a favor de MGP y el 49,999% del capital social de MRL de propiedad de MGP ha sido
prendado a favor de TGLT.

Convenio adicional entre MGP y Marinas

También con fecha 27 de diciembre de 2007, MGP y Marinas suscribieron un convenio adicional que tiene por objeto
pactar la obligacidn de efectuar una reorganizacién societaria mediante la escisién (reorganizacion societaria libre de
impuestos) de parte de los activos de la Compariia para crear dos nuevas sociedades anénimas (las “Sociedades X y
Z”). Las tenencias en cada una de las Sociedades X y Z seran las siguientes: (i) Sociedad X: (a) MGP sera titular del
98% y Marinas del 2%; y (ii) Sociedad Z: (a) MGP sera titular del 2% y Marinas del 98%. Se acordd que dicha
reorganizacion societaria se efectuaria una vez obtenida la divisibilidad juridica del inmueble propiedad de MRL, de
forma tal que los Microlotes y los Macrolotes constituyan dominios juridicamente independientes, habiles para su
transferencia en forma separada.

Dicha divisibilidad juridica tiene como fin transferir a las Sociedades X y Z el 20% de dicho inmueble a cada una
(Macrolotes). EI 60% restante (Microlotes) permanecera en MRL.

Se otorga a favor de Marinas, a partir del segundo afio siguiente a las escisiones y por un plazo de 360 dias, la facultad
de: (i) exigir a MGP que adquiera la totalidad de sus acciones en la Sociedad X; y/o (ii) adquirir la totalidad de las
acciones de titularidad de MGP en la Sociedad Z.

Asimismo se otorga a favor de MGP, a partir del segundo afio siguiente a las escisiones y por un plazo de 360 dias, la
facultad de: (i) exigir a Marinas que adquiera la totalidad de sus acciones en la Sociedad Z; y/o (ii) adquirir la totalidad
de las acciones de titularidad de Marinas en la Sociedad X.

El precio del put y call sera fijado en base al valor patrimonial de la sociedad de que se trate, conforme el balance
especial que se realice al efecto. En caso de que Marinas adquiera la acciones de MGP en la Sociedad Z y MGP
adquiera las acciones de Marinas en la Sociedad X, las partes no deberdn abonarse suma alguna, sino que el pago se
realizara en especie mediante la entrega de las acciones que cada parte adquirira de la otra.

El 22 de febrero de 2010, Marinas, TGLT y MGP han acordado que TGLT sustituya a Marinas en el mencionado
acuerdo atento a las transferencias de las acciones de MRL a TGLT.

Acuerdo de Division

Celebrado el 27 de diciembre de 2007 entre MGP y Marinas a fin de establecer los términos en que se realizara la
division y particion del inmueble propiedad de MRL al momento de la particion y escision de ésta Gltima, conforme la
reorganizacion societaria prevista en el Convenio Adicional suscripto por las mismas partes.

En consecuencia, se acuerda que vez obtenida la divisibilidad juridica del inmueble propiedad de MRL por la cual se
hubiera logrado que los Microlotes y los Macrolotes constituyan dominios juridicamente independientes, habiles para
su transferencia en forma separada, entonces el inmueble seria dividido y partido. Como consecuencia de dicha
division y particion, las partes acordaron que cada una de las Sociedades X y Z se les adjudicaran unidades cuya
superficie sera aproximadamente el 20% de la superficie total del Inmueble en caracter de Macrolotes (lotes para
actividades mixtas residenciales o comerciales).

Por otro lado, los denominados Microlotes (lotes para residencias Unicas, areas comunes, Club House) seran
adjudicados en propiedad a MRL en la forma juridica que corresponda o a quienes resulten adquirientes de los mismos
en virtud de la comercializacion que se hiciera del proyecto.

Los demas productos seran adjudicados a MRL y/o a quienes los mismos sean transferidos, los cuales, conjuntamente
con los Microlotes, comprenderan aproximadamente el 60% de la superficie total actual del inmueble de MRL,
correspondiendo a los Macrolotes aproximadamente el 40%.
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Para la adjudicacién de los Macrolotes a favor de las Sociedades X y Z, se establece que MGP y Marinas efectuaran
un sorteo para la determinacion del orden de eleccidn a fin de establecer cudl de las dos partes elegira en primer turno
un Macrolote, a la que le seguird la otra, y asi sucesivamente hasta agotar los porcentajes correspondientes. En caso de
que de dicho procedimiento resulte que una de las partes obtuvo una mayor superficie del inmueble, entonces dicha
parte compensara abonando la diferencia a precio de mercado por la parte excedente recibida.

El 22 de febrero de 2010, Marinas, TGLT y MGP han acordado que TGLT sustituya a Marinas en el mencionado
acuerdo atento a las transferencias de las acciones de MRL por parte de TGLT.

Acuerdos Relativos al Proyecto Forum Alcorta

Contrato de gerenciamiento entre TGLT y Canfot

Con fecha 27 de octubre de 2009, Canfot S.A. y la Compafiia celebraron un contrato de gerenciamiento en virtud del
cual la primera encarga a la Compafiia la direccion, administracion, contabilidad y demés aspectos relacionados con la
operacion y explotacion del proyecto Forum Alcorta. Por dichos servicios, las partes acordaron el pago de 48 cuotas
mensuales de US$ 67.000 mas el Impuesto al VValor Agregado a favor de la Compafiia , que no podran superar el 2%
de la sumatoria de las ventas brutas del proyecto; sin embargo, si una vez abonadas la totalidad de las sumas
mencionadas, dicha suma fuere superior al limite del 2% previsto precedentemente, la parte correspondiente debera
abonar a la otra la diferencia. Asimismo, se establece otra forma de reconocimiento variable a favor de la Compaifiia ,
independiente de la prevista precedentemente, vinculada a las ganancias liquidas y realizadas de Canfot S.A.

Adicionalmente, en esa misma fecha se suscribidé un contrato de “Prestacion de servicios de comercializacion™ por
medio del cual la Compafiia se ocupa de la promocién y comercializacién del proyecto Forum Alcorta. Por los
servicios de promocion y comercializacidn, Canfot S.A. abonaba a la Compafiia el 2% del valor total de las ventas
brutas de las unidades del Proyecto mencionado en el parrafo precedente. Con fecha 1° de julio de 2011 las partes
acordaron suspender los términos y condiciones de los mismos, reanudandolos el 1° de noviembre de 2012, fijando la
suma mensual de $ 120.000 en caracter de todo concepto a ser facturados desde el mes de noviembre de 2012 hasta el
31 de enero de 2014 o hasta que hayan transcurrido seis meses del cierre de la etapa de post-construccién del proyecto,
lo que ocurra més tarde.

Cuenta corriente entre Canfoty TGLT

En la reunién de Directorio de TGLT de fecha 21 de octubre de 2014 se resolvié aprobar la cuenta corriente mercantil
entre TGLT y su subsidiaria Canfot S.A. por una suma adeudada bajo la misma, en todo momento, de hasta
$ 30.000.000 y de hasta US$ 1.000.000 de capital.

Las sumas a ser desembolsadas bajo la cuenta corriente Canfot — TGLT constituiran créditos a favor de la parte que los
haga, devengaran intereses a la tasa de interés respectiva, y se liquidaran en la denominada fecha de cierre, es decir, el
dia 22 de octubre de 2015 (o el dia inmediato siguiente si éste fuera inhabil bancario), compensandose de una sola vez
hasta la concurrencia del crédito menor (siempre entre las sumas desembolsadas en la misma moneda).

El saldo remanente de dicha compensacion sera pagado por aquella parte que resulte deudora a aquella parte que
resulte acreedora en los plazos y formas establecidas en el documento que implementara la cuenta corriente, llamado
“Carta Propuesta No. 3/2014 - Cuenta Corriente Mercantil CANFOT S.A. — TGLT S.A.”. A su vez, las sumas
desembolsadas bajo la Cuenta Corriente Canfot — TGLT devengaran intereses compensatorios de acuerdo al siguiente
detalle: (i) las sumas desembolsadas en Pesos, a una tasa equivalente a la Tasa BADLAR (conforme se define a
continuacion) més trescientos (300) puntos béasicos nominal anual; y (ii) las sumas desembolsadas en Dolares
Estadounidenses, a una tasa del ocho por ciento (8%) nominal anual.

El Directorio de la Compafia ha aprobado dicha cuenta corriente en su reunién antes referida por entender que los
términos y condiciones de las mismas pueden considerarse razonablemente adecuados a las condiciones normales y
habituales del mercado, tal como habia sido concluido previamente por el Comité de Auditoria de la Compafiia en su
previa reunion del dia 21 de octubre de 2014, fecha en la cual el Comité de Auditoria elabor6 y puso a disposicion del
Directorio el informe que a tales fines requiere la normativa aplicable y el articulo Quinto apartados (viii) y (xvii) del
propio Reglamento del Comité de Auditoria de la Compaifiia .
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Compras de inmuebles mediante Contratos de Permuta

Inmueble del proyecto Astor Palermo

Con fecha 13 de octubre 2010, la Compafiia celebr6 con Alto Palermo S.A. (APSA) (en adelante “APSA”) un boleto
para la adquisicién del inmueble sito en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, con frente a la calle Beruti entre la
calle Bulnes y la Avenida Coronel Diaz. La Compafiia esta construyendo en el mencionado inmueble un edificio de
departamentos con cocheras residenciales y cocheras comerciales.

Como contraprestacién por la adquisicion del Inmueble, la Compafiia se comprometié a transferir a APSA: (i) un
namero a determinar de unidades funcionales viviendas (departamentos) que representen en su conjunto el 17,33% de
los metros cuadrados propios vendibles de viviendas del edificio a construir; (ii) un nimero a determinar de unidades
complementarias/funcionales (cocheras), que representen en su conjunto el 15,82% de los metros cuadrados propios de
cocheras del mismo edificio; (iii) la totalidad de las unidades funcionales con destino a cocheras comerciales; y (iv) la
cantidad de US$ 10.700.000, los cuales fueron cancelados por la Compafiia con fecha 5 de noviembre de 2010.

Con fecha 16 de diciembre de 2010, se otorgd la escritura traslativa de dominio sobre dicho inmueble entre APSA
como enajenante y la Compafiia como adquirente.

Como consecuencia de la adquisicion del inmueble, y en garantia del cumplimiento de todas las obligaciones que
TGLT se comprometié con APSA, la Compafiia gravé con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio a
favor de APSA el mencionado inmueble. EI monto de la hipoteca asciende a U$S 8.143.231.

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

Inmueble del proyecto derominado provisoriamente “FACA”

Con fecha 15 de marzo de 2011, la Compafiia y Servicios Portuarios S.A. (en adelante “SP”) llegaron a un
entendimiento para la adquisicién por parte de la Compafiia de un lote de terreno sito en la ciudad de Rosario,
Provincia de Santa Fe, (en adelante el “Inmueble”), lindero con el terreno en donde se desarrolla el emprendimiento
Forum Puerto Norte que pertenece a la subsidiaria de la Compafiia , Malteria del Puerto S.A., el cual fue efectivizado
el 10 de diciembre de 2013 mediante la firma de un contrato de permuta entre las partes. En el mismo se desarrollaran
2 proyectos: un proyecto que fue disefiado por el estudio de arquitectura Foster + Partners (denominado
provisoriamente FACA Foster) y un segundo proyecto denominado Metra Puerto Norte.

Como consecuencia de la adquisicion del inmueble, y en garantia del cumplimiento de todas las obligaciones que
TGLT se comprometié con SP, la compaiiia gravé con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio a favor de
SP el mencionado inmueble. EI monto de la hipoteca asciende a U$S 24.000.000.

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

Como contraprestacion de la compraventa del lote, la Compafiia entregara a SP - en concepto de permuta — i) de la
etapa | (denominada provisoriamente FACA Foster): 9.540 m? propios y exclusivos de unidades funcionales
destinadas a vivienda y/o comercial (incluyendo las bauleras de cada una de ellas) o el 18% de los m2 destinados a
dicho fin, el mayor; 96 cocheras o el 18% del total de las cocheras o el 18% del total de los m2 destinados a cocheras,
el mayor, y el 18% de las marinas, amarres y guarderias, y ii) de la etapa Il (Metra Puerto Norte): 12.240 m2 propios y
exclusivos de unidades funcionales destinadas a vivienda y/o comercial (incluyendo las bauleras de cada una de ellas)
0 el 18% de los m2 destinados a dicho fin, el mayor; 153 cocheras o el 18% del total de las cocheras o el 18% del total
de los m2 destinados a cocheras, el mayor, y 18% de las marinas, amarres y guarderias.

Del total de productos a entregar, se descontaran: i) de la etapa I: 864,30 m2 propios y exclusivos correspondientes a 5
unidades de Forum Puerto Norte, con sus respectivas cocheras y bauleras y ii) de la etapa Il: 462,5 m2 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 de ellas fueron instrumentadas mediante sus
respectivos boletos de compraventa el 31 de marzo de 2011 y las 2 restantes el 10 de diciembre de 2013. En
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consecuencia, TGLT, con la conformidad de Malteria del Puerto S.A., asumié el pago total del precio de compra
respectivo, habiendo abonado a la fecha 5 de las unidades involucradas.

Al 31 de diciembre de 2013, la Compafiia expone la deuda generada por lo mencionado en el parrafo precedente,
correspondiente a las 2 unidades faltantes, en el rubro “Otras Cuentas por Pagar” dentro del pasivo corriente por la
suma de $ 1.613.360.

Inmueble del proyecto Astor Caballito

Con fecha 29 de junio de 2011, la Compafiia ha celebrado una operacion de adquisicion en permuta de un lote sito en
esta ciudad identificado con la siguiente nomenclatura catastral: Circunscripcion: 7; Seccidn 45; Partida: 179.579-02
(el “Inmueble”) de propiedad de IRSA Inversiones y Representaciones Sociedad Andnima (en adelante “IRSA”). La
Compafiia tiene la intencion de desarrollar en el Inmueble un proyecto inmobiliario, para ser destinado a vivienda.

Como contraprestacion por la adquisicion del Inmueble, la Compafiia se comprometié a transferir a IRSA: (i) un
ndmero a determinar de unidades funcionales viviendas (departamento) que representen en su conjunto el 23,10% de
los metros cuadrados propios vendibles de viviendas (departamentos) del edificio a construir; (ii) un nimero a
determinar de cocheras que representen en su conjunto el 21,10% de los metros cuadrados propios de las cocheras
ubicadas en los dos subsuelos del emprendimiento edilicio que TGLT construira en el Inmueble; (iii) para el caso de
que la Compafiia construya unidades complementarias bauleras, un nimero a determinar de unidades complementarias
bauleras equivalentes al 21,10%, de los metros cuadrados propios de bauleras de los edificios que la Compafiia
construira en el Inmueble; y (iv) la cantidad de U$S 159.375 pagaderos dentro de las 48 horas del otorgamiento de la
documentacion de la operacién. Los porcentajes especificados en el punto (i) anterior se verian reducidos hasta un
21% de los metros cuadrados vendibles de viviendas (departamentos) en el caso de que la posesion de las unidades
objetos de la permuta se realice con anterioridad a los plazos acordados en la documentacion contractual. En garantia
del cumplimiento de sus obligaciones bajo la permuta, la Compafiia constituyé a favor de IRSA una hipoteca en
primer lugar y grado de privilegio sobre el Inmueble por hasta la suma de US$ 12.750.000 de capital, con mas los
intereses, costos y gastos que pudieren corresponder.

Inmueble en Montevideo, Uruguay

Con fecha 5 de enero de 2012, FDB S.A. y Héctor Fernando Colella Moix, Marta Eugenia Ortiz Fissore y Tomas
Romay Buero, suscribieron la escritura de compraventa del inmueble ubicado en la interseccién de la Rambla Armeria
y la Rambla Costanera de Pocitos en el Puerto del Buceo de la Ciudad de Montevideo, Republica Oriental del Uruguay
de aproximadamente 10.765 metros cuadrados.

El precio de la operacion se pactd en la suma de US$ 24.000.000, los que se integrarian de la siguiente manera: (i)
US$ 12.000.000 en efectivo; (ii) US$ 12.000.000 mediante la enajenacion de (i) treinta y cuatro (34) futuras unidades
de propiedad horizontal, que en su conjunto, sumaran aproximadamente 5.845 metros cuadrados de superficie propia 'y
(ii) 54 cocheras del mismo edificio que se construya sobre el inmueble.

En garantia de las obligaciones asumidas por la mencionada operacion, se constituyeron diversas garantias a favor de
los vendedores.

Con fecha 14 de junio de 2013, se firmd un acuerdo entre las partes modificando la forma de integracion del saldo
adeudado a la fecha, que totalizaba US$ 18.000.000.

A continuacion se resume la forma de integracion del saldo de precio pactada:
i. Lasumade US$ 350.000 al momento de la firma del acuerdo.

ii. La suma de US$ 509.180 mediante la cesion del crédito emergente de dos boletos de reserva de fecha 25 de
marzo de 2013.

iii. La suma de US$ 5.400.000 que se abonarén en cinco cuotas mensuales, iguales y consecutivas de US$
1.080.000 abonandose la primera el 30 de junio de 2013. Dichas cuotas generaran interés compensatorio del 6%
anual, pagaderos conjuntamente con cada cuota.

iv. La suma de US$ 11.740.820 mediante la enajenacion de (i) veinticuatro (24) futuras unidades de propiedad
horizontal, que en su conjunto, sumaran aproximadamente seis mil cuatrocientos veintitrés metros cuadrados
(6.423 m2) de superficie propia y (ii) cincuenta y dos (52) cocheras del mismo edificio que se construya sobre
el inmueble.

Al 31 de diciembre de 2013, FDB S.A. ha cancelado los saldos informados en los apartados i a iii de la presente nota,
asi como también ha firmado los compromisos de contraprestacion por las unidades entregadas en canje.
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Adquisicién de varios inmuebles contiguos sobre la calle Monroe, Bajo Belgrano, Ciudad de Buenos Aires

El 8 de septiembre de 2014 la Compafiia, en sociedad con un grupo de inversores independientes (en adelante y en
conjunto, los “Compradores”), y Bayer suscribieron un Boleto de Compraventa por medio de la cual los Compradores
compraron a Bayer el inmueble sito en el barrio de Belgrano, de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, que se
encuentra integrado por varios predios contiguos.

La proporcion por la cual TGLT participara en esta operacién y que ha adquirido del Inmueble es de un treinta y un
por ciento (31%) del total.

Céamaras y Asociaciones de las que TGLT es Parte

Céamara Empresaria de Desarrolladores Urbanos de la Republica Argentina

TGLT es socio fundador y asociado activo de la Camara Empresaria de Desarrolladores Urbanos de la Republica
Argentina (“CEDU”). La CEDU es una Asociacion Civil sin fines de lucro cuyo objeto social consiste en realizar
estudios, analisis y propuestas que permitan a los desarrolladores la realizacién competitiva y sustentable de
emprendimientos urbanos, entendiéndose por tales, aquellos complejos de desarrollo de areas residenciales;
comerciales; industriales; educativas; deportivas y de esparcimiento, que permitan a quienes los habiten una mejor
calidad de vida. Su sitio web es www.cedu.com.ar.

Como asociado activo, TGLT posee -entre otros- los siguientes derechos y obligaciones: 1) abonar las contribuciones
0 cuotas sociales ordinarias y extraordinarias que establezca la Comision Directiva; 2) cumplir las demas obligaciones
que imponga el Estatuto, las Resoluciones de las Asambleas y de la Comision Directiva; 3) participar con voz y voto
en las Asambleas; y 4) gozar de los beneficios que otorga la CEDU.

Asociacion de Empresarios de la Vivienda y Desarrollos Inmobiliarios

TGLT es socio activo de la Asociacion de Empresarios de la Vivienda y Desarrollos Inmobiliarios (“AEV”). La AEV,
fundada a comienzos de la década del 70, es el lugar de encuentro de todos los sectores que intervienen en la
produccion y explotacion de edificios, ya sea para usos residenciales, comerciales o industriales. La AEV lleva
adelante, desde sus inicios, la tarea de representar al sector ante las autoridades y organizaciones publicas y privadas,
tanto nacionales como internacionales. Asimismo, la AEV organiza encuentros de negocios, reuniones con entidades
bancarias y financieras, entrevistas, exposiciones, foros, workshops, charlas técnicas, eventos de formacidn, cursos y
seminarios, entre otras actividades que se llevan a cabo en su sede, con el fin de brindar informacion estratégica
actualizada, generando a la vez contactos entre todos los empresarios del sector. Se destaca la organizacién anual de
EXPOVIVIENDA, la feria argentina de la construccion y la vivienda, mas importante del pais. Su sitio web es
www.aevivienda.org.ar.

Como socio activo, TGLT posee -entre otros- los siguientes derechos y obligaciones: 1) conocer, respetar, y cumplir el
Estatuto, los Reglamentos, las Normas y las resoluciones de los érganos competentes de la AEV; 2) abonar
puntualmente las cuotas y contribuciones resueltas por la Asamblea; 3) utilizar los servicios de la AEV de
conformidad con las disposiciones del Estatuto, los Reglamentos, las Normas y las resoluciones de los 6rganos
competentes; 4) concurrir a las Asambleas generales con voz y voto e integrar los 6rganos administrativos y de
fiscalizacion siempre que cumplan con las condiciones que se fijen.

Descripcion del Mercado Inmobiliario en Argentina

Introduccion

Con 40 millones de habitantes, Argentina es el tercer mercado de viviendas en América Latina. Ocupa el segundo
lugar entre los paises de América Latina en extension territorial abarcando 2.780.403 kilémetros cuadrados en
América del Sur. Su Producto Bruto Interno nominal (“PBI”) de US$370.269 millones a diciembre de 2010 la ubica
namero 27 en el ranking mundial y tercera en América Latina, detras de Brasil y México. Su PBI per capita medido a
valores de paridad de poder adquisitivo (o “PPP” por sus siglas en inglés) asciende a US$15.854, el mayor nivel en
América Latina, segun los datos del Fondo Monetario Internacional. Argentina es un pais altamente urbanizado, con
casi el 90% de la poblacién viviendo en centros urbanos. Asimismo, casi el 50% de la poblacion vive en centros
urbanos de méas de mas de 500.000 habitantes.

El Area Metropolitana de Buenos Aires (“AMBA™) es el principal centro econémico-politico del pais. Sus 25 distritos
(la Ciudad de Buenos Aires mas 24 distritos del Gran Buenos Aires) abarcan 3.880 km?, y alli habitan 12,8 millones de
personas segun el dltimo censo poblacional realizado en 2010. Es la décima ciudad méas grande del mundo vy la tercera
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ciudad méas grande de América Latina. Concentra una poblacion casi 9 veces superior a la del segundo aglomerado
urbano del pais.

Argentina posee un déficit estimado de 3,3 millones de viviendas y una demanda anual de 285.000 viviendas por afio,
de acuerdo con un estudio elaborado por la Camara de Vivienda y Equipamiento Urbano de la RepuUblica Argentina en
el afio 2008. Sin embargo, la escasez de crédito para los segmentos medios y bajos de la poblacion, asi como la
limitada intervencion del Estado en la promocion de la vivienda a través de subsidios, ha generado que gran parte de
esta demanda quede insatisfecha.

No obstante, el ahorro privado es un motor movilizador de la inversién inmobiliaria y la construccién privada de
viviendas. Los bienes raices son percibidos como un instrumento de preservacion de valor y/o de renta de mayor
calidad que los depositos bancarios o titulos de renta fija. Ademas, representan una cobertura contra la inflacion y la
depreciacién de la moneda dado que la denominacion de los bienes inmuebles es el Délar. En efecto, excepto por
breves periodos de tiempo que siguieron a las crisis econdémicas, las viviendas premium han mantenido sus valores en
Ddlares, como muestra el grafico debajo. Consecuentemente, la compra de inmuebles resulta una de las alternativas de
inversidn mas populares entre los ahorristas locales.

El Modelo de Desarrollo Inmobiliario en Argentina

El mercado de desarrollo de viviendas en Argentina esta altamente atomizado y, en general, las compafiias limitan sus
actividades a una regién y un segmento en particular. Las desarrolladoras de mayor envergadura se enfocan
tipicamente en la franja de mayores ingresos, que se caracteriza por una demanda orientada hacia los bienes raices
premium.

Asimismo, la volatilidad de la macroeconomia, la falta de estructura y de una estrategia a largo plazo son causas por
las cuales muchas de las empresas de desarrollo inmobiliario no perduran en el tiempo. En efecto, las compafiias
lideres del mercado se caracterizan por haber sobrevivido las sucesivas crisis econémicas que enfrentd la Argentina en
las Ultimas décadas, y en consecuencia haber desarrollado y mantenido un prestigio que les permite seguir apoyandose
en la preventa como su principal fuente de financiamiento.

La escasez de crédito hipotecario en el mercado inmobiliario argentino, ha generado que los desarrolladores financien
a sus compradores a través de condiciones de venta que permiten al comprador el pago en cuotas. Los desarrolladores
usualmente lanzan la venta de las unidades previo al inicio de la construccién, requiriendo al comprador el pago de un
monto inicial al momento de firma del boleto de compra-venta, y el resto a pagar en cuotas periodicas durante la
construccion, de manera tal que el pago total esté cancelado al momento de entrega de la unidad terminada. Este
esquema permite, a su vez, el acceso de los desarrolladores al capital de trabajo necesario para la financiar la
construccidn, beneficiando asi tanto al comprador como al desarrollador.

Por otra parte, a lo largo de la Gltima década se ha incrementado la utilizacion de fideicomisos financieros para la
estructuracién de negocios de desarrollo, lo cual ha permitido a emprendedores mas pequefios participar en el mercado
de venta de departamentos “en pozo” o en construccion. Este instrumento permite distribuir los riesgos eficientemente
y reduce la exposicion del comprador a la capacidad financiera del desarrollador.

Financiamiento de proyectos

Ademas de las fuentes tradicionales de financiamiento de desarrollos inmobiliarios como capital y deuda, en Argentina
se han extendido otras formas de financiamiento alternativo, que permiten afrontar proyectos de envergadura aun con
un mercado de capitales poco desarrollado.

En los paises con mercados de capitales y sistemas bancarios desarrollados y profundos, los desarrolladores acceden
tipicamente a financiamiento via emision de capital accionario y colocacion de deuda. En Argentina, dada la acotada
capacidad de los bancos para financiar la construccion a tasas razonables, y el limitado acceso a los mercados de
capitales domésticos e internacionales de las empresas locales, estas formas de financiamiento se utilizan en general
para la adquisicion de la tierra y, en ocasiones, para cubrir necesidades transitorias de capital de trabajo.

El mercado en Argentina ha dado cuenta de esta situacion, dando a los desarrolladores la oportunidad de acceder a
otras fuentes de financiamiento alternativo como las siguientes:

e Preventas: En general, los desarrolladores inmobiliarios comienzan la venta de las unidades previo a la
terminacion de las mismas, incluso antes de comenzar la construccion. En general, los compradores realizan
un pago inicial al momento de la firma del boleto de compra-venta y luego pagan cuotas sucesivas hasta la
posesion. El sistema de preventas resulta en un beneficio mutuo para compradores y vendedores. El
comprador accede a financiacion para la compra de su departamento. EI vendedor cobra las ventas durante la
construccidn accediendo al capital de trabajo necesario para la construccion, potenciando la rentabilidad del
capital propio invertido y eliminando incertidumbre sobre la capacidad de colocacién del inmueble al pactar
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por adelantado la venta.

e Canje de terrenos: En algunos casos, los duefios de terrenos transfieren sus terrenos al desarrollador a
cambio de unidades futuras a construirse en el mismo. En estos casos suele pactarse la constitucion de una
hipoteca a favor del duefio del terreno, garantizando la obligacién asumida por el desarrollador de construir
en tiempo y modo acordados, y de entregar las unidades comprometidas en permuta, previéndose los dafios y
perjuicios para el caso de incumplimientos. Bajo esta modalidad se suelen acordar también clausulas de lock-
up y de fijacion de precios para evitar la competencia por ventas de unidades terminadas entre el
desarrollador y el duefio del terreno. En ocasiones, en lugar de individualizar unidades a transferir al duefio
del terreno al finalizar el proyecto, el desarrollador se compromete a transferir pari passu un porcentaje de sus
cobranzas totales, compartiendo en ese caso el riesgo relativo a los precios de venta.

e Financiacion del vendedor (Seller Financing): alternativamente el duefio de la tierra puede financiar al
desarrollador aceptando recibir el pago una vez que el este Ultimo haya realizado las preventas necesarias para
poder afrontar este pago. Al momento de realizar la transferencia, se acuerda un esquema de repago coherente
con las proyecciones de preventas y gastos de pre-construccion necesarios para comenzar las mismas. Los
intereses por estos préstamos, en general, se incluyen de manera implicita en el precio de transferencia del
terreno.

Canje de materiales y/o servicios de construccion: Bajo este esquema, el proveedor acepta recibir una parte o el total
del pago por sus servicios en unidades de vivienda a entregar al finalizar el proyecto. Algunos beneficios de esta
metodologia de pago incluyen: (i) la aceleracion de la velocidad de ventas, especialmente de aquellas unidades de
més dificil colocacion que son cominmente destinadas a este tipo de canjes — los canjes se formalizan mediante la
firma de boletos de compra-venta, (ii) la alineacion de intereses — el contratista estd mejor motivado para realizar
su trabajo en tiempo y forma siendo que va a ser duefio de ciertas unidades, (iii) la fijacion de costos sin indexacion
— los contratos de construccién estan usualmente indexados (ver Construccion), y (iv) la mejora en los flujos de
caja del proyecto.

Factores que Influyen en el Mercado Inmobiliario

Factores Demograficos y Socio-Culturales

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

Si bien la tasa de crecimiento de la poblacion ha ido en descenso en linea con la mayor parte de los paises de
desarrollo intermedio, la poblacion argentina present6 una tasa de crecimiento del 1,0% en la Ultima década la cual se
espera se mantenga por los prédximos afios, segun el INDEC. Asimismo, la edad mediana de los argentinos es de 30
afios, muy por debajo de la de los paises desarrollados (ltalia 43,3, Espafia 41,1, Francia 39,4, Australia 37,3, Estados
Unidos 36,7), mientras que el 60% de los habitantes tiene una edad menor a 35 afios, segun el censo 2001 realizado
por el INDEC. Esta poblacion joven representa una sélida fuente de demanda de viviendas hacia el futuro.

Los gréaficos a continuacion muestran las piramides poblacionales para 2001 y estimativa en 2015, y la evolucion de la
poblacion total argentina desde 1950 y estimada hasta 2015, en todos los casos segtn el INDEC:

Piramide Poblacional (2001) Piramide Poblacional (estimada para 2015)
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Asimismo, en Argentina la poblacion tiende a ver los inmuebles como el mejor resguardo de sus ahorros. Este factor
cultural soporta la demanda de inmuebles, aun en momentos histéricos cuando el acceso a la vivienda esta restringido
para gran parte de la poblacion que se ve obligada a alquilar las viviendas en las que habita. Una encuesta realizada
por Reporte Inmobiliario en 2008 arroj6 los siguientes resultados:

Encuesta: ¢En qué invertiria si tuviera $300.000?

Inmuebles 48%

Délares

Oro

Proyectos
productivos

Plazo fijo

Otras inversiones
financieras

0% 10% 20% 30% 40% 50%

Fuente: Reporte inmobiliario, Noviembre 2008.
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Factores Macroeconémicos

La performance del mercado inmobiliario se encuentra altamente influenciada por la evoluciéon de variables
macroecondmicas como inflacion y variacion del tipo de cambio, fluctuacion del PBI, nivel de salario real y tasas de
interés. La disponibilidad de crédito hipotecario es una condicién clave para que la demanda de viviendas sea
satisfecha apropiadamente.

El alza acelerada del nivel de precios y las 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 pérdida de poder de compra del salario real, tensiones hacia el alza de valores de venta por la via de los
costos y presién hacia la tasa de interés. En este contexto, el lanzamiento de nuevos proyectos disminuye asi como la
demanda sobre el stock existente. Cabe destacar, no obstante, que la poblacién argentina, habiendo experimentado
periodos de alta inflacion y devaluacion en multiples oportunidades en las Gltimas décadas, ha aprendido a reaccionar
habilmente frente a estos escenarios de inestabilidad que en otros paises podrian generar paralisis de actividad. De
hecho, entre 2003 y 2008, el PBI de Argentina crecié a una tasa anual promedio superior al 8% y el mercado
inmobiliario experimentd un boom de construccion (como lo muestra el grafico debajo) aln cuando la inflacién
alcanzo niveles de dos cifras.

Luego del repunte en la actividad en el afio 2013 de 4,6%, en 2014 el mercado se mantuvo estancado mostrando una
minima retraccién del 0,4% en la actividad, tomando en cuenta el acumulado del afio respecto al periodo anterior.

Segln nuestros asesores, la caida de la actividad estuvo relacionada de manera simultdnea con la menor cantidad de
trabajos de obra publica en infraestructura, el fuerte shock devaluatorio de enero y el deterioro de la actividad
econdémica en general.

De acuerdo al ISAC (Indicadores Sintético de la Actividad de la Construccidn) por blogues, las Unicas actividades que
han crecido en 2014 fueron la construccion de edificios para viviendas (2%) y las construcciones petroleras (2%). La
superficie presentada en proyectos para construir obras nuevas en la Ciudad de Buenos Aires, aument6 durante los
doce meses de 2014 en un 12% con relacién al mismo periodo del afio anterior. A pesar de que la suba es un indicio
positivo, si se observan los datos historicos desde el afio 2003 (1.199.292 m2 presentados), las superficies presentadas
en CABA estan en los minimos histdricos de la década encontrando un minimo en el afio 2013 con 640.352 m2 y le
sigue el afio 2014 con 773.685 m2 presentados.

Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion
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Crédito Hipotecario

Hasta la crisis del 2001, Argentina fue 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 pensidn, compafiias aseguradoras, consejos profesionales, entidades
financieras e inversores minoristas. En diciembre de 2000, la penetracion de hipotecas llegaba al 6% del producto
bruto interno, superando los actuales niveles de penetracion hipotecaria de paises como Brasil. Sin embargo, luego de
la crisis, los bancos disminuyeron dréasticamente la originacion de hipotecas en favor de otros productos de mayor
rentabilidad y menor tenor como las tarjetas de crédito o los préstamos personales. Si la penetracion de hipotecas en
Argentina regresase a los niveles de originacién del afio 2000, se podrian financiar casi 400 mil viviendas, y si se
alcanzaran los niveles de México o Chile podrian financiarse por afio 650 mil y 1,5 millones de viviendas,
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respectivamente. Esto ayudaria en gran medida a reducir el déficit habitacional de mas de 3 millones de hogares en
Argentina.

Total de Adquisiciones de Viviendas en AMBA Mercado de Créditos Hipotecarios
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institutos de estadisticos de los paises relevados.

Principales Tendencias en el Mercado Residencial de Argentina

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

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

Los servicios han pasado a formar parte indispensable de la oferta de viviendas de alta gama.
Crecientemente los desarrollos multifamiliares ofrecen servicios complementarios a las viviendas
(“amenities”) que tipicamente incluyen espacios para actividades deportivas, recreativas y servicios de
hoteleria. Los nuevos edificios de alta gama suelen ofrecer dentro de sus amenities: gimnasio con vestuarios,
sauna, salén de usos multiples, piscina, jardines privados y seguridad las 24 horas.

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

Tanto el portafolio actual como el banco de tierra de TGLT poseen las caracteristicas necesarias para aprovechar la
demanda futura de los consumidores residenciales en Argentina en funcién de las tendencias mencionadas
anteriormente.

Perspectivas

En los udltimos 10 afios el desarrollo de viviendas en los principales mercados latinoamericanos ha crecido
exponencialmente gracias a los programas gubernamentales de financiamiento a la vivienda, la profesionalizacion de
las compafiias desarrolladoras y el acceso de estas al mercado de capitales. Brasil, México y Chile han visto un
crecimiento explosivo del sector en los Gltimos 10 afios. Estos paises crearon las condiciones para que actores del
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sector privado den respuesta al déficit habitacional que tienen. Se estima que el déficit habitacional en México es de 6
millones de hogares, mientras que en Brasil la cifra es de 8 millones de hogares. Estos nimeros se han ido reduciendo
en los Gltimos afios en gran parte gracias a la aparicion y crecimiento de empresas desarrolladoras de envergadura.

El motor de esta transformacion ha sido el acceso de las empresas desarrolladoras y de los compradores de inmuebles
a financiamiento. En estos mercados, el Estado ha dinamizado el sector exitosamente mediante la creacion de
programas de crédito para la vivienda accesible a todo nivel (Infonavit en México o la Caixa Econdmica Federal de
Brasil). Por su parte, las empresas privadas que tuvieron acceso a los mercados de capitales han podido capitalizar esta
nueva demanda.

El siguiente cuadro resume nuestra vision sobre el presente y el futuro de la industria de desarrollo de viviendas en
Argentina:

Presente Futuro

Producto e Desarrollos llenan vacios en trama urbana e Desarrollo de nuevas zonas con buen acceso

. a los centros laborales
e Desarrollos pequefios

., e Desarrollos grandes, en etapas
e Falta de segmentacion de la demanda g P

e Buena segmentacion y adecuacion a la

e Los servicios vinculados a la compra de la demanda

vivienda son solucionados individualmente

por los compradores e  Servicios complementarios son parte del
producto  (financiamiento, interiorismo,
mudanza, conexion de servicios, etc.)

Financiamiento e La mayoria de las operaciones se hacen en e  Financiamiento de desarrolladores para
efectivo. Hipotecas representan el 2% del segmentos medio-alto y medio
PBI

e Amplia disponibilidad de financiamiento
e Existe poca disponibilidad de lineas de bancario de largo plazo

crédito para la construccion o
P e Planes de vivienda fomentados desde el

. Estado

e Hipotecas como % del PBI acercandose a
Chile, Brasil y México

Compafiias e  Oferta hiper-fragmentada e Mercado fragmentado, pero con algunas

. empresas fuertemente capitalizadas
e  Empresas pequefias, centradas en el talento y

prestigio de su fundador e Con acceso a los mercados de capitales

e Sin acceso a los mercados de capitales e Financiamiento y responsabilidad son

. L centralizados por la empresa desarrolladora
e Financiamiento proyecto por proyecto

E q 16 2 & e Empresas con estructura  profesional,
¢ fmp_resals se destacan en 1 0 2 dreas integradas horizontalmente y con excelencia
uncionafes operativa en todas las funciones

Conclusién

Mas alla de la percepcion acerca de las condiciones econémicas y politicas de la Argentina, la demanda de viviendas
ha sido sostenida en los Gltimos 5 afios. La propension a canalizar ahorros en la compra de inmuebles, el sostenido
aumento en el precio de los commodities y la ausencia de alternativas rentables de inversion han sostenido tanto los
precios como en la cantidad de operaciones de compra de viviendas.

Sin embargo, la actividad ha estado enfocada casi exclusivamente en el segmento de altos ingresos, quienes pueden
adquirir inmuebles con ahorros propios. La virtual ausencia de crédito hipotecario ha mantenido al margen al grueso
de los potenciales compradores de viviendas, lo que hace que el déficit de aproximadamente 3 millones de hogares
siga creciendo. Precisamente esta es la oportunidad que enfrenta el mercado en los préximos afios: asi como otros
paises de la region — México, Brasil y Chile — han creado las condiciones de financiamiento de vivienda que
devinieron en un crecimiento exponencial en la demanda de viviendas, esperamos que Argentina también siga caminos
similares en el mediano plazo.

Del lado de la oferta, la altisima fragmentacion y la falta de estructura, organizacién y acceso a capital de la mayoria
de las empresas desarrolladoras representa una oportunidad para TGLT, quien busca anticiparse y capitalizar las
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ventajas de poder operar con una competencia desarticulada y con un amplio acceso a capital, tierra y profesionales de
primer nivel.

Descripcion del Mercado Inmobiliario en el Uruguay

Perfil de Uruguay

Con una poblacién de 3,5 millones de habitantes, Uruguay es reconocido por ser una democracia sélida con mano de
obra educada y altos niveles de gasto social. Su estabilidad politica y tradicional compromiso por la ley, asi como sus
politicas de libre mercado, hacen al pais un destino atractivo para la inversion inmobiliaria. Asimismo, Uruguay
provee un trato igualitario a inversores extranjeros y locales, asi como la libre entrada y repatriacion de capital y
dividendos. Los extranjeros pueden adquirir tierra y propiedades en Uruguay a su nombre en un 100% del bien.

La economia uruguaya es pequefia y abierta, con creciente proyeccion hacia el mercado externo regional e
internacional, donde las exportaciones juegan un papel muy importante para el desarrollo productivo local. En virtud
de la coyuntura externa favorable y de la aplicacién de una politica econémica prudente a nivel doméstico, Uruguay ha
logrado un crecimiento econémico sostenido con una tasa acumulativa anual de 6,7% en el periodo 2004-2008. El PBI
medido en Ddlares corrientes en el afio 2010 ascendia a U$S 40.714 millones, con un PBI per capita de U$S 11.998, el
mas alto en América Latina, segin el Fondo Monetario Internacional (U$S 14.296 a valores de paridad de poder
adquisitivo, 3° en la region). La estabilidad macroeconémica y la fijacion de un marco institucional estable con reglas
claras para el inversor y respeto a los contratos, sumado a un régimen promocional atractivo, constituyeron un factor
importante para el impulso de la actividad productiva en los Gltimos afios.

Segun el indice de Percepcion de la Corrupcion 2009, confeccionado por Transparencia Internacional, Uruguay se
ubica en el puesto 25° entre 180 paises y comparte la primera posicion en América Latina junto con Chile.

Mercado Inmobiliario

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

Tipo de vivienda Montevideo Interior Urbano (*) Interior Urbano (**) Total Urbano
Casa 58% 90% 95% 76%
Apartamento o0 casa en complejo 10% 5% 4% 7%
Apartamento edificio altura 22% 2% 0% 11%
Apartamento edificio una planta 10% 2% 0% 6%

No construido para vivienda 0% 0% 0% 0%

Total 100% 100% 100% 100%

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

El stock de viviendas se caracteriza por la alta proporcién de viviendas particulares desocupadas, con el 19% de las
mismas sin hogares permanentes. También, contrariamente a lo que sucede tipicamente en los paises no desarrollados,
poseia en el afio 2008 un nimero mayor de viviendas al de hogares (1.364.009 vs. 1.110.827 segun el Instituto
Nacional de Estadisticas). Esto se explica principalmente por la altisima cantidad de turistas que recibe Uruguay y que
poseen viviendas de temporada en ese pais. Y, crecientemente, por la tendencia de algunos extranjeros a comprar
viviendas de uso no permanente para obtener residencia en Uruguay y tomar ventaja de las atractivas condiciones
impositivas de ese pais.

Asimismo, con una baja tasa de natalidad, los principales motores de la demanda habitacional en Uruguay son la
fragmentacion de los hogares y la tasa de obsolescencia. Uruguay posee la mayor proporcién de hogares unipersonales
de América Latina: en Montevideo durante 2009, dos de cada tres hogares sumados al stock, fueron unipersonales. Al
mismo tiempo, como se muestra en el grafico a continuacion, el stock es muy antiguo superando los 40 afios para las
viviendas y rondando los 30 afios para oficinas.
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Distribucion del Stock, por Década de Construccidn
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De acuerdo con un trabajo realizado por el Instituto Nacional de Estadisticas durante 2008, casi la mitad de las
viviendas de Montevideo presentan problemas constructivos. Asi, la obsolescencia y la falta de mantenimiento son
parte importante del déficit habitacional de Uruguay, pese a la aparente abundancia de stock.

Montevideo

El departamento de Montevideo es el mercado inmobiliario mas importante con el 40% de las viviendas y habitantes
de Uruguay seguido por el departamento de Canelones, con el 15% y el departamento de Maldonado con el 7%. Este
mercado sufrid las consecuencias de la crisis de 2001-2002, pero ha mostrado una fuerte recuperacion a partir de 2004
como lo muestra el grafico a continuacion. En efecto, la economia de Uruguay se caracteriza por una fuerte
participacion del sector agroexportador que se vio beneficiado por el alza en los precios de commodities agricolas en
los Ultimos afios y produjo excedentes que fueron, en parte, dirigidos a la compra de inmuebles. Por la misma razén, se
espera que en el afio 2010 se retome la senda de crecimiento en el sector que se vio moderada en 2009 a partir de la
crisis internacional.

Permisada por la Intendencia de Montevideo
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica con informacion de la Intendencia Municipal de Montevideo.
Nota: No incluye las viviendas populares.
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Crédito Hipotecario

La gran mayoria de las familias en Uruguay acceden a créditos hipotecarios en su gran mayoria denominados en
Unidades Indexadas (U.1.) por la inflacién y a tasas de interés que se han mantenido entre el 4.5% y el 7% entre 2007
y 2009. El mercado de créditos es dominado principalmente por los bancos estatales, especialmente por el Banco
Hipotecario del Uruguay.

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

Monto Anual de Créditos Hipotecarios Otorgados
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Fuente: Banco Central del Uruguay.

Marco Regulatorio en Argentina

Introduccion

El Codigo Civil de la Nacion regula diversas cuestiones en materia de emprendimientos inmobiliarios asi como de la
adquisicion y transferencia de la propiedad inmueble. También existen diversas normas de orden nacional como las
Leyes N° 23.747 (Locaciones Urbanas), N° 19.724 (Propiedad Horizontal), N° 24.240 (Defensa del Consumidor), N°
14.005 (Venta de Tierras en Lotes y a Plazos) y N° 24.441 (Financiamiento de la Vivienda y la Construccién) entre
otras, que regulan cuestiones de emprendimientos inmobiliarios.

En el orden local también existen normas que regulan especificamente temas de construccion, zonificacién y usos de
inmuebles, asi como también existen ordenanzas municipales que rigen el desarrollo y operacién de los proyectos
inmobiliarios.

Normativa Nacional
Ley de Prehorizontalidad

La Ley de Prehorizontalidad N° 19.724 (la “Ley de Prehorizontalidad”), establece el régimen para la construccion de
edificios que a posteriori seran subdivididos en unidades en propiedad horizontal.

La Ley de Prehorizontalidad establece la obligacién de todo propietario de un edificio construido o en construccion, o
de un terreno destinado a la construccién del edificio sujeto al régimen de propiedad horizontal, de hacer constar en
escritura publica su declaracion de voluntad de someterse al régimen, como asi también de informar a los potenciales
compradores su intencién de vender el edificio como una propiedad horizontal. Tal deber de informacién a los
potenciales adquirentes incluye la totalidad de las condiciones de venta y las dimensiones de cada unidad en relacion
con la totalidad del edificio.

La venta de unidades bajo esta modalidad se encuentra sujeta a la aprobacion de la subdivision. Asimismo, es
condicién necesaria para poder ser incluida en el régimen de la Ley de Prehorizontalidad que dicha aprobacion sea
inscripta en el Registro de la Propiedad Inmueble.

La Ley de Prehorizontalidad también establece el reintegro a los compradores de todos los montos ya depositados para
el caso de que la construccién no sea concluida.

Ley de Venta de Inmuebles Fraccionados en Lotes en Cuotas

La Ley de Venta de Inmuebles Fraccionados en Lotes en Cuotas N° 14.005, modificada por la Ley N° 23.266 y por el
Decreto N° 2.015/1985, impone una serie de requisitos a los contratos de venta de terrenos fraccionados en lotes en lo
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que respecta al precio de venta, cuyo pago se pacta en cuotas, y a la escritura traslativa de dominio, la que no se
entregard hasta tanto se hayan pagado la totalidad de las cuotas. Las disposiciones de esta ley exigen, entre otros
requisitos, lo siguiente:

e La obligacion de inscribir la intencion de vender la propiedad en lotes subdivididos en el Registro de la
Propiedad Inmueble correspondiente a la jurisdiccion de la propiedad. Dicha inscripcion solo puede realizarse
en relacion a propiedades no hipotecadas. Consecuentemente, las propiedades hipotecadas solamente pueden
inscribirse cuando el acreedor acuerde la division de la deuda en base a los lotes subdivididos. En algunos
casos, los acreedores pueden verse judicialmente obligados a acordar la division.

e Lainscripcion preliminar en el Registro de la Propiedad Inmueble del instrumento de compra dentro de los 30
dias de la celebracidn de los contratos.

Una vez inscripta la propiedad, la venta en cuotas de las unidades debe ser realizada de acuerdo con las disposiciones
de la Ley de Venta de Inmuebles Fraccionados en Lotes, a menos que el vendedor inscriba su decision de desistir de la
venta en cuotas ante el Registro de la Propiedad Inmueble. De acuerdo con esta ley, en lo que se refiere al titulo de
propiedad, el comprador puede exigir la transmisién del mismo una vez que se haya pagado mas del 25% del precio de
compra. Por su parte, el vendedor puede tomar distintas medidas sobre el inmueble para garantizarse el cobro del saldo
del precio de compra.

Para el supuesto de que exista una controversia sobre el dominio del inmueble entre el comprador y terceros
acreedores del vendedor, si el comprador hubiera registrado en debida forma el contrato de compraventa en cuotas
obtendra la escritura del lote. Asimismo, para el caso de que el comprador hubiera pagado el 25% del precio de
compra o hubiera realizado mejoras sobre la propiedad por un valor equivalente un 50% del valor de la propiedad, la
ley le prohibe al vendedor rescindir el contrato de venta por incumplimiento del comprador para pagar el saldo del
precio de compra. Sin embargo, en tal caso el vendedor podra adoptar medidas, sobre el bien para asegurarse el pago
de la totalidad de del valor del inmueble.

Ley de Defensa del Consumidor

La Ley de Defensa del Consumidor N° 24.240 (modificada por la Ley N° 26.361) (la “Ley de Defensa del
Consumidor™) regula varias cuestiones en lo que concierne a la protecciéon del consumidor en el acuerdo y
celebracion de contratos, protegiendo al consumidor de abusos derivados de la posicion de negociacion mas fuerte de
los vendedores de productos y servicios en una economia de mercado en donde abundan los contratos de tipo estandar.

En tal sentido, la Ley de Defensa del Consumidor considera que ciertas disposiciones contractuales en los contratos
celebrados con consumidores son nulas e inaplicables, entre ellas se encuentran aquellas disposiciones que: (i) limiten
garantias y la responsabilidad por dafios; (ii) que impliquen una renuncia o restriccién a los derechos del consumidor;
(iii) que amplien los derechos del vendedor mas alla de lo que permite la ley; y (iv) que inviertan la carga de la prueba
en perjuicio de los consumidores.

Ademas de definir como consumidor a toda persona que adquiere o utiliza bienes o servicios como destinatario final
en beneficio propio o de su grupo familiar o social, y como proveedor a toda persona que desarrolla de manera
profesional actividades de produccion, montaje, creacién, construccion y comercializacion de bienes y servicios,
destinados a consumidores o usuarios, la Ley de Defensa del Consumidor impone penalidades para los proveedores.
Tales penalidades van desde multas hasta el cierre del establecimiento.

En su reciente reforma, la Ley de Defensa del Consumidor ha incluido en su regulacion la adquisicion de derechos en
tiempos compartidos, clubes de campo, cementerios privados y figuras afines.

En lo referente a la informacion que se incluye en la oferta dirigida a posibles consumidores indeterminados, el
proveedor oferente se encuentra obligado por dicha informacion durante el periodo en el cual la oferta tiene vigencia y
hasta el momento de su revocacion puablica. Asimismo, las especificaciones incluidas en la oferta y/o publicidad se
consideran parte integrante del contrato celebrado con el consumidor.

Locaciones

Las disposiciones del Cédigo Civil regulan las locaciones en general imponiendo ciertas restricciones a los locadores
que incluyen: (i) la prohibicidn de incluir clausulas de ajuste de precio en base a aumentos de inflacién en los contratos
de locacion; (ii) la imposicion de un plazo de locacion minimo de dos afios para la vivienda y de tres afios para
propiedades comerciales.

Conforme las disposiciones del Cédigo Civil de la Nacion y la Ley de Locaciones Urbanas N° 23.091 (modificada por
la Ley N° 24.808) (la “Ley de Locaciones Urbanas”), los plazos de los alquileres no podran superar los diez afios,
salvo locaciones reguladas por la Ley N° 25.248 (la cual regula el Contrato de Leasing y dispone que los alquileres de
inmuebles con opciones de compra (leasing inmobiliario) no estan sujetos a limitaciones de plazo).
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La Ley de Locaciones Urbanas también dispone que los locatarios se encuentran facultados a rescindir los contratos de
locacion comerciales luego de los primeros 6 meses mediando notificacion escrita enviada por lo menos 60 dias
previos a la terminacion del contrato. Asimismo la Ley 23.091 establece sanciones para el locatario que rescinde el
contrato antes del tiempo pactado, en tanto que si la rescision del contrato ocurre durante el primer afio, éste debera
pagar al locador el valor equivalente a un mes y medio de alquiler, y si ocurre luego del primer afio del contrato el
locatario debera pagar como sancion el valor equivalente a un mes de alquiler.

El Cdodigo Procesal Civil y Comercial de la Nacion le otorga al locador la posibilidad de interponer una accién
ejecutiva para el caso de que el locatario no pagase el alquiler. El procedimiento de las acciones ejecutivas es mas
acotado y breve que el de las acciones ordinarias, ya que en las acciones ejecutivas los deudores tienen Unicamente
ciertas excepciones especificas y limitadas siendo que no pueden cuestionar el origen de la deuda reclamada por esa
via.

El mismo cddigo también prevé ciertos procedimientos especiales como el de desocupacidn, el cual se lleva a cabo en
forma similar al de los procedimientos ordinarios. A pesar de que el Cédigo Civil le otorga a los jueces la facultad de
ordenar el desalojo del inmueble locado en un plazo de 10 dias de haber recibido una intimacion a aquellos locatarios
que adeuden dos meses de alquiler, cominmente los jueces se abstiene de ejercer tal facultad, siendo que los
procedimientos de desalojo duran aproximadamente entre seis meses y dos afios desde la fecha en que se inicia el
juicio hasta el efectivo desalojo.

Proyectos en Riberas: Habilitaciones

El Decreto del 31 de marzo de 1909 establece la competencia del Poder Ejecutivo Nacional como autoridad de control
sobre aquellos actos ejecutados en las riberas, playas y cauces de los rios navegables o sobre la costa del mar. Esta
competencia fue delegada en el Ministerio de Obras publicas, autoridad que mediante Resolucion N° 535/67 faculté a
la Direccion Nacional de Construcciones Portuarias y Vias Navegables —actual Direccion Nacional de Vias
Navegables- a otorgar las autorizaciones necesarias para efectuar obras y trabajos sobre la costa y playas de los rios
navegables.

Normativa Provincial

Provincia de Buenos Aires

En la Provincia de Buenos Aires los barrios cerrados estan regulados por el Decreto N° 9.404/86 y por el Decreto-Ley
N° 8.912/77 (modificado por los Decretos N° 9404/86, N° 27/98 y Ley N°14.449)) en lo que respecta a usos del suelo y
ordenamiento territorial.

El Decreto N° 9.404/86 regula especificamente la constitucién y reglamentacion de los clubes de campo estableciendo
un régimen especifico para los mismos. Entre dichos requisitos se encuentra el de contar con una entidad juridica
integrada por todos los propietarios de parcelas que la que sera titular del dominio de las areas recreativas y
responsable de la prestacion de los servicios generales. Asimismo, la norma regula el procedimiento y requisitos para
la obtencidn de la factibilidad del los clubes de campo designando como autoridad de aplicacion a la Direccion de
ordenamiento Urbano del Ministerio de Obras y Servicios Pablicos de la Provincia.

El Decreto-Ley N° 8.912/77 regula el ordenamiento territorial y el uso del suelo en la Provincia estableciendo pautas
para (i) los procesos de ocupacion de territorios, (ii) el uso la subdivisién la ocupacion y el equipamiento del suelo,
(i) la infraestructura, los servicio y el equipamiento comunitarios, entre otros. El Decreto-Ley también clasificas las
zonas de acuerdo a su uso en Area Urbana, Area Complementaria y Area Rural.

El Decreto N° 27/1998 regula la implementacion de los Barrios Cerrados. Entre los requisitos que establece la norma
el principal condicionamiento es que el emprendimiento posea la posibilidad de que alrededor de su perimetro pueda
materializarse el cerramiento. Asimismo para su constitucion es necesaria una aprobacién municipal y una
convalidacién provincial. Para ello, la localizacion del barrio debe resultar compatible con los usos dominantes
(Dispuestos por el Decreto —Ley 8.912/77) y gozar de condiciones de habitabilidad. También es necesaria la
presentacion de un estudio de impacto que deberd incluir los aspectos urbanisticos, socioecondmicos y
fisicoambientales.

En la Provincia de Buenos Aires, la Secretaria de Asuntos Municipales es el organismo responsable de la aprobacion
de la prefactibilidad (validacion técnica preliminar) y la factibilidad (validacion técnica final) de barrios cerrados y
clubes de campo.

La Direccion de Geodesia de la Provincia de Buenos Aires es la autoridad que revisa y aprueba los programas de
nuevos barrios y proyectos que estén de acuerdo con el plan director elaborado por quienes desarrollan el
emprendimiento inmobiliario.
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La Ley Provincial 12.257 crea a la Autoridad del Agua Provincial, organismo encargado de fijar y demarcar las
“Lineas de Ribera” en aquellos proyectos sobre las margenes de un rio, como asi también de aprobar sus
modificaciones en aquellos casos en que sean propuestas por los particulares.

Finalmente, con fecha 13 de enero de 2013 fue promulgada la Ley 14.449 que tiene por objeto la promocion del
derecho a la vivienda y a un habitat digno y sustentable ycuyos objetivos especificos son (a) promover la generacion y
facilitar la gestion de proyectos habitacionales, de urbanizaciones sociales y de procesos de regularizacion de barrios
informales; (b) abordar y atender integralmente la diversidad y complejidad de la demanda urbano habitacional; y (c)
generar nuevos recursos a través de instrumentos que permitan, al mismo tiempo, reducir las expectativas
especulativas de valorizacion del suelo.

La presente ley define los lineamientos generales de las politicas de habitat y vivienda, rigiendo también las acciones
dirigidas a resolver de forma paulatina el déficit urbano habitacional, dando prioridad a las familias bonaerenses con
pobreza critica y con necesidades especiales.

La autoridad de aplicacidn de la presente ley es el Gobierno Provincial y a los Municipios, quienes actlian en conjunto
con las organizaciones de la sociedad civil y la iniciativa privada, para la implementacion y ejecucién de las
herramientas provistas por la norma y de las politicas establecidas.

La norma otorga a la autoridad de aplicacion diversas herramientas de ejecucion y de recaudacion de recursos para ser
aplicados preferentemente a los fines de la misma: (i) Cesién Obligatoria con Destino a Vivienda y Urbanizaciones
Sociales: Se establece la cesion obligatoria a favor del Municipio de entre un 10% (diez por ciento) de la superficie
neta de los predios con destino exclusivo a la construccién de viviendas y/o de urbanizaciones sociales, para los
desarrolladores de emprendimientos de clubes campo, barrios cerrados y toda forma de urbanizacién privada; para los
desarrolladores de emprendimientos de cementerios privados; y para los desarrolladores de emprendimientos de
grandes superficies comerciales asi como de grandes superficies comerciales que conformen una cadena de
comercializacion. La cesion establecida, deberd hacerse de forma adicional y complementaria con las cesiones ya
establecidas por el Art. 56 del Decreto-Ley N°8.912/77. La cesién podra efectivizarse en una locacién diferente a la
del emprendimiento, siempre que sea accesible desde la via publica y de forma acordada con el Municipio, y en casos
excepcionales debidamente fundados y aprobados previamente por Ordenanza Municipal, la cesion de suelo podra
canjearse por un pago en dinero en efectivo al Municipio. (ii) Expropiaciones: La ley declara de Utilidad Publica y
sujetos a expropiacion los bienes inmuebles necesarios para la ejecucién de los planes de obra del Instituto de la
Vivienda de la Provincia de Buenos Aires destinados a cumplir con lo fines generales previstos en el proyecto.En ese
sentido, la Ley delega en el Instituto de la Vivienda la facultad de expropiar, indicando que podra celebrar acuerdos
con los propietarios o promover el pertinente juicio de expropiacién a través de la Fiscalia de Estado de la Provincia.
(iii) Participacién del Municipio en las Valorizaciones Inmobiliarias Generadas por la Accién Urbanistica: La ley
faculta a los Municipios para que puedan crear tributos cuyo hecho imponible sea la valorizacion de la propiedad
inmueble ocasionada por “decisiones y acciones urbanisticas”, las cuales otorgarian al Municipio un derecho a
participar en el mayor valor generado.

Provincia de Santa Fe

El Cddigo Fiscal de la Provincia de Santa Fe regula todo lo referido a impuestos, tasas y contribuciones.

En lo referente a los proyectos inmobiliarios, el Cédigo Fiscal prevé una exencion al pago del impuesto inmobiliario
para obras en construccién en zonas urbanas y suburbanas.

La autoridad de aplicacién del Cédigo Fiscal es la Administracion Provincial de Impuestos, quien tiene a su cargo
entre otras funciones, la determinacion, fiscalizacién, recaudacién, devolucién y cobro judicial por ejecucion de
impuestos, tasas y contribuciones, asi como la aplicacion de las sanciones previstas por el mismo.

La Ley N° 2.996 dispone que la valuacion de las propiedades se hard con fines impositivos y estadisticos, siendo
obligatoria la denuncia de todas las propiedades situadas en el territorio de la Provincia.

Asimismo, asigna a la Direccidn de Catastro la tarea de realizar el catastro geométrico parcelario. Entre sus facultades
se mencionan: la apertura de los nuevos registros de mensuras que correspondan, la inscripcion de los planes de
nuevas mensuras judiciales, administrativas y particulares, la ejecucion de los relevamientos topogréaficos, y la
inspeccidn y contralor de las mensuras judiciales y administrativas.

Por otro lado, la Ley N° 2.996 también determina que las propiedades seran clasificadas en urbanas, suburbanas y
rurales, estableciendo las pautas para efectuar dicha calificacién. Cabe destacar que a los efectos impositivos, se
tomara como unidad catastral la finca, la que comprendera en zonas urbanas la valoracién conjunta de todas las
parcelas de un mismo propietario situadas dentro de una manzana.

La misma norma establece que el Registro General de Propiedades es el encargado de inscribir y archivar las actas de
transferencias de dominio correspondientes a donaciones o cesiones de tierras para canales o caminos publicos.
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Finalmente, la norma mencionada se encuentra reglamentada por el decreto N° 4.972/1991, el cual regula todo lo
atinente a la expedicion de los certificados catastrales, entre otras cosas.

El Decreto 1919/1995 implementd el certificado catastral en los términos del art. 49 de la Ley N° 2.996 y el Decreto
Provincial N° 4.972/1991. El mismo fue modificado por el decreto 3.151/2001 basicamente en lo atinente a la
expedicion y plazo de caducidad de dicho certificado.

De esta manera, la expedicion del mismo estd a cargo del Servicio de Catastro e Informacion Territorial, previa
solicitud mediante simple nota administrativa. En cuanto a su vigencia, se establece un plazo de caducidad de 90 dias
desde su emisién, teniendo validez exclusiva para el acto por el cual fue solicitado.

El Servicio de Catastro e Informacion Territorial de la Provincia de Santa Fe ha fijado pautas para la confeccion de los
planos y para la tramitacion de la registracion de los mismos. En este sentido, se ha especificado toda la
documentacion necesaria, asi como sus requisitos de forma y fondo.

El Decreto N° 1.732/08 regula todo lo atinente a los carteles de las obras en construccion. Al respecto —considerando
que los carteles de obra constituyen el Unico medio de comunicacion entre los responsables de las obras y los
trabajadores—, se han fijado ciertos requisitos en cuanto al contenido de dichos carteles. Es decir, la norma trata
exigencias que responden a la necesidad de clarificar los roles de los actores intervinientes en las obras en
construccion en miras a discernir las responsabilidades reales dentro del ambito laboral que pesan sobre cada uno de
ellos.

La obligaciéon de cumplir con todos los recaudos que establece la norma se encuentra principalmente en cabeza del
constructor. La autoridad de aplicacién es el Ministerio de Trabajo y Seguridad Social, quien en caso de
incumplimiento podra fijar las sanciones que correspondieren, en los términos de la Ley Provincial N° 10.468
(Organizacién y Funciones de la Secretaria de Trabajo).

Normativa Municipal — Ciudad de Buenos Aires

En la Ciudad de Buenos Aires rige el Codigo de Planeamiento Urbano de la Ciudad de Buenos Aires, que limita en
general la densidad y el uso del suelo y controla las caracteristicas fisicas de las mejoras edilicias, tales como altura,
disefio, retrocesos y salientes, consistentes con la politica edilicia urbana de la ciudad. El érgano administrativo a
cargo del Cddigo de Planeamiento Urbano es la Secretaria de Planeamiento Urbano del Gobierno de la Ciudad de
Buenos Aires.

El Codigo de Edificacion de la Ciudad de Buenos Aires complementa el Cédigo de Planeamiento Urbano de la Ciudad
de Buenos Aires y regula el uso estructural y desarrollo inmobiliario en la Ciudad de Buenos Aires. EI Cddigo de
Edificacion de la Ciudad de Buenos Aires requiere a los constructores y desarrolladores solicitar permisos de
edificacién, incluyendo la presentacion ante la Secretaria de Obras y Servicios Publicos de planos para su revision.

Normativa Municipal — Ciudad de Rosario

El Cddigo Urbano de la Ciudad de Rosario, reglamenta el desarrollo de la Ciudad en cuanto al uso y division de la
tierra, el area edificable, el destino y las alturas de la edificacién.

En primer lugar, cabe destacar que el Cédigo Urbano prevé la solicitud obligatoria de la licencia de uso y habilitacion
previa a la utilizacién, habilitacion o cambio de uso o destino de un terreno, edificio, instalacién o parte del mismo. La
misma debe solicitarse ante la Direccion de Registracién e Inspeccion, Departamento de Licencia de Uso. Una vez
extendida la misma, corresponde a la Inspeccion General autorizar la habilitacion y verificar las exigencias
establecidas por el Cadigo.

Asimismo, la Direccién de Registracion e Inspeccion llevara a cabo las inspecciones periédicas que correspondan, a
efectos de comprobar que todo edificio o local se utiliza segin los términos de la licencia de habilitacion acordada.

Por otro lado, el Cddigo fija normas generales sobre superficies minimas y maximas edificables, previéndose que la
Direccion General de Obras Particulares pueda autorizar pequefias tolerancias porcentuales por exceso o defecto hasta
un 10%. La Seccion 5.2 del Cédigo establece las pautas para la determinacion de la superficie edificable.

Por razones de asoleamiento y densidad urbana, el Cédigo regula las alturas maximas y minimas de edificacién sobre
la via puablica y el centro de las manzanas. Por su parte, la Ordenanza N.° 8692/2010 establece el Régimen Diferencial
para el Desarrollo de Proyectos Edilicios Especiales, regula los edificios en torres. Al respecto, se establecen dos
grandes categorias de proyectos: (i) los Proyectos edilicios en grandes parcelas; y (ii) los Proyectos de Edificios de
Articulacion, cada una con distintas alturas maximas de construccion y distancia de separacion en caso de que se
construya mas de una torre en un mismo predio. Para el desarrollo de estos proyectos debe solicitarse y obtenerse un
Certificado Urbanistico de Aplicacion del Régimen Diferencial para el Desarrollo de Proyectos Edilicios Especiales,
que cuenta con una validez de 12 meses desde su otorgamiento. Luego debera obtenerse el Certificado de Factibildiad
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Previa, la que debera ser ratificada por el Concejo Municipal de Rosario. Una vez obtenidos ambos documentos podra
solcitarse el Permiso de Edificacion.

Finalmente, el Cédigo Urbano también reline las normas urbanisticas particulares (parques, paseos riberefios, distritos
particulares, etc.)

El reglamento de Edificacién de la Ciudad de Rosario regula aspectos relacionados solamente con la construccion,
alteracién, demolicién, remocion, inspeccién y mantenimiento de los edificios e instalaciones. En tal sentido, regula
los tramites para el requerimiento de permiso o aviso de obra, las obligaciones de los profesionales y las empresas, y el
proyecto y ejecucion de las obras; y establece las prescripciones especificas para cada uso.

Asimismo, el Reglamento de Edificacion regula todo lo concerniente a las condiciones del proyecto y de la ejecucion
de las obras.

En tal sentido, resulta necesario solicitar un permiso de obra para trabajos de construccion de nuevos edificios,
ampliacién o refaccion de lo ya construido, efectuar demoliciones, etc.; mientras que corresponde solicitar un aviso de
obra sélo para casos de: (i) pintura en general; (ii) reparaciones de carpinteria, herreria, revoques, vidrieria y
sanitarios; y (iii) arreglos no estructurales de cubiertas.

En cuanto al trdmite de solicitud del permiso de obra, el Reglamento de Edificacion detalla toda la documentacién
necesaria asi como los requisitos técnicos imprescindibles para la presentacion de planos de edificacion.

Asimismo, el Reglamento de Edificacion prevé el otorgamiento de un permiso provisorio para las etapas preliminares
de construcciones que requieran largo tiempo para la confeccion del legajo técnico. Dicho permiso provisorio, tendra
un periodo de validez de entre 15y 90 dias, segun la magnitud de la obra.

Por otro lado, el Reglamento regula todo lo concerniente a las condiciones del proyecto y de la ejecucion de las obras.

Finalmente, en cuanto a los edificios en torre, el Reglamento repite las prescripciones del Cédigo Urbano.

Normativa Municipal — Ciudad de Tigre

La norma establece principios generales para el ordenamiento territorial, teniendo principalmente en cuenta la
preservacion y el mejoramiento del medio ambiente; la preservacion de areas de interés natural, histérico o turistico, a
los fines del su racional y educativo; y la implantacion de los mecanismos que doten al gobierno municipal de los
medios que posibiliten la eliminacion de los excesos especulativos, a fin de asegurar que el proceso de ordenamiento y
renovacion urbana se lleve a cabo salvaguardando los intereses generales de la comunidad.

De ésta manera la norma en cuestion regula en particular el ordenamiento territorial, y establece la clasificacion
propiamente dicha del territorio, determinando las zonas de acuerdo a sus caracteristicas edilicias y de uso. Asi, se
establecen las siguientes clasificaciones: (i) Area Urbana, (ii) Area Complementaria y (iii) Area Rural.

El Capitulo Dos del Codigo regula la subdivisién del suelo, fijando normas precisas respecto a las medidas y
superficies que de acuerdo a cada zona deberian poseer los predios, ajustdndolas en forma estricta a lo dispuesto en las
normas provinciales.

En cuanto a los Clubes de Campo, el Cédigo de Zonificacion de Tigre remite al Decreto-Ley N° 8912/77 que regula
todo lo concerniente a los Clubes de Campo.

El Codigo de Zonificacidon también fija normas generales de ocupacion con el fin de establecer reglas claras y precisas
para que los titulares de dominio de inmuebles puedan llevar adelante proyectos de obras civiles.

Normativa en Materia Ambiental

El desarrollo de emprendimientos inmobiliarios se encuentra sujeto, principalmente, a normas locales que regulan el
procedimiento de evaluacion de impacto ambiental que se debe cumplir con el objeto de que las autoridades
certifiquen que los proyectos o actividades que finalmente se desarrollen en sus jurisdicciones se adecuan a la
normativa ambiental vigente. A continuacidn se expone una breve resefia de dichas normas.

Ciudad de Buenos Aires

El Articulo 30 de la Constitucion de la Ciudad de Buenos Aires establece la obligatoriedad de la evaluacién previa del
impacto ambiental de todo emprendimiento publico o privado susceptible de relevante efecto y su discusion en
audiencia publica.

La Ley N° 123 (modificada por Ley N° 452) regula el procedimiento de Evaluacion del Impacto Ambiental en la
Ciudad de Buenos Aires, entendido este como el procedimiento técnico administrativo destinado a identificar e
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interpretar, asi como a prevenir o recomponer, los efectos de corto, mediano y largo plazo que actividades, proyectos,
programas o emprendimientos publicos o privados, pueden causar al ambiente.

La realizacion del procedimiento completo de Evaluacion de Impacto Ambiental incluye varias etapas, que incluyen la
categorizacion de las actividades y/o proyectos, la confeccion de un estudio técnico, la realizacion de una audiencia
publica, y concluyen con el otorgamiento del Certificado de Aptitud Ambiental (CAA).

La Ley N° 123 clasifica a las actividades a desarrollar dentro del territorio de la Ciudad en dos categorias: las que son
susceptibles de producir relevante efecto y las que no lo son. En el primer caso, se establece la exigencia de que se
realicen todas las etapas de la Evaluacion de Impacto Ambiental, mientras que en el segundo, tan s6lo dos etapas
(solicitud de categorizacion y categorizacion).

Para categorizar el emprendimiento, las normas establecen diferentes posibilidades. La primera consiste en la
enumeracion no taxativa de emprendimientos que se presumen como de efecto relevante. La segunda se encuentra
establecida por el Decreto reglamentario N° 1.352/2002 (segin maodificaciones) al disponer que la autoridad de
aplicacion utilice los Cuadros de Usos 5.2.1 que integran su Anexo VI denominado “Pautas de Unificacion”.

De acuerdo al referido Decreto, los emprendimientos relacionados con la construccidn de edificios para uso residencial
en principio se categorizan como de Impacto Ambiental Sin Relevante Efecto y se consideran asi categorizados sin
necesidad de una declaracion expresa por parte de la Autoridad de Aplicacion, excepto cuando se trata de proyectos
que comprendan una superficie cubierta total mayor de 10.000 m?, en cuyo caso deben contar con una declaracion
expresa de la Autoridad de Aplicacion.

Por otro lado, si bien la Ley N° 123 enumera ciertas actividades que obligatoriamente deben cumplir el procedimiento
completo para la obtencidn del CAA, la enumeracion es sélo enunciativa, toda vez que pueden ser incluidas en ese
supuesto aquellas actividades que resulten categorizadas como de relevante efecto segun ciertos factores (clasificacion
del rubro; la localizacion; el riesgo potencial sobre los recursos; dimensién, etc.).

En ese sentido, cabe destacar que entre las actividades que la Ley N° 123 presume como de impacto ambiental
relevante se mencionan: “f) Las obras proyectadas sobre parcelas de mas de 2500 metros cuadrados que requieran el
dictado de normas urbanisticas particulares” y “p) los grandes emprendimientos que por su magnitud impliquen
superar la capacidad de la infraestructura vial o de servicios existentes” (art. 13).

En definitiva, la obligacién de cumplir con todas las etapas del procedimiento de Evaluacién de Impacto Ambiental
dependerd de las caracteristicas del proyecto que finalmente se decida desarrollar en el inmueble ubicado en la Ciudad
de Buenos Aires.

Provincia de Santa Fe

La Ley N° 11.717 de la Provincia de Santa Fe dispone que las personas fisicas o juridicas responsables de proyectos,
obras o acciones que afecten o sean susceptibles de afectar el ambiente, estan obligadas a presentar un estudio e
informe de evaluacion del impacto ambiental de todas sus etapas.

La ley se encuentra reglamenta por el Decreto provincial N° 101/2003, que establece que no puede iniciarse ningln
proyecto o emprendimiento capaz de modificar el ambiente hasta tener debidamente aprobado por la Autoridad de
Aplicacion el Estudio de Impacto Ambiental para la o las etapas que correspondieren.

El Decreto define al procedimiento de Evaluacion del estudio de Impacto Ambiental como aquel procedimiento
técnico-administrativo realizado por la Autoridad de Aplicacién basado en el Estudio de Impacto Ambiental, estudios
técnicos recabados y las ponencias de las Audiencia Publicas -si estas hubieran sido convocadas- tendiente a evaluar la
identificacion, prediccion e interpretacion de los impactos ambientales que un emprendimiento o proyecto produciria
en caso de ser ejecutado, asi como los mecanismos previstos de prevencién, manejo, mitigacion y correccion
planteados por el proponente, con el fin de aprobar o rechazar el Estudio de Impacto Ambiental.

El procedimiento consta de varias etapas entre las que se incluye la categorizacién ambiental del emprendimiento o
actividad, teniendo en cuenta, entre otras cosas, la calidad y cantidad de residuos que se eliminen al ambiente, la
localizacién y caracteristicas de funcionamiento, instalaciones y del riesgo ambiental, la presentacion del Estudio de
Impacto Ambiental y concluye eventualmente con la obtencion del Certificado de Aptitud Ambiental, instrumento que
acredita en forma exclusiva el cumplimiento de las normas ambientales de la Provincia, luego de verificada la
adecuacion a los parametros y cumplimiento de la normativa ambiental vigente.

Cabe destacar que la Autoridad de Aplicacion puede requerir la opinion de organismos gubernamentales y no
gubernamentales relacionados con el emprendimiento y, eventualmente, convocar a Audiencia Publica si lo considera
necesario.

Los emprendimientos o actividades se deben clasificar en alguna de las tres categorias previstas en la norma, de
acuerdo a su nivel de impacto ambiental:
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e Categoria 1: de Bajo o Nulo Impacto Ambiental, cuando no presentan impactos negativos o, de hacerlo, lo
hacen en forma minima, dentro de lo tolerado y previsto por la legislacion vigente; asimismo, cuando su
funcionamiento involucre riesgos 0 molestias minimas a la poblacion y al medio ambiente. Estas actividades
quedan eximidas de cumplir con el procedimiento de Evaluacion de Impacto Ambiental.

e Categoria 2: de Mediano Impacto Ambiental, cuando pueden causar impactos negativos moderados,
afectando parcialmente al ambiente, pudiendo eliminarse o minimizarse sus efectos mediante medidas
conocidas y facilmente aplicables; asimismo, cuando su funcionamiento constituye un riesgo potencial y en
caso de emergencias descontroladas pueden llegar a ocasionar dafios moderados para la poblacion, el
ambiente o los bienes materiales. Dichos emprendimientos deben cumplir con todas las etapas del
procedimiento de Evaluacidn de Impacto Ambiental.

e Categoria 3: de Alto Impacto Ambiental, cuando pueden presentar impactos ambientales negativos
cualitativa o cuantitativamente significativos, contemple o no el proyecto medidas de prevencion o
mitigacion; asimismo, cuando su funcionamiento constituya un riesgo potencial alto y en caso de emergencias
descontroladas pueden llegar a ocasionar dafios graves a las personas, al ambiente o a los bienes materiales.
Dichos emprendimientos también deben cumplir con todas las etapas del procedimiento de Evaluacion de
Impacto Ambiental

A efectos de llevar a cabo la categorizacion de los emprendimientos o actividades, la Autoridad de Aplicacion debe
utilizar los estandares de incidencia ambiental de actividades establecidos en el Anexo Il del Decreto.

Asi se establece que los emprendimientos o actividades listadas con el Standard 3 se consideran como Categoria 3, y
que los emprendimientos o actividades listadas con el Standard 1 se consideran como Categoria 1. En cuanto a los
emprendimientos listados con el Standard 2, los mismos deben ser analizados por la Autoridad de Aplicacion en
funcion de la informacion aportada al iniciarse el procedimiento, pudiendo ser encuadradas en cualquiera de las tres
categorias.

Entre las actividades a las que el Decreto asigna el Standard 1 podemos mencionar la “construccion, reforma y
reparacion de edificios residenciales”. No obstante, se asigna el Standard 2 a las siguientes actividades: “construccion,
reforma y reparacion de edificios no residenciales”, “Instalaciones para edificios y obras de ingenieria civil” y
“Servicios de Administracion de Countries, Barrios Privados, Loteos Particulares, Complejos Habitacionales /
Deportivos / Educacionales, etc.”.

Cabe resaltar que para todas aquellas actividades no previstas en el Decreto, la Autoridad de Aplicacién puede
establecer el Standard que resulte del anlisis segln las materias utilizadas, los procesos, los productos y subproductos
elaborados. Asimismo, la Autoridad de Aplicacién tiene la facultad de modificar el Standard de una actividad cuando
se demuestre que la clasificacion asignada por el Decreto no se ajusta a las particularidades o caracteristicas de la
actividad.

En definitiva, el cumplimiento por parte de un proyecto de todas las etapas del procedimiento de Evaluacion de
Impacto Ambiental queda supeditado a la categoria que determine la Autoridad de Aplicacién en funcion de las
normas resefiadas.

Provincia de Buenos Aires

La Ley N° 11.723 establece la obligacion de obtener una declaracién de impacto ambiental expedida por la autoridad
ambiental provincial o municipal para todos aquellos proyectos consistentes en la realizacion de obras o actividades
que produzcan o sean susceptibles de producir algin efecto negativo al ambiente de la provincia y/o sus recursos
naturales. A los fines de obtener dicha declaracion, la norma obliga al titular de la actividad a presentar conjuntamente
con el proyecto, una Evaluacion de Impacto Ambiental.

De acuerdo a los términos de la ley, los proyectos que impliquen el emplazamiento de nuevos barrios o ampliacion de
los existentes serdn sometidos a Evaluacion de Impacto Ambiental municipal.

Por su parte, el Decreto provincial N° 27/98 (reglamentario del Decreto Ley N° 8912/1977), que rige la instalacion de
barrios cerrados en la Provincia de Buenos Aires, dispone que la implementacién de un barrio cerrado estara
condicionada al cumplimiento de ciertos requisitos sometidos a aprobacion municipal y convalidacion provincial,
entre los que se destacan la presentacion de un estudio de impacto ambiental que debe incluir los aspectos urbanisticos,
socioeconémicos y fisicoambientales del emprendimiento.

Asimismo, el referido Decreto establece la obligacion de ceder gratuitamente al Estado provincial las superficies
destinadas a espacios verdes y libres publicos y reservas para equipamiento comunitario.

En la medida que el proyecto que desarrolle la Compafiia en el inmueble ubicado en la Provincia de Buenos Aires
asuma las caracteristicas de “barrio cerrado”, le seran de aplicacion las normas precedentemente mencionadas.
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Marco Regulatorio en el Uruguay

Ordenamiento Territorial

La Ley N° 18.308 establece el marco regulatorio del Ordenamiento Territorial y desarrollo sostenible, definiendo las
competencias e instrumentos de planificacion, participacion y actuacion en la materia.

El articulo 35 de dicha Ley, en el Capitulo Il referente al Régimen General de Derechos y Deberes Territoriales
dispone que el “ejercicio del derecho a construir, por parte de cualquier persona, privada o publica, fisica o juridica,
en cualquier parte del territorio, esta condicionado a la obtencion del acto administrativo de autorizacion respectivo,
salvo la excepcion prevista en el suelo categoria rural productiva.”, siendo condicion para el ejercicio de los derechos
de aprovechamiento urbanistico del inmueble, el cumplimiento de los deberes vinculados al ordenamiento territorial
establecidos por la ley. El acto administrativo de autorizacion para la construccion es el denominado “Permiso de
Construccion”.

Asimismo, la Ley confiere las facultades de policia territorial y de edificacién a las Intendencias Municipales, las que
deberan impedir la construccién que implique la violacion de la legislacion vigente en la materia o los instrumentos de
ordenamiento territorial, respecto de los inmuebles del dominio privado donde no pueda autorizarse la urbanizacion,
fraccionamiento y edificacion con destino habitacional o en zonas donde pudiera llegar a expedirse dicha autorizacion
pero se carezca del permiso respectivo.

En el ambito del la Intendencia Municipal de Montevideo (la “IMM?”), el Servicio de Contralor de la Edificacion es
responsable de controlar el proceso dindmico de la construccién dentro del departamento de Montevideo. Su gestion se
divide en tres areas esenciales que son: el Area Edilicia, el Area Urbana y Seguridad Edilicia. En el Area Edilicia se
gestionan fundamentalmente los Permisos de Construccion desde la perspectiva de su implantacion urbana y los
aspectos vinculados a higiene y seguridad asi como las habilitaciones finales de obra correspondientes. Asimismo y
con posterioridad a la aprobacion de los Permisos de Construccion, interviene la Unidad de Auditoria Técnica que es
responsable de auditar el cumplimiento de las Declaraciones Expresas por parte del profesional actuante en funcién de
muestreo estadistico. En el Area Urbana se gestionan las implantaciones de uso no residenciales a través del tramite de
Viabilidad de Uso y las condiciones de higiene y seguridad a través de la Habilitacion Comercial. Por Gltimo, el Area
de Seguridad Edilicia realiza el seguimiento del estado de las edificaciones desde la perspectiva de su estabilidad en
cuanto a riesgos posibles a ocupantes, linderos y via puablica, como policia de la edificacion.

Permiso de Construccion

El Permiso de Construccion y su reglamentacién estd definido por Resolucién N° 3095/2001 de la IMM como el acto
administrativo por el cual la IMM autoriza al solicitante para construir en los términos planteados en la solicitud y
segun la documentacion aportada.

El tramite de permiso estd compuesto de cuatro instancias principales que incluyen tres etapas estructurales y la
auditoria técnica: a) Certificacion de las condiciones urbanisticas; b) Autorizacion para construir, incluyendo el
permiso de obras sanitarias internas; c) Habilitacién de las obras para su utilizacion con los destinos declarados; d)
Contralor del cumplimiento de las condiciones de aprobacion de cada tramite (Auditoria Técnica).

En la medida que uno de los edificios a ser construido estara destinado a la actividad hotelera y el permiso de
construccion referira a obra nueva, es de aplicacion la ley N° 18.585 que establece que a partir de los seis meses de
promulgada esta ley (10 de setiembre del 2009), los permisos de construccion para hoteles en los que su prevision de
consumo para agua caliente involucre més del 20% (veinte por ciento) del consumo energético total, s6lo serdn
autorizados cuando incluyan las instalaciones sanitarias y de obras para la incorporacion futura de equipamiento para
el calentamiento de agua por energia solar térmica, sin perjuicio de las excepciones que esta facultado a establecer el
Poder Ejecutivo a través de la reglamentacion.

Régimen de Propiedad Horizontal (Edificios)

La Propiedad Horizontal (“PH?”) es el estatuto legal que permite la construccion y/o division de un edificio en distintas
unidades de PH juridicamente independientes con un derecho de dominio exclusivo para el propietario (sobre bienes
individuales) y en condominio (sobre bienes de uso comun a la copropiedad).

En el régimen legal uruguayo se pueden distinguir basicamente dos formas de ingreso a propiedad horizontal: por
construccion de un edificio de propiedad horizontal o por la incorporacion de uno ya existente a éste régimen.

El régimen propio de un esquema de inversion en inmuebles, que implicaria realizar construcciones nuevas es el
regulado por las Leyes N° 10.751, 14.261 Capitulo 11 (financiamiento por el Banco Hipotecario del Uruguay) y la Ley
N° 16.760.
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Para ingresar al régimen de propiedad horizontal regulado por la Ley N° 10.751, el bien debera cumplir con
determinadas condiciones estructurales establecidas en el articulo 1 de la ley a los efectos de ser considerado apto para
servir a dicho régimen: los diversos pisos del edificio y los departamentos en que se divide cada piso deberan ser
independientes y tener salida a la via pablica directamente o por un pasaje comdn, en cuyo caso podran pertenecer a
distintos propietarios.

El articulo 30 dispone que es competencia de la Municipalidad la determinacion en cada caso del cumplimiento de las
condiciones estructurales, exigencias de la ley y las ordenanzas municipales que a ellas se refieren. A tales efectos, se
debe tramitar la Habilitacion Municipal en régimen de Propiedad Horizontal, cuya obtencion acredita el cumplimiento
de tales requisitos.

Cabe destacar que conforme al articulo 30 de la ley, la expresa constancia de la habilitacion antedicha, y del seguro
contra incendios (que se menciona mas adelante), en cualquier escritura pablica de traspaso de dominio o de hipoteca
sobre la propiedad de un departamento o piso del edificio, son requisitos indispensables para su autorizacién e
inscripcion en los registros respectivos.

No obstante, dicha habilitacién no es suficiente para dar cumplimiento al requisito de independencia exigido por la
norma legal. A tales efectos, es necesaria la determinacion de cada piso o departamento, la cual se logra mediante la
confeccion del Plano de Mensura y Fraccionamiento Horizontal, el que serd cotejado por la IMM e inscripto en la
Direccion Nacional de Catastro a los efectos del empadronamiento individual de cada una de las unidades y la
asignacion de sus valores fiscales.

Por Gltimo, para que el bien ingrese en estado de Propiedad Horizontal es necesaria la contratacion de un seguro contra
incendio y dafios de ascensor. Con relacion a las primas del seguro, las mismas son consideradas por la ley como
expensas comunes, por lo que cada propietario debera contribuir en proporcién al valor de su piso o departamento (sin
perjuicio de las estipulaciones expresas de las partes), cobrando asimismo en dicha proporcién en caso de siniestro
(articulos 5 y 20).

Como consecuencia de la independencia de cada unidad, la misma se individualiza juridicamente, siendo cada
propietario duefio exclusivo de su piso o departamento, y copropietario en los bienes afectados al uso comun.

Los bienes comunes estan definidos en el articulo 3 de la ley como aquellos necesarios para la existencia, seguridad y
conservacion del edificio, y los que permitan a todos y a cada uno de los propietarios, el uso y goce del departamento o
piso de su exclusivo dominio. Tales bienes en ningin caso podran dejar de ser comunes.

El articulo 4 reglamenta el derecho de los propietarios sobre los bienes comunes estableciendo que éste sera
proporcional al valor del departamento o piso de su propiedad. También lo sera la contribucion a las expensas
necesarias para la administracién, conservacion y reparacién de los bienes comunes y el pago de la prima de seguro.

Asimismo establece que los derechos de cada propietario en los bienes comunes son inseparables del dominio, uso y
goce de su respectivo departamento o piso. En consecuencia, los derechos respecto de dichos bienes se entenderan
comprendidos en la transferencia, gravamen o embargo de un departamento o piso.

Conforme al articulo 16 de la Ley, la regulacion de tales derechos y obligaciones puede estar establecida por
Reglamento de Copropiedad, siendo por lo tanto la confeccidon de dicho reglamento facultativa y no preceptiva. No
obstante, para el caso que se confeccione uno, la ley prevé que el mismo tendra fuerza obligatoria, incluso para los
sucesores a cualquier titulo de los otorgantes, siempre que conste en escritura pablica y esté inscripto en el Registro de
Propiedad Inmobiliaria.

A falta de dicho reglamento, o en su silencio, las relaciones entre los propietarios de los diversos pisos o
departamentos de un edificio, se regirdn por las reglas de los articulos 18 y 19 de la ley. Los mismos ponen a cargo de
un administrador y la asamblea de propietarios, la administracion del edificio, estableciendo sus cometidos. También
regulan la convocatoria a la asamblea de propietarios y el quérum necesario de asistencia para adoptar resoluciones
validas.

La Ley N° 16.760 faculta a las entidades de intermediacion financiera a otorgar préstamos hipotecarios para financiar
la construccion de edificios en el régimen de propiedad horizontal bajo la Ley N° 10.751. A los solos efectos de tales
préstamos de financiacién, se entiende que existe propiedad horizontal y que le son aplicables las normas que la
regulan, una vez cumplidos los siguientes requisitos: a) que se haya concedido por la Intendencia respectiva el permiso
de construccion del edificio y aprobado el plano proyecto de fraccionamiento horizontal conforme a los cuales habran
de efectuarse las construcciones y atribuirse el dominio separado de las unidades; b) que se haya inscripto el plano
proyecto de fraccionamiento en la Direccion Nacional de Catastro y efectuado el empadronamiento y avaluacion fiscal
provisional de las unidades a construirse; y c) que se haya otorgado el Reglamento de Copropiedad del edificio.
Cumplidos los requisitos que anteceden juridicamente nace la propiedad horizontal respecto de edificio y unidades que
lo componen, momento a partir del cual se esta en condiciones de otorgar por el Banco el préstamo con la garantia
hipotecaria de las unidades que se determinen.

76



Habilitaciones

La Ley N° 15896 reguladora de la competencia de la Direccion Nacional de Bomberos, y de prevencion, combate,
fuegos y siniestros, establece en su articulo 4, que ninguna construccidn, salvo las destinadas a vivienda de un ndcleo
familiar, podra ser habilitada para su uso sin la previa autorizacion de la Direccién Nacional de Bomberos, de acuerdo
con la reglamentacion.

Por otra parte, el articulo 1 del Decreto N° 210/001 establece que los hoteles deberan previo a su funcionamiento estar
autorizados e inscriptos ante el Ministerio de Turismo, cumpliendo con los requisitos que establece el decreto. Los
requisitos para su inscripcién seran: a) testimonio acreditando la habilitacion municipal en vigencia, para el giro que
desarrolle el establecimiento; o habilitacion municipal en trdmite segln lo dispuesto por el articulo 238 de la Ley N°
17.296; b) declaracion jurada, la cual debera contener: nombre, domicilio, teléfono y fax de la empresa, razén social,
nimero de inscripcion en el Registro Unico de Contribuyentes a cargo de la Direccion General Impositiva, identidad
de sus titulares, director, gerente, factor o apoderado.

Cuestiones Ambientales

La Compafiia estd sujeta a una serie de leyes, ordenanzas, normas y regulaciones nacionales, provinciales y
municipales de Argentina y Uruguay en relacion con la proteccion del medio ambiente. Las leyes ambientales varian
segun el emplazamiento del proyecto, las condiciones ambientales del lugar y los usos actuales y anteriores. El
cumplimiento o las medidas para cumplir con dichas leyes ambientales pueden ocasionar demoras, causando costos
sustanciales a la Compaifiia, y prohibir o limitar seriamente sus actividades. Antes de comprar el terreno, la Compafiia,
en su caracter de gerenciadora de los proyectos que gestiona, contrata a asesores independientes, para que realizaran
una evaluacion sobre la existencia de materiales, residuos o sustancias peligrosas o téxicas en el terreno. En Forum
Puerto Norte, los estudios ambientales fueron realizados por las consultoras HSE Salud Seguridad y Medio Ambiente.
En Forum Alcorta, el estudio de impacto ambiental ha sido realizado por el Estudio Masal. En MRL, los realizaron las
consultoras Environmental Resource Management (auditoria ambiental), Geodata (estudio de caracterizacion de suelos
y agua subterranea) y la Arg. Encarnacion Torrente (estudio urbanistico ambiental). La Compafiia no ha resultado
afectada en forma negativa a la fecha ni por la existencia o potencial existencia de dichas sustancias ni por la falta de
aprobaciones regulatorias. En la actualidad, no hay acciones legales o procesos administrativos sustanciales en
relacion con cuestiones ambientales contra la Compafiia.

Seguros

La Compafiia tiene como politica mantener pélizas de seguro con compafiias aseguradoras argentinas de primer nivel
para todos sus bienes inmuebles durante el desarrollo de los mismos. Las pélizas de seguro suelen cubrir una amplia
variedad de riesgos potenciales que existen desde el comienzo de la construccion, tales como dafios materiales,
incendio, rayo, explosion por gas y errores de disefio o calculo. Tales polizas de seguro tienen las especificaciones,
limites y franquicias de préctica en el lugar en que esta situada la propiedad. La Compafiia no mantiene pélizas de
seguro después de la terminacién de la obra. La direccién analiza la cobertura de las pélizas de seguro que contrata a
los efectos de asegurar que las mismas sean adecuadas al grado y riesgos relacionados con cada una de las operaciones
llevadas adelante por la Compafiia, realizando un andlisis de las mismas sobre cada operacion en concreto. No puede
asegurar, sin embargo, que el monto del seguro que contrata serd suficiente para protegerla contra pérdidas
sustanciales.

Propiedad Industrial

TGLT es titular de varias marcas en Argentina de valor significativo para su negocio. Las marcas de mayor valor son
Forum, Astor, Metra, Cubo y Venice.,.La Compafiia considera que la proteccion de sus marcas es importante dada la
solida reputacion que ha logrado construir desde su origen. Las marcas gozan de sélida reputacion, alta credibilidad y
creciente reconocimiento entre sus clientes y desarrolladores, propietarios, agentes inmobiliarios y autoridades.

Procedimientos Judiciales

Seguridad e higiene

Malteria del Puerto S.A. ha sido citada por solidaridad, en su calidad de comitente de la obra Forum Puerto Norte (la
“Obra™), en seis expedientes administrativos de la Coordinacion de Salud y Seguridad en el Trabajo, dependiente del
Ministerio de Trabajo y Seguridad Social de la Provincia de Santa Fe. Dicha sociedad present6 los descargos
respectivos rechazando las imputaciones sobre las presuntas infracciones y la cantidad de personal afectado en cada
una de las infracciones, ofreciendo la prueba correspondiente. Producida dicha prueba la Secretaria debe dictar la
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resolucion determinando o no la existencia de infracciones y aplicando, en caso de corresponder, multas por las
infracciones.

Durante el ultimo trimestre del ejercicio 2012, Malteria del Puerto S.A. recibié tres nuevas citaciones como
responsable solidario junto a Constructora Sudamericana S.A. por presunto incumplimiento a obligaciones de
seguridad e higiene por parte un subcontratista.

A la fecha de este Prospecto, no es posible determinar si existird o no una condena a los infractores, como tampoco si
la sancién serd extensiva a Malteria del Puerto S.A. en su caracter de comitente de la Obra. En caso de aplicarse
sanciones pecuniarias, las mismas deben ser abonadas, incluso en caso de apelacion ante la Camara de Apelaciones en
lo Laboral de la Provincia de Santa Fe, bajo apercibimiento de ejecucion por via de apremio y clausura de la Obra.

El Directorio de la Compafiia estima que la resolucion de los expedientes administrativos mencionados
precedentemente no implicara pérdidas significativas a la Compafiia, por lo que al 31 de marzo de 2013 no se habia
reconocido cargo alguno por este concepto.

Asuntos laborales

Al 31 de diciembre de 2012, Malteria del Puerto S.A. habia sido notificada en su caracter de propietario del proyecto
urbanistico Forum Puerto Norte e invocando responsabilidad solidaria de las obligaciones laborales de ciertos
subcontratistas, de tres reclamos laborales.

A la fecha de este Prospecto, no era posible cuantificar las posibles contingencias para la Compafiia debido a que las
notificaciones de los reclamos no indicaban los montos reclamados. No obstante, el Directorio de la Compafiia y sus
asesores legales estiman que de la resolucion de dichos reclamos no se generaran pérdidas significativas para la
misma.

Ingeniero Milia S.A. s/concurso preventivo

Como consecuencia de los incumplimientos por parte de Ingeniero Guillermo Milia S.A. (IGM), empresa a la que se le
contrataron los servicios de hormigoén y albafiileria del proyecto urbanistico Forum Puerto Norte, Malteria del Puerto
S.A. solicité por ante el Juzgado de Primera Instancia del Distrito en lo Civil y Comercial de la 4ta. Nominacion de la
Ciudad de Rosario, Provincia de Santa Fe, el dictado de una medida de no innovar contra IGM vy los Sres. Carlos D.
Tonsich y Guillermo A. Pierre, en relacion a los boletos de compraventa de unidades funcionales del proyecto Forum
Puerto Norte, suscriptos en los términos de las Cartas Ofertas por la prestacion de servicios de hormigon y albafiileria,
enviadas oportunamente por IGM a la Compafiia. La Jueza a cargo del referido juzgado, dict6 cautelarmente la medida
de no innovar solicitada. Con fecha 12 de abril de 2012, la Compaifiia interpuso formalmente la demanda ordinaria
contra IGM, el Sr. Carlos Domingo Tonsich y el Sr. Gabriel Alejandro Pierre.

Con fecha 7 de marzo de 2013, Malteria del Puerto S.A. y los Srs. Guillermo A. Pierre y Carlos D. Tonsich alcanzaron
un acuerdo transaccional por el cual Malteria del Puerto S.A. recuper6 dos de las cuatro unidades funcionales
involucradas, las otras dos ya han sido entregadas en posesion en el presente trimestre de 2013.

Por otro lado, IGM se present6 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”.

Malteria del Puerto y la Compafiia se han presentado como acreedores quirografarios e insinuaron créditos por un
monto de $ 9.085.156 y $ 1.293.689, respectivamente. El 12 de septiembre de 2012 el juez interviniente declar6
admisible el crédito verificado en carécter de quirografario de la Compafiia y declaré inadmisible los créditos de
Malteria del Puerto S.A.

En virtud de esta Ultima situacién, el 12 de octubre de 2012 Malteria del Puerto S.A. inici6 un incidente de revision
por los créditos que el juez habia declarado inadmisibles. Con fecha 27 de diciembre de 2012 TGLT S.A. fue
notificado del inicio del incidente de revision de su crédito por parte de IGM S.A. TGLT S. contest6 la demanda de
revision con fecha 12 de febrero de 2013.

Al 31 de marzo de 2013, el Directorio de Malteria del Puerto S.A. mantiene una provision por un monto de $
2.353.777, que se incluye dentro del rubro “Inventarios”, dentro del activo corriente.

Publicidad y vallado de obra

Con fecha 8 de julio de 2011, la Direccion General de Rentas (perteneciente a la Administracion Gubernamental de
Ingresos Publicos del Gobierno de la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires) labrd un acta en la obra donde se desarrolla
el proyecto urbanistico Forum Alcorta por una supuesta falta de pago de los derechos de publicidad respecto del
vallado de la obra y una supuesta falta de pago respecto del canon de ocupacion de via puablica por el vallado, por
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entender que el mismo estaria colocado ocupando la via publica (a una distancia de 35 cm aproximadamente de la
linea municipal).

En relacién a la falta de pago de los derechos de publicidad, ha quedado acreditado el pago en la misma acta.

En relacion al canon por ocupacion del espacio publico, con fecha 3 de noviembre de 2011, Canfot S.A. se ha adherido
a un Plan de pagos por un monto total de $ 591.770 (incluye capital e intereses), el cual debera ser cancelado en 60
cuotas mensuales.

Adicionalmente con fecha 4 de febrero de 2011, Canfot S.A. suscribié un contrato de “instalacién de vallado para la
colocacion de anuncios publicitarios” con CBS Outdoor Argentina S.A., por medio del cual dicha empresa se obliga a
pagar o a reparar todos los dafios causados en relacion con los anuncios publicitarios y/o vallados perimetral.

Con fecha 20 de noviembre de 2012, CBS Outdoor Argentina S.A. efectud una propuesta comercial a Canfot S.A.
poniendo fin a sus diferencias lo que implicé que CBS Outdoor Argentina S.A. asumiera ciertas obligaciones de hacer
en virtud de los dafios ocasionados.

Al 31 de marzo de 2013, el pasivo pendiente de cancelacion ascendia a $ 355.603 (capital e intereses), el cual se
incluye en el rubro “Otras cargas fiscales” dentro del pasivo corriente por la suma de $ 82.110 y dentro del pasivo no
corriente por la suma de $ 273.493.

Proyecto Astor Palermo s/lamparo

Con fecha 9 de junio de 2011, el Juzgado en lo Contencioso Administrativo y Tributario de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires N° 9, Secretaria N° 18, trabé una medida precautelar en el expediente N° 41.544, denominado
“Asociacion Amigos Alto Palermo c¢/Gobierno de la Ciudad Autéonoma de Buenos Aires s/Amparo”. Dicha medida
resolvid suspender la construccion de la obra del inmueble con frente a la calle Beruti N° 3351/59 entre la calle Bulnes
y la avenida Coronel Diaz de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Con fecha 26 de abril de 2012, la Cdmara de Apelaciones resolvié revocar el fallo de primera instancia y disponer el
levantamiento de la medida precautelar oportunamente dictada, que suspendia la continuacion de las obras del “Astor
Palermo”. Como consecuencia, la Compafiia reanud6 la construccién y comercializacién del mencionado proyecto.
Sin perjuicio de ello el expediente principal caratulado “Asociacion Amigos Alto Palermo c¢/Gobierno de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires s/Amparo” se encuentra en etapa de prueba.

Proyecto Astor Caballito s/amparo

Mediante Resolucion de fecha 14 de agosto de 2012, la Sala | de la Cadmara de Apelaciones en lo Contencioso
Administrativo y Tributario de la Ciudad de Buenos Aires, trab6 una medida cautelar en los expedientes conexados
caratulados: “Asociacion Civil y Vecinal SOS Caballito ¢/ GCBA s/ amparo” y “Asociacion Civil Basta de Demoler ¢/
GCBA s/ amparo ” ambos actualmente en tramite ante el Juzgado de Primera Instancia en lo Contencioso
Administrativo y Tributario N° 14 de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. Dicha medida resuelve suspender la
construccion de la obra del inmueble sito en la manzana comprendida por las calles Méndez de Andés, Colpayo,
Felipe Vallese y Rojas, de la Ciudad de Buenos Aires denominado, “Astor Caballito”.

Frente a ello, la Compafiia interpuso recurso de reposicién con apelacion subsidiaria ante el Tribunal Superior de
Justicia. A la fecha de este Prospecto, dicho Tribunal no se ha expido al respecto.
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RESENA Y PERSPECTIVA OPERATIVA Y FINANCIERA

El presente capitulo contiene declaraciones de hechos futuros que encierran riesgos e incertidumbres. Los resultados
reales pueden diferir incluso hasta substancialmente de los resultados mencionados como consecuencia de diversos
factores, en particular de aquellos mencionados en los capitulos “Informacién Relativa a Hechos Futuros”,
“Informacién sobre la Emisora”, “Factores de Riesgo” y, en general, todos los demas capitulos que se mencionan en
el presente Prospecto.

El andlisis siguiente se basa en los estados contables de la Compafiia y sus notas respectivas, contenidos en este
Prospecto, asi como en los capitulos “Resefia y Perspectiva Operativa y Financiera”, “Informacion sobre la Emisora”
y la demés informacién contable que aparece en otros capitulos del presente Prospecto.

Comentario sobre las Operaciones de la Compaiiia

El afio 2010 fue, bajo multiples puntos de vista, el mas destacado de los anteriores 3 ejercicios. En noviembre de 2010,
concluimos nuestro IPO colocando acciones por aproximadamente $420 millones y completando la restructuracion de
la Compafiia que involucro la adquisicion de participaciones mayoritarias en las sociedades Malteria del Puerto S.A.,
Canfot S.A. y Marina Rio Lujan S.A. Luego de estas transacciones, el patrimonio neto de la Compafiia se increment6 a
$435,6 millones al cierre del ejercicio 2010 de los $28,6 millones al cierre del ejercicio 2009, proporcionando a la
Compafiia una posicién financiera que le permiti6 acelerar radicalmente su curva de crecimiento.

El primer uso de esos recursos fue la adquisicién del terreno donde la Compafiia estd actualmente desarrollando el
emprendimiento Astor Palermo, cuyo pago se realiz6 mediante una combinacidn de dinero en efectivo y una permuta
de unidades funcionales y complementarias a ser construidas como parte del emprendimiento. EI mismo afio, la
Compafiia obtuvo su primer préstamo para la construccion por $30 millones, destinado a financiar obras de
construccion de Forum Alcorta. En 2010, TGLT consiguié duplicar el volumen de lanzamientos para alcanzar
aproximadamente $441 en VPV y ventas aseguradas por $162 millones.

En 2011, la Compafiia volvié a incrementar el tamafio de sus operaciones respecto de 2010. En el ejercicio terminado
el 31 de diciembre de 2011, la Compaiiia lanz6 $936 millones en VPV y registré ventas aseguradas por $431 millones
habiéndose sumado los proyectos Astor Palermo, Astor Caballito, Astor NUfiez, Venice y Forum Puerto del Buceo a
los proyectos iniciados en ejercicios anteriores.

Durante 2012, a pesar del desafiante contexto econémico, 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 $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 adaptd 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 posicién de caja. La nueva estrategia de precios le permitié a la Compafiia obtener incrementos significativos:
el precio promedio de ventas aumentd un 18% en 2012, impulsado por inflacién 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 mejor6 23% respecto del afio anterior. Ademas, durante 2012
la Compaiiia realiz6 su primera emision de Obligaciones Negociables en el mercado local — Clases | y 11 —, por un total
de $59M, expandiendo sus fuentes de financiamiento. Por Ultimo, 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 Valor Potencial de Ventas (“VPV?”), lo que representa
un incremento del 242% respecto del afio pasado. Los lanzamientos para el afio incluyeron la Gltima fase del edificio
Forum Puerto del Buceo ($441,6M), los cuatro edificios simultaneamente lanzados en el proyecto Metra Puerto Norte
($391,7M), vy la extensién de las superficies (por incorporacion de pisos adicionales) de edificios lanzados en
ejercicios anteriores en el proyecto Venice ($97,2M). ElI VPV promedio por m2 crecié un 52% respecto de los
lanzamientos de 2012, producto del impacto de la inflacién 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
$938 millones, significativamente por arriba de los niveles del afio anterior y distribuidas en todos nuestros proyectos
activos. Un total de 414 unidades fueron vendidas, con un incremento del 19% frente al afio anterior, y con un ticket
promedio se incremento un 37%, creciendo a un ritmo mayor que nuestros costos de construccion.

En el afio 2014, los lanzamientos totalizaron $501 millones en Valor Potencial de Ventas (“VPV”). Durante este afio la
Compafiia se focalizd en los proyectos ya en marcha, buscando optimizar procesos y avanzar con obras ya
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comprometidas de manera de cumplir con los plazos comprometidos. En el marco de un contexto macroeconémico
menos favorable que el 2013, las ventas aseguradas durante el afio alcanzaron los $815 millones, en medio de un
mercado inmobiliario deprimido (la cantidad de escrituras de compra-venta reportadas desde el colegio de escribanos
de la capital federal, estas se encontraron en los niveles mas bajos de la Gltima década). Un total de 243 unidades
fueron vendidas, con un ticket promedio que se incrementé un 53%, logrando incrementos de precios superiores a la
inflacion en costos de construccién. Por otro lado, durante el afio 2014 TGLT lanz6 su primer proyecto bajo el
esquema Metra en Capital Federal enfocado a segmentos medios en el territorio en el barrio de Devoto. Este proyecto
sera operado bajo la sociedad subsidiaria recientemente adquirida por TGLT: Green Urban Homes S.A

Resumen de las principales politicas contables aplicadas

Normas contables aplicables

Los presentes estados financieros consolidados han sido preparados utilizando las mediciones especificas de las NIIF
para cada tipo de activo, pasivo, ingresos y gastos. Las bases de medicion se describen en forma completa a
continuacion.

Las informaciones consolidadas e individuales adjuntas, se presentan en pesos ($), moneda de curso legal en la
Republica Argentina, preparadas a partir de los registros contables de TGLT S.A. y de sus sociedades controladas. La
preparacién de las informaciones financieras, cuya responsabilidad es del Directorio de la Compafiia, requiere que este
efectle ciertas estimaciones contables y utilice su juicio al aplicar determinadas normas contables.

Bases de consolidacion

Los estados financieros consolidados de TGLT, incluyen la informacion financiera de la Compafiia y la de sus
sociedades controladas.

Los estados financieros de las sociedades controladas fueron confeccionados de acuerdo a otras normas contables. Por
lo expuesto, y con el objeto de aplicar normas contables uniformes con TGLT, se realiz6 una conciliacién entre las
normas utilizadas por las sociedades controladas y las resultantes de aplicar la Resoluciéon Técnica N° 26, para las
siguientes partidas: a) total del patrimonio neto y b) resultado neto del ejercicio (segin norma aplicada) a resultado
neto de ejercicio (segun NIIF) y de ese monto al resultado total integral del ejercicio.

Los Directorios que aprobaron los referidos estados financieros de las sociedades controladas estuvieron sujetos a la
aplicacion de mecanismos de monitoreo y confirmacion a nivel gerencial de que contemplan todas las partidas
significativas con tratamiento diferente entre las normas utilizadas y las NIIF, de acuerdo a lo establecido por la
Resolucién General N° 611 de la CNV. Por lo tanto, los montos reportados en los estados financieros individuales de
las subsidiarias han sido ajustados donde se necesitaba una medicién consistente con las politicas contables adoptadas
por TGLT.

En el caso de TGLT Uruguay S.A. y su subsidiaria FDB S.A., los activos y pasivos fueron convertidos a pesos
argentinos a los tipos de cambio vigentes a la fecha de esos estados financieros. Las cuentas de resultados fueron
convertidas a pesos argentinos utilizando los tipos de cambio vigentes a las fechas de las transacciones.

En todos los casos, los créditos y deudas y operaciones entre entidades del grupo consolidado se eliminan en la
consolidacion. Los resultados originados por operaciones entre miembros del grupo consolidado y no trascendidos a
terceros y contenidos en los saldos finales de activos se eliminan totalmente.
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Las sociedades controladas cuyos estados financieros han sido incluidos en estos estados financieros consolidados son
las siguientes:

Tipo de Método de
Sociedad control 31/12/2014 31/12/2013  31/12/2012  consolidacién

Canfot S.A. Exclusivo 90,91 % 90,91 % 90,91 % Integral
Pico y Cabildo S.A. - - - 99,73 % -
Malteria del Puerto S.A. (1) - - 90,00 % 90,00 % Integral
Marina Rio Lujan S.A. Exclusivo 4999 % 49,99 % 49,99 % Integral
TGLT Uruguay S.A. Exclusivo 100,00 % 100,00 % 100,00 % Integral
SITIAS.A. Exclusivo 95,00 % 95,00 % - Integral
GUH S.A. Exclusivo 100,00 % - -

1
El 16 de Junio de 2014, Malteria del Puerto fue absorbida por Canfot S.A.

Las participaciones no controladoras, presentadas como parte del patrimonio, representan la porcién de las ganancias o
pérdidas y activos netos de una subsidiaria que no son poseidos por TGLT. La Direccion de la Compaiiia atribuye el
total del otro resultado integral o pérdida de las subsidiarias entre los propietarios de la controladora y las
participaciones no controladoras basadas en sus respectivas participaciones.

Informacién comparativa

En oportunidad de la emision de los presentes estados financieros consolidados, la Direccion de la Compafiia introdujo
algunos cambios en la exposicidn de distintas partidas. Los estados financieros al 31 de diciembre de 2013 y 2012, y el
estado de resultado al 31 de diciembre de 2013, que se presentan con fines comparativos, fueron modificados para
incorporar el efecto de los cambios referidos.

Moneda funcional

Para fines de los presentes estados financieros consolidados, los resultados y la situacion financiera de cada entidad
estan expresados en pesos (moneda de curso legal en la Republica Argentina), la cual es la moneda funcional (moneda
del entorno econémico principal en el que opera una sociedad) para todas las sociedades con domicilio en la Republica
Argentina, siendo ésta la moneda de presentacion de los estados financieros consolidados. En el caso de TGLT
Uruguay S.A. y su subsidiaria FDB S.A., localizadas en la Republica Oriental del Uruguay, sus monedas funcionales
son el ddlar estadounidense.

Al preparar los estados financieros de las entidades individuales, las transacciones en moneda distinta de la moneda
funcional de la entidad (moneda extranjera) se registraron utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas en que
se efectuaron las operaciones. Al final de cada ejercicio 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 histérico, en moneda extranjera, no han sido reconvertidas.

Costos por préstamos

Los costos financieros generados por los préstamos obtenidos para aplicar a la financiacion de los proyectos
urbanisticos (en desarrollo) en forma directa, se incluyen formando parte del costo de dichos activos, de acuerdo a lo
establecido por la NIC 23 “Costos por préstamos”. Adicionalmente, en los casos de préstamos genéricos, es decir, sin
asignacion especifica a un proyecto urbanistico determinado, se empled el criterio de asignacion previsto en el parrafo
14 de la mencionada NIC. El importe de los costos por préstamos capitalizados durante los ejercicios que se informan,
no excede al total de los costos por préstamos en que se han incurrido durante ese mismo ejercicio, respectivamente.

El resto de los costos por préstamos son reconocidos en resultados cuando se incurren.
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Impuestos

El cargo por Impuesto a las Ganancias representa la suma del Impuesto a las Ganancias corriente, generado por
quebrantos impositivos, y el Impuesto Diferido originado por las diferencias transitorias entre las mediciones contables
e impositivas.

Impuestos corrientes

El cargo por impuesto corriente se baso en los quebrantos fiscales registrados durante los ejercicios. El resultado fiscal
difirié del resultado reportado en el estado consolidado del resultado integral, debido a las partidas de ingresos o gastos
imponibles o deducibles en otros afios y a las partidas que nunca seran gravables o deducibles.

El cargo en concepto del impuesto corriente se calculd utilizando las tasas fiscales promulgadas o substancialmente
aprobadas al final del ejercicio sobre el cual se informa en los paises donde estén ubicadas las sociedades del Grupo.
Los impuestos corrientes se reconocieron como ingreso o gasto y se incluyeron en el resultado integral.

Impuestos diferidos

El Impuesto Diferido se reconocid sobre las diferencias temporarias entre bases contables de los activos y pasivos
incluidos en los estados financieros y sus correspondientes bases fiscales.

Los Pasivos por Impuesto Diferido se reconocieron, generalmente, para todas las diferencias fiscales temporarias
imponibles en el futuro. Los Activos por Impuestos Diferidos, se reconocieron por todas las diferencias temporarias
deducibles, en la medida en que se estime probable que la entidad disponga de ganancias fiscales futuras contra las
cuales es posible cargar esas diferencias temporarias deducibles. Estos activos y pasivos no se reconocieron cuando las
diferencias temporarias surgieron de la plusvalia o del reconocimiento inicial (distinto al generado en una combinacion
de negocios) de otros activos y pasivos en una operacion que no afectd la ganancia fiscal ni la ganancia contable.

Los Activos y Pasivos por Impuestos Diferidos se midieron empleando las tasas fiscales que se espera sean de
aplicacion en el ejercicio en el que el activo se realice o el pasivo se cancele, basandose en las tasas (y leyes fiscales)
que al final de cada ejercicio sobre los que se informan hayan sido aprobadas o précticamente haya terminado el
proceso de su aprobacion.

La medicidn de los Pasivos por Impuesto Diferido y los Activos por Impuesto Diferido al final de los ejercicios sobre
los que se informan reflejan las consecuencias fiscales que se derivarian de la forma en que la entidad espera,
recuperar o liquidar el importe en libros de sus activos y pasivos.

Los Activos por Impuestos Diferidos se compensaron con Pasivos por Impuestos Diferidos sélo si a) existio
legalmente el derecho de compensarlos frente a la autoridad fiscal y b) los activos y pasivos por impuestos diferidos
devienen del Impuesto a las Ganancias correspondientes a la misma autoridad fiscal teniendo TGLT S.A. la intencion
de liquidar sus activos y pasivos como netos. Los cargos por Impuestos Diferidos se reconocieron como ingreso o
gasto y se incluyeron en el resultado integral.

Impuesto a la Ganancia Minima Presunta

El Impuesto a la Ganancia Minima Presunta es complementario del Impuesto a las Ganancias, dado que, mientras este
Gltimo grava la utilidad impositiva de cada ejercicio, el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta constituye una
imposicion minima que grava la renta potencial de ciertos activos productivos al cierre del ejercicio, a la tasa del 1%,
de modo que la obligacion fiscal de la Sociedad coincidird con el mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta Compafiia en un periodo fiscal al Impuesto a las Ganancias, dicho exceso
podra computarse como pago a cuenta de cualquier excedente del Impuesto a las Ganancias sobre el Impuesto a la
Ganancia Minima Presunta que pudiera producirse en cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, el importe determinado en concepto de Impuesto a la Ganancia Minima Presunta
en exceso al Impuesto a las Ganancias ascendié a $ 14.142.066 y $ 15.156.626, respectivamente. Este importe, que
juntamente con los cargos provenientes de ejercicios anteriores representan un crédito de $ 59.300.357 y $ 45.158.291,
respectivamente, se exponen en el rubro “Activos por Impuestos” dentro del activo no corriente por estimarse que los
importes abonados por este impuesto seran recuperables dentro de los plazos legales de prescripcion.

Propiedades, planta y equipo

Las propiedades, planta y equipo se expresan al costo, neto de la depreciacion acumulada y de las pérdidas acumuladas
por deterioro del valor, si las hubiera. Tal costo incluye el costo de reemplazar parte de las propiedades, planta y
equipo y los costos por préstamos por proyectos de construccion a largo plazo, si se cumplen con los requisitos para su
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reconocimiento.

Para los componentes significativos de propiedades, planta y equipo que se deban reemplazar periédicamente, la
Compafiia reconoce tales componentes como activos individuales separados, con sus vidas Utiles especificas y sus
depreciaciones respectivas. Del mismo modo, cuando se efectla una inspeccion o reparacion de gran envergadura, su
costo se reconoce como un reemplazo en el importe en libros de la planta y el equipo, si se cumplen los criterios para
su reconocimiento. Todos los demas costos de reparacion y mantenimiento se reconocen en el estado del resultado a
medida que se incurren.

La depreciacion es calculada por el método de la linea recta, aplicando tasas suficientes para extinguir sus valores al
final de la vida (til estimada. Dichas vidas Utiles responden a criterios y estandares razonables en funcién a la
experiencia acumulada por la Direccion de la Compafiia.

Un componente de propiedades, planta y equipo o cualquier parte significativa del mismo reconocida inicialmente, se
da de baja al momento de su venta o cuando no se esperan obtener beneficios econémicos futuros por su uso o venta.
Cualquier ganancia o pérdida en el momento de dar de baja el activo (calculada como la diferencia entre el ingreso
neto procedente de la venta del activo y su importe en libros) se incluye en el estado de resultados cuando se da de baja
el activo.

Los valores residuales, las vidas Gtiles y los métodos y tasas de depreciacién de los activos se revisan y ajustan
prospectivamente a cada fecha de cierre de ejercicio, de corresponder.

Activos intangibles

Marcas y software

Comprende a las erogaciones efectuadas para la adquisicion de software y el registro de marcas. Los activos
intangibles adquiridos se miden inicialmente al costo. Después del reconocimiento inicial, los mismos se contabilizan
al costo menos cualquier amortizacion acumulada y cualquier pérdida acumulada por deterioro del valor.

La amortizacion esta calculada por el método de linea recta, cuya alicuota se determina en base a la vida Gtil asignada
a los bienes a partir del mes de incorporacion inclusive.

El periodo y el método de amortizacidn para un activo intangible con una vida util finita se revisan al menos al cierre
de cada ejercicio sobre el que se informa. Los cambios en la vida Gtil esperada o el patrén esperado de consumo del
activo se contabilizan al cambiar el periodo o el método de amortizacién, segln corresponda, y se tratan como cambios
en las estimaciones contables. El gasto de amortizacion en activos intangibles con vidas Utiles finitas se reconoce en el
estado del resultado en la categoria de gastos que resulte coherente con la funcién de dichos activos intangibles.

Las ganancias o pérdidas que surjan de dar de baja un activo intangible se miden como la diferencia entre el ingreso
neto procedente de la venta y el importe en libros del activo, y se reconocen en el estado del resultado cuando se da de
baja el activo.

Gastos de investigacion y desarrollo de software

Los gastos de investigacién se contabilizan como gastos a medida que se incurren. Los gastos de desarrollo de
software incurridos en un proyecto especifico se reconocen como activo intangible cuando la Compafiia puede
demostrar:

e la factibilidad técnica de completar el activo intangible para que el mismo esté disponible para su uso
esperado 0 su venta;

e suintencidn de completar el activo y su capacidad de utilizarlo o venderlo;

e como el activo generara beneficios econémicos futuros;

o ladisponibilidad de recursos para completar el activo y;

e lacapacidad de medir los desembolsos de manera fiable durante su desarrollo.

Después del reconocimiento inicial del gasto de desarrollo como un activo, se aplica el modelo de costo que requiere
que el activo se contabilice al costo menos la amortizacién acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro del
valor. La amortizacion del activo comienza cuando el desarrollo ha sido completado y el activo se encuentre
disponible para ser utilizado. El activo se amortiza a lo largo del periodo en que se espera generara beneficios futuros.
Durante el periodo de desarrollo, el activo se somete a pruebas anuales para determinar si existe deterioro del valor.

La Direccion de la Compafiia ha podido corroborar que estos activos cumplen con todos los requerimientos exigidos
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por la NIC 38 para su capitalizacién.

Prueba de deterioro de activos no financieros

La regla general de la NIC 36 establece que al cierre de cada ejercicio sobre el que se informa, la Direccion debe
evaluar si existe algan indicio de que un activo no financiero pudiera estar deteriorado en su valor. Si existe algin
indicio, o cuando se requieran pruebas anuales de deterioro para un activo, se estima el importe recuperable del
mismo. El importe recuperable de un activo es el mayor valor entre el valor razonable menos los costos de venta, ya
sea de un activo o de una unidad generadora de efectivo, y su valor en uso, y se determina para un activo individual,
salvo que el activo no genere flujos de efectivo que sean sustancialmente independientes de los de otros activos o
grupos de activos. Cuando el importe en libros de un activo o de una unidad generadora de efectivo exceda su importe
recuperable, el activo se considera deteriorado y se reduce el valor a su importe recuperable.

Al evaluar el valor en uso, los flujos de efectivo estimados se descuentan a su valor presente mediante una tasa de
descuento antes de impuestos que refleja las evaluaciones corrientes del mercado sobre el valor temporal del dinero y
los riesgos especificos del activo. Para la determinacion del valor razonable menos el costo de venta, se toman en
cuenta operaciones recientes del mercado, si las hubiera. Si no pueden identificarse este tipo de operaciones, se utiliza
el modelo de valoracion que resulte mas apropiado.

Para comprobar el deterioro del valor de las plusvalias originadas por las combinaciones de negocios, las mismas
fueron distribuidas entre cada una de las Unidades Generadoras de Efectivo (UGE) que posee la Compaiiia , las cuales
se han beneficiado por las sinergias de las combinaciones de negocios. Ello obliga a la Compafiia a realizar la prueba
de deterioro en cada fecha de emision de estados financieros de las UGE que las contienen.

Dado que los restantes activos que deben someterse a la evaluacion de deterioro establecida en la NIC 36 estan
incluidos en alguna de las UGE a las que se les asignd una plusvalia, la Compafiia debe practicar la prueba de
deterioro en cada fecha de preparacién de estados financieros, con independencia de la existencia de indicios de
deterioro. Por lo recién expuesto, no fue necesario disefiar un procedimiento de monitoreo de indicios, tal como lo
establece la NIC 36.

La Direccion basa su calculo del deterioro del valor en presupuestos detallados y calculos de prondsticos que se
confeccionan por separado para cada una de las unidades generadoras de efectivo del Grupo a las cuales se les
asignaron los activos individuales. Por lo general, los presupuestos y calculos de pronésticos cubren un periodo de
cinco afios. Para los periodos de mayor extension, se calcula una tasa de crecimiento a largo plazo y se la aplica a los
flujos de efectivo futuros del proyecto a partir del quinto afio.

Las pérdidas por deterioro del valor de operaciones continuadas, incluido el deterioro del valor de los activos, se
reconocen en el estado del resultado en aquellas categorias de gastos que se correspondan con la funcién del activo
deteriorado, salvo para las propiedades previamente revaluadas donde la revaluacion se registr6 en el otro resultado
integral. En este caso, el deterioro del valor también se reconoce en el otro resultado integral hasta el importe de
cualquier revaluacion previa reconocida. Una pérdida por deterioro reconocida previamente solamente se revierte si
hubo un cambio en las suposiciones utilizadas para determinar el importe recuperable de un activo desde la Gltima vez
en que se reconocio la Gltima pérdida por deterioro del valor. La reversion se limita de manera tal que el importe en
libros del activo no exceda su monto recuperable, ni exceda el importe en libros que se hubiera determinado, neto de la
correspondiente depreciacion, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro para el activo en los ejercicios
anteriores. Tal reversion se reconoce en el estado del resultado, salvo que el activo se contabilice por su valor
revaluado, en cuyo caso la reversién se trata como un incremento de revaluacion.

Inventarios

Los inventarios se componen de los proyectos urbanisticos en desarrollo (obras en curso) y de las unidades terminadas
destinadas para la venta.

Proyectos urbanisticos

Los inmuebles clasificados como inventarios se valldan al costo de adquisicién y/o construccion, o a su valor de
mercado estimado, el que sea menor. Entre los costos se incluyen el valor del terreno y las mejoras, los costos directos
y gastos generales de construccion, costos por préstamos (cuando se cumplen los requisitos de la NIC 23) e impuestos
inmobiliarios.

Adicionalmente, y como consecuencia de la reexpresion de las combinaciones de negocios llevadas a cabo por la
Compaifiia, en este rubro se expone el mayor valor correspondiente a las diferencias de medicion de activos netos
identificables al momento de efectuarse las combinaciones de negocios mencionadas. Por lo tanto, el mayor valor de
los inventarios se genera principalmente por la comparacion entre los valores de libros y los correspondientes valores
razonables de los principales activos que poseian las sociedades incorporadas en dicho momento (inventarios).
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El valor razonable de los activos netos identificables surgié de los informes practicados por profesionales
independientes peritos en la materia en oportunidad de producirse las combinaciones de negocios.

Unidades terminadas

Las unidades de los proyectos urbanisticos se exponen como “Unidades terminadas” cuando el proceso de
construccion ha finalizado y las mencionadas unidades se encuentran en condiciones de ser entregadas o vendidas. Las
erogaciones posteriores a la finalizacion de la construccion se reconocen en resultados, en la medida que no
correspondan a gastos post construccion necesarios para que las unidades estén en condiciones de ser entregadas o
vendidas.

Arrendamientos

De acuerdo con la NIC 17 “Arrendamientos”, la propiedad econdmica del activo en un arrendamiento financiero es
transferida al arrendatario, si el arrendatario obtiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios relacionados con la
propiedad de ese activo en arrendamiento. El activo relacionado es entonces reconocido al inicio del arrendamiento al
valor razonable o bien al valor presente de los pagos minimos por el arrendamiento, si este fuera menor, determinados
al inicio del arrendamiento.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, la Compafiia no ha celebrado contratos de arrendamientos financieros.

Todos los otros arrendamientos son tratados como arrendamientos operativos. Los pagos en el arrendamiento
operativo son reconocidos como gasto en forma lineal sobre la base del contrato de arrendamiento, y los costos
asociados tales como mantenimiento y seguros son cargados como gastos cuando se incurren en ellos.

Reconocimiento de ingresos

En general, los ingresos se reconocen considerando el valor razonable de la contraprestacion cobrada o por cobrar,
teniendo en cuenta el importe estimado de cualquier descuento, bonificacion o rebaja comercial que la entidad pueda
otorgar.

Venta de unidades terminadas (Inventarios)

Los ingresos ordinarios procedentes de la venta de bienes se reconocieron al cumplirse todas y cada una de las
siguientes condiciones:

o la Compaifiia transfirié al comprador los riesgos y ventajas, de tipo significativo, derivados de la propiedad de
los bienes;

e la Compafiia no conservé para si ninguna implicancia en la gestion corriente de los bienes vendidos, en el
grado usualmente asociado con la propiedad, ni retuvo el control efectivo sobre los mismos;

e ¢l importe de los ingresos ordinarios se midié confiablemente;

e se considerd probable que la Compafiia reciba los beneficios econémicos asociados con la transaccion;

o los costos incurridos, o por incurrir, en relacion con la transaccién fueron medidos confiablemente.

Venta de servicios

Los ingresos por prestacion de servicios, correspondientes a los contratos de gerenciamiento, se reconocen en
resultados en funcién a la prestaciéon del servicio por parte de la Compafiia , con independencia del momento de
facturacion de los mismos.

Clasificacion de los rubros en corrientes y no corrientes
La Compaifiia clasifica a un activo como corriente cuando satisface alguno de los siguientes criterios:

a) se espera realizar, o se pretenda vender o consumir, en el transcurso del ciclo normal de la operacion de la
entidad,;

b) se mantiene fundamentalmente con fines de negociacion;

c) se espera realizar dentro del periodo de los doce meses posteriores a la fecha de balance; o

d) se trate de efectivo u otro medio equivalente al efectivo (tal como se define en la NIC 7), cuya utilizacién no
esté restringida, para ser intercambiado o usado para cancelar un pasivo, al menos dentro de los doce meses
siguientes a la fecha de balance.

Todos los demas activos se clasifican como no corrientes.

Adicionalmente, los pasivos se exponen como corrientes, cuando satisfacen alguno de los siguientes criterios:
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a) se espera liquidar en el ciclo normal de la operacidn de la entidad;

b) se mantenga fundamentalmente para negociacion;

c) debe liquidarse dentro del periodo de doce meses desde la fecha de balance; o

d) Ila entidad no tenga un derecho incondicional para aplazar la cancelacion del pasivo durante, al menos, los
doce meses siguientes a la fecha de balance.

Todos los demas pasivos se clasifican como no corrientes.

De acuerdo a lo establecido en la NIC 1, el ciclo normal de la operacion de una entidad es el periodo de tiempo que
transcurre entre la adquisicion de los activos materiales, que entran en el proceso productivo, y la realizacion de los
productos en forma de efectivo o equivalentes al efectivo. En el caso de desarrollos de proyectos inmobiliarios, que
constituyen la actividad principal de la Compaifiia, el ciclo normal de operacién es el comprendido entre el lanzamiento
de comercializacidn y construccidn, y la entrega de las unidades funcionales.

Combinaciones de negocios

Las combinaciones de negocios se contabilizan mediante el método de adquisicion. La contraprestacion de la
adquisicidn se mide al valor razonable estimado (a la fecha de intercambio) de los activos cedidos y pasivos incurridos
0 asumidos y los instrumentos de patrimonio, excepto los activos o pasivos por impuesto diferido y los pasivos o
activos relacionados con los acuerdos de beneficios a los empleados que fueron reconocidos y medidos de
conformidad con la NIC 12 Impuesto a las Ganancias y NIC 19 Beneficios a los empleados respectivamente. Los
costos relacionados con la adquisicion se reconocieron en resultados al ser incurridos.

Plusvalias

Corresponden a las resultantes de las reexpresiones de las combinaciones de negocios anteriores al 31 de diciembre de
2010. La plusvalia corresponde al exceso de la suma de la contraprestacion transferida, el monto de cualquier
participacion no controladora en la adquirida, en su caso, y el valor razonable de la participacion patrimonial
previamente poseida de la adquiriente (si hubiese) en la entidad sobre el importe neto a la fecha de adquisicién de los
activos identificables adquiridos y los pasivos asumidos.

La plusvalia no se amortiza sino que se revisa a la fecha de cada reporte para determinar si es necesario reconocer
algun deterioro. Para fines de la evaluacion del deterioro, la plusvalia se asigna a cada una de las unidades generadoras
de efectivo de la Compafiia que espera obtener beneficios de las sinergias de la respectiva combinacion. Las unidades
generadoras de efectivo a las cuales se asigna la plusvalia se someten a evaluaciones por deterioro anualmente, o con
mayor frecuencia, si existen indicios de que la unidad podria haber sufrido deterioros. Si el monto recuperable de la
unidad generadora de efectivo es menor que el monto en libros de la unidad, la pérdida por deterioro se asigna primero
a reducir el monto en libros de la plusvalia asignada a la unidad y luego, proporcionalmente, a los otros activos de la
unidad. Para ello se toma como base el monto en libros de cada activo en la unidad. La pérdida por deterioro
reconocida para fines de la plusvalia no se revierte en ningln ejercicio posterior.

Los cambios en las participaciones en la propiedad de una subsidiaria se contabilizan como transacciones de
patrimonio y no afectan el importe en libros de la plusvalia.

Provisiones

Las provisiones se reconocieron, en los casos en que la Compafiia frente a una obligacién presente (ya sea legal o
implicita) a su cargo originada en un suceso pasado, resulte probable que tenga que desprenderse de recursos que
comporten beneficios econémicos para cancelar la obligacién, y haya sido posible hacer una estimacién fiable del
importe de la obligacién.

El importe reconocido como provision fue la mejor estimacion del desembolso necesario para cancelar la obligacion
presente, al final del ejercicio sobre el que se informa, teniendo en cuenta los riesgos y las incertidumbres
correspondientes. Cuando se mide una provisién usando el flujo de efectivo estimado para cancelar la obligacion
presente, su importe en libros representa el valor actual de dicho flujo de efectivo.

Cuando se espera la recuperacion de algunos o todos los beneficios econémicos requeridos para cancelar una
provisién, se reconoci6 una cuenta por cobrar como un activo si se considerd virtualmente seguro que se recibira el
desembolso y el monto de la cuenta por cobrar pudo ser medido con fiabilidad.

Instrumentos financieros

Activos financieros
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1) Reconocimiento y medicidn inicial

Los instrumentos financieros alcanzados por la NIC 39 se clasifican como activos financieros al valor razonable con
cambios en resultados, préstamos y cuentas por cobrar, inversiones mantenidas hasta el vencimiento, activos
financieros disponibles para la venta, o como derivados designados como instrumentos de cobertura en una cobertura
eficaz, seglin corresponda. La Compafiia determina la clasificacion de los instrumentos financieros al momento de su
reconocimiento inicial. Todos los activos financieros se reconocen inicialmente por su valor razonable mas, en el caso
de los activos financieros que no se contabilizan al valor razonable con cambios en resultados, los costos de
transaccion directamente atribuibles. Las compras o ventas de activos financieros que requieran la entrega de los
activos dentro de un periodo de tiempo establecido por una norma o convencién del mercado (compraventas
convencionales) se reconocen en la fecha de la compraventa, es decir, la fecha en la que la Compafiia se compromete a
comprar o vender el activo. Los activos financieros de la Compaiiia incluyen efectivo y colocaciones a corto plazo,
deudores comerciales, préstamos y otras cuentas por cobrar e instrumentos financieros con y sin cotizacion.

2) Medicién posterior
La medicion posterior de los activos financieros depende de su clasificacion, de la siguiente manera;
a) Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados

Los activos financieros al valor razonable con cambios en resultados incluyen a los activos mantenidos para negociar y
los activos financieros designados al momento de su reconocimiento inicial como al valor razonable con cambios en
resultados. Los activos financieros se clasifican como mantenidos para negociar si se adquieren con el propésito de
venderlos o recomprarlos en un futuro cercano.

Los activos financieros al valor razonable con cambios en resultados se contabilizan en el estado de situacion
financiera por su valor razonable y los cambios en dicho valor razonable son reconocidos como ingresos o costos
financieros en el estado de resultados.

b) Préstamos y cuentas por cobrar

Los préstamos y las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no
cotizan en un mercado activo. Después del reconocimiento inicial, estos activos financieros se miden al costo
amortizado mediante el uso del método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro del valor. El costo
amortizado se calcula tomando en cuenta cualquier descuento o prima en la adquisicion y las comisiones o los costos
que son una parte integrante de la tasa de interés efectiva. La amortizacion de la tasa de interés efectiva se reconoce
como ingreso financiero en el estado del resultado. Las pérdidas que resulten del deterioro del valor se reconocen en el
estado de resultados como costos financieros.

c) Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Los activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables y vencimientos fijos se clasifican como
mantenidos hasta el vencimiento, cuando la Compafiia tiene la intencién y la capacidad de mantenerlos hasta su
vencimiento. Después del reconocimiento inicial, las inversiones mantenidas hasta el vencimiento se miden al costo
amortizado mediante el uso del método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier deterioro del valor. El costo
amortizado se calcula tomando en cuenta cualquier descuento o prima en la adquisicion y las comisiones o los costos
que son una parte integrante de la tasa de interés efectiva. La amortizacion de la tasa de interés efectiva se reconoce
como ingreso financiero en el estado del resultado. Las pérdidas que resulten del deterioro del valor se reconocen en el
estado de resultados como costos financieros.

d) Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros no derivados que se designan especificamente como disponibles para la venta, 0 que no son
clasificados como préstamos y cuentas por cobrar, inversiones mantenidas hasta el vencimiento o activos financieros
al valor razonable con cambios en el resultado. Después del reconocimiento inicial, las inversiones mantenidas hasta el
vencimiento se miden al costo amortizado mediante el uso del método de la tasa de interés efectiva, menos cualquier
deterioro del valor. El costo amortizado se calcula tomando en cuenta cualquier descuento o prima en la adquisicién y
las comisiones o los costos que son una parte integrante de la tasa de interés efectiva. La amortizacién de la tasa de
interés efectiva se reconoce como ingreso financiero en el estado del resultado. Las pérdidas que resulten del deterioro
del valor se reconocen en el estado de resultados como costos financieros.

Pasivos financieros

1) Reconocimiento y medicion inicial

Los instrumentos financieros alcanzados por la NIC 39 se clasifican como pasivos financieros al valor razonable con
cambios en resultados, préstamos y cuentas por pagar, 0 como derivados designados como instrumentos de cobertura
en una cobertura eficaz, segun corresponda. La Compafiia determina la clasificacion de los instrumentos financieros al
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momento de su reconocimiento inicial. Todos los pasivos financieros se reconocen inicialmente por su valor razonable
mas, en el caso de los préstamos y cuentas por pagar, los costos de transaccion directamente atribuibles. Los pasivos
financieros de la Compafiia incluyen deudas comerciales, préstamos y otras cuentas por pagar y descubiertos en
cuentas corrientes bancarias.

2) Medicion posterior
La medicion posterior de los pasivos financieros depende de su clasificacion, de la siguiente manera:
a) Pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados

Los pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados incluyen los pasivos financieros mantenidos para
negociar y los pasivos financieros designados al momento de su reconocimiento inicial como al valor razonable con
cambios en resultados.

Los pasivos financieros se clasifican como mantenidos para negociar si se contraen con el propésito de negociarlos en
un futuro cercano.

Las ganancias o pérdidas por pasivos mantenidos para negociar se reconocen en el estado de resultados.
b) Préstamos que devengan interés

Después del reconocimiento inicial, los préstamos que devengan intereses se miden al costo amortizado utilizando el
método de la tasa de interés efectiva. Las ganancias y pérdidas se reconocen en el estado de resultados cuando los
pasivos se dan de baja, como asi también a traves del proceso de amortizacion utilizando el método de la tasa de
interés efectiva.

El costo amortizado se calcula tomando en cuenta cualquier descuento o prima en la adquisicion y las comisiones o los
costos que sean una parte integrante de la tasa de interés efectiva. La amortizacion de la tasa de interés efectiva se
reconoce como costo financiero en el estado de resultados.

Beneficios de empleados a corto plazo

Los beneficios de empleados, a corto plazo, incluyendo el derecho a vacaciones, son pasivos corrientes incluidos en
las pensiones y otras obligaciones con empleados, medidas al monto descontado que la Compafiia espera pagar como
resultado de sus beneficios no usados.

Cuentas de patrimonio neto

Las partidas del patrimonio neto fueron preparadas de acuerdo con las normas contables vigentes a la fecha de
transicion. La contabilizacion de movimientos del mencionado rubro se efectu6 de acuerdo con las respectivas
decisiones asamblearias, normas legales o reglamentarias (Reservas) aunque tales partidas no hubieran existido o
hubieran tenido un saldo diferente en caso de haberse aplicado en el pasado las NIIF.

Capital social

Estd compuesto por los aportes comprometidos o efectuados por los Accionistas representados por acciones, y
comprende a las acciones en circulacion a su valor nominal.

Reserva Legal

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 19.550, la Compafiia debe efectuar una reserva legal no inferior al 5%
del resultado positivo surgido de la sumatoria algebraica del resultado del ejercicio, los ajustes de ejercicios anteriores,
las transferencias de otros resultados integrales a resultados acumulados y las pérdidas acumuladas de ejercicios
anteriores, hasta alcanzar el 20% de Capital Social.

Resultados Acumulados

Comprende a las ganancias o pérdidas acumuladas sin asignacidn especifica, que siendo positivas pueden ser
distribuibles mediante decision de la Asamblea de Accionistas, en tanto no estén sujetas a restricciones legales, como
la mencionada en el parrafo anterior. Comprende el resultado de ejercicios anteriores que no fueron distribuidos, los
importes transferidos de otros resultados integrales y los ajustes de ejercicios anteriores por aplicacion de las normas
contables.

Para la absorcion del saldo negativo de la cuenta “Resultados Acumulados”, en su caso, al cierre del ejercicio a
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considerar por la Asamblea de Accionistas, debera respetarse el siguiente orden de afectacién de saldos:

a) Ganancias reservadas (voluntarias, estatutarias y legal, en ese orden);

b) contribuciones de capital;

c) primas de emision y primas de negociacién de acciones propias (cuando este rubro tenga saldo acreedor);
d) otros instrumentos de patrimonio (cuando ello fuera legal y societariamente factible);

e) ajuste de capital y;

f) capital social.

Juicios, estimaciones contables y suposiciones significativas

En este sentido, la incertidumbre sobre tales suposiciones y estimaciones puede dar lugar a resultados que requieran
en ejercicios futuros un ajuste significativo al importe en libros del activo o del pasivo afectado.

En el proceso de aplicacion de las politicas contables de la Sociedad, la Direccion no realiz6 juicios que podrian tener
un potencial efecto significativo sobre los importes reconocidos en los estados financieros consolidados, excepto por
lo mencionado en relacidn al reconocimiento de créditos por Impuestos.

A continuacion se describen las principales estimaciones contables y suposiciones subyacentes contenidas en los
estados financieros consolidados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2014. Las mismas son revisadas periddicamente
por la Direccion. Los efectos de las revisiones de las estimaciones contables son reconocidos en el ejercicio en el cual
las estimaciones son revisadas, ya sea en el ejercicio actual o futuro.

a) Estimacion de vidas Utiles

A continuacion se describen los afios de vida Util en los cuales la Direccién estima que los bienes agotaran su uso
o dejaran de generar beneficios econdmicos a la Sociedad:

Muebles y dtiles 10 afios
Hardware 5 afios
Mejoras en inmuebles de terceros 5 afios
Instalaciones 5 afios
Marcas 10 afios
Software 3 afios
Desarrollo de software 3 afios
Showrooms 1)

(1) Para estimar la vida util de los distintos showroom se ha tenido en cuenta el lanzamiento de los proyectos y el
tiempo estimado de venta.

La Direccién revisa sus estimaciones sobre las vidas Utiles de los activos depreciables o amortizables a la fecha de
cada ejercicio, basdndose en la utilidad esperada de los activos. La incertidumbre en estas estimaciones se relaciona
con la obsolescencia técnica que podria cambiar la utilidad de ciertos activos como software o equipos de tecnologia.

En relacién a la plusvalia, la misma se ha clasificado como de vida Util indefinida y esta sujeta a analisis de deterioro.
b)  Estimacion del deterioro del valor de activos no financieros

Existe deterioro del valor cuando el importe en libros de un activo o de una unidad generadora de efectivo
excede su importe recuperable, que es el valor razonable menos los costos de venta, o su valor de uso, el que sea
mayor. El célculo del valor razonable menos los costos de venta se basa en informacion disponible sobre
operaciones de venta similares, hechas en condiciones entre partes independientes para bienes similares, o en
precios de mercado observables, menos los costos incrementales de disposicion del bien.

El célculo del valor de uso se basa en un modelo de flujos de efectivo descontados. Los flujos de efectivo surgen
del presupuesto para los préximos cinco afios y no incluyen las actividades de reestructuracion a las que la
Sociedad aln no se ha comprometido, ni las inversiones futuras significativas que aumentaran el rendimiento del
bien o de la unidad generadora de efectivo que se somete a prueba. El importe recuperable es muy sensible a la
tasa de descuento utilizada para el modelo de flujos de efectivo descontados, y a los ingresos de fondos futuros
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esperados a la tasa de crecimiento utilizada con fines de extrapolacion, por lo que la incertidumbre se relaciona
con dichas variables de estimacion.

c) Impuestos

La Sociedad establece provisiones sobre la base de estimaciones razonables. El importe de tales provisiones se
basa en varios factores, como la experiencia en inspecciones fiscales anteriores y las diferentes interpretaciones de
la normativa fiscal realizadas por la entidad sujeta al impuesto y la autoridad fiscal responsable. Diferencias de
interpretacién pueden surgir en una gran variedad de cuestiones segun las condiciones imperantes en el lugar de
domicilio de la entidad del grupo econémico.

El Activo por Impuesto Diferido originado en quebrantos impositivos se reconoce para todas las pérdidas impositivas
no utilizadas en la medida que sea probable que haya una ganancia impositiva disponible futura contra la cual puedan
utilizarse tales pérdidas.

La determinacién del importe del Activo por Impuesto Diferido que se puede reconocer requiere un nivel significativo
de juicio por parte de la gerencia, sobre la base de la oportunidad y el nivel de la ganancia impositiva futura y de las
estrategias futuras de planificacion fiscal. La Sociedad ha reconocido un Activo por Impuesto Diferido de $
256.759.283 y $ 167.754.937 al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente, y se expone en Nota 12 “Activos
por impuestos”.

Adicionalmente, la Sociedad posee un crédito por Impuesto a la Ganancia Minima Presunta de $ 59.300.357 y $
45.158.291 al 31 de diciembre de 2014 y 2013, respectivamente, por entender que sera recuperable antes de los plazos
legales de prescripcion.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Comprende efectivo, depdsitos bancarios junto con otros a corto plazo, inversiones altamente liquidas que son
facilmente convertibles en montos de efectivo y que se encuentran sujetas a un riesgo minimo de cambio de valor. El
efectivo y equivalentes de efectivo se expone:

En moneda nacional: a su valor nominal. En moneda extranjera: se convirtieron al tipo de cambio vigente al cierre de
los ejercicios aplicable para la liquidacion de las respectivas operaciones. Las diferencias de cambio fueron imputadas
al resultado de cada ejercicio. Los activos financieros tales como bonos v titulos publicos, fondos comunes inversion y
pagares sin garantia fueron clasificados como “Activos Financieros al valor razonable con cambios en los resultados”
teniendo en cuenta la naturaleza y propésito determinado al momento del reconocimiento inicial. La ganancia o
pérdida neta por cualquier resultado obtenido originado en el activo financiero se reconoci6 en los resultados y
clasificandose como resultados financieros en el estado consolidado del resultado integral.
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Evolucién de la Situacion Patrimonial

Dic 31, 2014 Dic 31, 2013 Dic 31, 2012
ACTIVO
Efectivo y equivalentes de efectivo 56.369.468 121.121.025 58.461.450
Instrumentos financieros 4.107.049 - 999.448
Créditos por ventas 18.021.017 8.863.558 5.658.146
Otros créditos 204.814.794 123.109.768 130.352.842
Créditos con partes relacionadas 11.098.517 8.482.036 5.807.452
Inventarios 2.410.281.912  1.869.568.476  1.282.491.882
Total del activo corriente 2.704.692.757 2.131.144.863 1.483.771.220
Otros créditos 2.090.895 3.389.316 3.811.493
Créditos con partes relacionadas - - 1.315.000
Propiedades, planta y equipo 9.428.093 8.393.363 9.462.756
Activos intangibles 956.836 992.073 803.890
Activos por impuestos 316.202.979 213.000.215 105.749.338
Plusvalia 111.445.604 111.445.604 111.445.604
Total del activo no corriente 440.124.407 337.220.571 232.588.081
Total del activo 3.144.817.164  2.468.365.434  1.716.359.301
Deudas comerciales 112.536.660 101.455.760 124.102.947
Préstamos 282.755.011 183.072.111 84.852.958
Instrumentos financieros 6.245.796 1.077.425 -
Beneficios a los empleados 11.389.224 6.316.510 2.661.560
Pasivos por impuestos corrientes 5.854.872 7.535.730 4.976.045
Otras cargas fiscales 10.110.333 6.279.100 3.694.167
Saldos con partes relacionadas 292.862.921 241.940.749 149.271.197
Anticipos de clientes 1.593.553.838 1.209.987.446 851.262.170
Otras cuentas por pagar 6.441.024 3.393.275 970.873
Total del pasivo corriente 2.321.749.679  1.761.058.106  1.221.791.917
Deudas comerciales 142.201.883 121.303.098 506.742
Préstamos 92.917.581 116.770.820 43.724.152
Otras cargas fiscales 103.961 205.149 304.977
Otras cuentas por pagar 36.808.000 -
Pasivos por Impuestos Diferidos 267.476.178 166.975.221 84.030.711
Total del pasivo no corriente 539.507.603 405.254.288 128.566.582
Total del pasivo 2.861.257.282  2.166.312.394  1.350.358.499
PATRIMONIO NETO
Capital emitido 70.349.485 70.349.485 70.349.485
Otros componentes atribuibles a la sociedad controladora 167.675.783 192.547.816 247.970.648
Atribuibles a los propietarios de la controladora 238.025.268 262.897.301 318.320.133
Participaciones no controladoras 45.534.614 39.155.739 47.680.669
Total de patrimonio 283.559.882 302.053.040 366.000.802
Total del patrimonio y del pasivo 3.144.817.164  2.468.365.434  1.716.359.301
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Evolucidn de los Resultados

Dic 31, 2014 Dic 31, 2013 Dic 31, 2012

Ingresos por actividades ordinarias 415.421.582 168.418.079 73.288.374
Costos de las actividades ordinarias (354.997.703)  (272.246.175) (145.518.450)
Resultado bruto 60.423.879  (103.828.096) (72.230.076)
Gastos de comercializacion (46.955.793) (48.790.794) (26.860.049)
Gastos de administracion (52.257.685) (38.365.758) (30.219.271)
Otros gastos operativos - (32.095.394)
Resultado operativo (38.789.599)  (190.984.648) (161.404.790)
Otros gastos (450.551) (487.345) (550.002)
Resultados financieros

Diferencias de cambio (39.195.073) (27.505.349) (68.653.253)

Ingresos financieros 96.146.235 168.082.703 23.446.156

Costos financieros (38.934.134) (26.212.913) (19.080.020)
Otros ingresos y egresos, netos 7.090.190 5.922.632 255.992
Resultado del ejercicio antes del Impuesto a las Ganancias (14.132.932) (71.184.920) (225.985.917)
Impuesto a las Ganancias (3.687.354) 6.809.234 68.459.551
Resultado del ejercicio (17.820.286) (64.375.686) (157.526.366)
Otro resultado integral
que se reclasificara en la ganancia o pérdida
Diferencia de conversion de una inversion neta en el extranjero (672.872) 427.924 (505.907)
Total Otro resultado integral (672.872) 427.924 (505.907)
Resultado integral total del ejercicio (18.493.158) (63.947.762) (158.032.273)
Ganancia (Pérdida) del ejercicio atribuible a:
Propietarios de la controladora (18.712.938) (55.850.756) (142.481.430)
Participaciones no controladoras 892.652 (8.524.930) (15.044.936)
Total de la ganancia (pérdida) del ejercicio (17.820.286) (64.375.686) (157.526.366)
Resultado por accién atribuible a los prop. de la controladora
Bésico (0,27) (0,79) (2,03)
Diluido (0,27) (0,79) (2,03)
Resultado integral total del ejercicio atribuible a:
Propietarios de la controladora (19.385.810) (55.422.832) (142.987.337)
Participaciones no controladoras 892.652 (8.524.930) (15.044.936)
Total de la ganancia (pérdida) del ejercicio (18.493.158) (63.947.762) (158.032.273)
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VARIACIONES EN LOS PRINCIPALES RUBROS DEL ESTADO DE RESULTADOS

Periodo finalizado el 31 de diciembre de 2014 comparado con periodo finalizado el 31 de diciembre de 2013

Bajo NIIF la Compafiia reconoce ingresos por ventas — y el correspondiente costo de ventas — solo cuando las unidades
vendidas son entregadas. Por lo tanto, la Compafiia ya no reconoce ingresos por revaluacion de bienes de cambio a
valor neto de realizacion (Resultado VNR) a través del cual el resultado bruto de cada edificio era reconocido durante
la construccion, de acuerdo con la metodologia de porcentaje de avance (o “PoC” por sus siglas en inglés).

Resultado bruto

El resultado bruto para el 2014 fue de $ 60,4 millones bajo las normas NIIF. Este nimero viene impulsado por la
entrega de 23 unidades 0 6.466 m2 de la Torre UNO de Forum Alcorta principalmente. A pesar de que se incluyen las
unidades prevendidas antes del lanzamiento con menores margenes, la Torre UNO contribuy6 con ingresos por $
216,6 millones para todo el afio. Forum Puerto Norte arrojo un resultado bruto de $ 18,5 millones, principalmente
porque las pérdidas correspondientes a las unidades entregadas en este afio, fueron siendo reconocidas en los periodos
anteriores.

Gastos operativos

El resultado operativo incluye, por otra parte, los impuestos relacionados con las ventas (basicamente 11.BB.) como asi
también todos los gastos de comercializacion y administrativos necesarios para dar soporte a la creciente estructura de
la Compaiiia que suman $ 99,2 millones en 2014. En comparacion al 2013, los gastos operativos aumentaron un 14%,
por debajo de la inflacion mostrada por el IPCNu. Durante todo el afio la Compafiia, acompafiando al crecimiento
actual y esperado en el nivel de actividad, realiz6 grandes inversiones en fuerza de ventas y campafias de marketing
para todos sus proyectos, como asi también en reforzar su equipo de trabajo y recursos tecnolégicos, con la
implementacion de un nuevo ERP de primera linea.

Resultados financieros

El resultado financiero de la compafiia fue positivo de $ 18 millones en el 2014, principalmente vinculado a ingresos
financieros por $ 96,1 millones derivados de ganancias por inversiones temporarias y al recupero de una provsion.

El resultado negativo por diferencias de cambio por $ 39 millones expuesto en el 2014 corresponde a la revaluacion
periddica que hace la Compafiia de sus activos y pasivos en moneda extranjera, que en su gran mayoria corresponde a
pasivos por anticipos de clientes denominados en délares y deudas como la reciente emision de obligaciones
negociables en dicha moneda. Los ingresos financieros superaron a los costos financieros en ambos ejercicios.

Periodo finalizado el 31 de diciembre de 2013 comparado con periodo finalizado el 31 de diciembre de 2012

Bajo NIIF la Compairiia reconoce ingresos por ventas — y el correspondiente costo de ventas — solo cuando las unidades
vendidas son entregadas. Por lo tanto, la Compafiia ya no reconoce ingresos por revaluacion de bienes de cambio a
valor neto de realizacién (Resultado VNR) a través del cual el resultado bruto de cada edificio era reconocido durante
la construccion, de acuerdo con la metodologia de porcentaje de avance (o “PoC” por sus siglas en inglés).

Resultado bruto

El resultado bruto PoC para el 2013 fue de $ 0,8 millones, o de 76,8 millones (19%) si se excluyen las pérdidas
relacionadas a Forum Puerto Norte (“FPN”). Como se ha comentado en oportunidades anteriores, la pérdida que se
origina en FPN resulta de la conjugacion de los siguientes factores: i) la quiebra de un contratista importante (IGM)
cuyos trabajos sufrieron serias demoras en ser reanudados a cargo de otro proveedor, posponiéndose asi las fechas de
entrega previstas e incrementando en consecuencia nuestros costos; ii) costos imprevistos relacionados al reciclaje de
los edificios antiguos dentro del proyecto y otros; iii) demoras en la construccién producto de una menor velocidad de
venta que la anticipada, con el correspondiente incremento en costos derivados de la inflacidn y de los costos fijos
asociados a la mayor estadia en el predio de nuestros contratistas.

Gastos operativos

El resultado operativo incluye, por otra parte, los impuestos relacionados con las ventas (basicamente 11.BB.) como asi
también todos los gastos de comercializacion y administrativos necesarios para dar soporte a la creciente estructura de
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la Compafiia. Durante todo el afio la Compafiia, acompafiando al crecimiento actual y esperado en el nivel de
actividad, realiz6 grandes inversiones en fuerza de ventas y campafias de marketing para todos sus proyectos, como asi
también en reforzar su equipo de trabajo y recursos tecnoldgicos, con la implementacidn de un nuevo ERP de primera
linea.

Resultados financieros

El resultado por diferencias de cambio por $ 27 millones expuesto en el 2013 corresponde a la revaluacion periddica
que hace la Compafiia de sus activos y pasivos en moneda extranjera, que en su gran mayoria corresponde a pasivos
por anticipos de clientes denominados en délares y deudas como la reciente emision de obligaciones negociables en
dicha moneda. Los ingresos financieros superaron a los costos financieros en ambos ejercicios.

Liquidez y Recursos de Capital

Las actividades que la Compaifiia realiza requieren de un elevado nivel de capital de trabajo que debe ser financiado.
La compafiia utiliza las siguientes fuentes de capital para lograr la ejecucién de sus proyectos:

(i) Capital propio: El capital proporcionado por los socios y el generado por las propias operaciones.

(i) Adelantos de clientes: Como es practica habitual en Argentina y con el fin de reducir su exposicién
financiera, la Compafiia prevende las unidades que desarrolla al mismo tiempo que las construye, o incluso
antes de comenzar su construccién. Si bien los términos de pago de las ventas realizadas varia, en general, los
compradores realizan un pago inicial de aproximadamente 30% del valor de venta del inmueble a la firma del
boleto de compra-venta, luego cuotas mensuales desde la firma de ese boleto hasta la posesién por 60%, v el
10% a la posesion. El producido por este método de cobranza anticipada es utilizado para financiar la
construccion de nuestros emprendimientos y el pago de deudas asociadas a la adquisicion de la tierra.

(iii) Permuta de terreno por departamentos: En ocasiones, como en el caso de los proyectos Astor Palermo,
Astor Caballito y Proyecto FACA, TGLT acuerda con los duefios del terreno el canje total o parcial de la
parcela por unidades terminadas. Este mecanismo permite en la practica diferir el pago de la tierra.

(iv) Financiacién del vendedor (Seller Financing): Alternativamente, es practica habitual que el duefio de la
tierra financie una parte o el total del valor de compra del terreno permitiéndole a TGLT diferir el pago del
mismo hasta el momento en el que cuente con excedentes de fondos producidos por cobranzas de preventas.
La compra de los terrenos donde se desarrollan nuestros proyectos Forum Puerto Norte, Forum Alcorta y
Astor Nufiez contd con este tipo de financiamiento.

(v) Canje de materiales y/o servicios de construccion: Bajo este esquema, el proveedor acepta recibir una parte
o el total del pago por sus servicios en unidades de vivienda a entregar al finalizar el proyecto, en efecto
difiriendo los pagos relacionados a la construccién.

(vi) Deuda con proveedores: Es practica habitual el pago a término a proveedores o mediante cheques de pago
diferido.

(vii) Deuda financiera: Ver seccion “Endeudamiento” en el presente prospecto.

Asimismo, la Compafiia busca mitigar el efecto adverso que las variaciones de tipo de cambio pueden tener sobre el
flujo de fondos de los proyectos con una permanente revisién y adecuacién de las politicas comerciales, y la
instrumentacion de estrategias de cobertura como los canjes descriptos anteriormente o la utilizacién de instrumentos
financieros como los futuros de moneda.

En consecuencia, TGLT cuenta con fuentes de financiamiento de su capital de trabajo eficientes que le dan cobertura a
su flujo de fondos y le permiten realizar proyectos de envergadura sin necesidad de depender en gran medida de
endeudamiento externo. La Compafiia considera que, en su opinion, el capital de trabajo es suficiente para los
requerimientos actuales.

Endeudamiento
A continuacién se detallan los préstamos mas importantes obtenidos por la Compafiia o sus subsidiarias:

1. Préstamos del Banco Hipotecario a Canfot S.A. para la financiacion del proyecto Forum Alcorta con
garantia hipotecaria: A continuacion se resumen los aspectos mas relevantes de los 3 contratos celebrados con el
Banco:

A) Préstamo de hasta la suma de $ 30.000.000:

(i) A continuacion se resumen los desembolsos efectuados por el Banco, acumulados a la fecha de cierre de cada
ejercicio.
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Ano Monto Total
Al 31/12/2014 26.124.600
Al 31/12/2013 22.288.800

El saldo remanente del préstamo, es decir, la suma de $ 3.875.400 se efectivizard mediante desembolsos a
realizar en plazos no menores a treinta (30) dias, en proporcién al avance de la obra, sujeto al cumplimiento
por parte de dicha sociedad, a entera satisfaccién del Banco, de la entrega de determinada informacion
relativa al proyecto.

(i)  El vencimiento del préstamo opera el 30 de septiembre de 2015. La Compafiia podréa realizar cancelaciones
anticipadas sin penalidad alguna por parte del Banco.

(ili) Todas las sumas desembolsadas por el Banco devengaran, hasta su cancelacién, un interés compensatorio
vencido sobre saldos pagaderos por periodos mensuales, equivalente a la tasa “BADLAR Bancos Privados
Corregida” mas un margen de 550 puntos basicos.

El monto pendiente de cancelacion por el contrato mencionado se detalla a continuacién;

Préstamos
Fecha Corriente N.O Total
corriente
31/12/2014 27.190.687 - 27.190.687
31/12/2013 22.524.256 - 22.524.256

B) Préstamo de hasta la suma de US$ 12.000.000:

(i) A continuacidn se resumen los desembolsos efectuados por el Banco, acumulados a la fecha de cierre de cada

ejercicio.
Afo Monto Total
Al 31/12/2014 US$ 9.906.007
Al 31/12/2013 US$ 7.833.153

El saldo remanente del préstamo, es decir, la suma de US$ 2.093.993 se efectivizara mediante desembolsos a
realizar en plazos no menores a treinta (30) dias, en proporcién al avance de la obra, sujeto al cumplimiento
por parte de dicha sociedad, a entera satisfaccién del Banco, de la entrega de determinada informacion
relativa al proyecto.

(if)  El vencimiento del préstamo opera el 30 de septiembre de 2015. La Compaiiia podré realizar cancelaciones
anticipadas sin penalidad alguna por parte del Banco.

(iii) Todas las sumas desembolsadas por el Banco devengaran mensualmente, hasta su cancelacién, un interés
compensatorio sobre saldos, equivalente a la tasa de interés nominal anual fija en dolares del 9,50%.

El monto pendiente de cancelacién por el contrato mencionado se detalla a continuacion:

Préstamos ($) Préstamos (USD)
. No
Fecha Corriente . Total Total
corriente
31/12/2014 82.086.433 - 82.086.433 9.737.418
31/12/2013 51.248.325 - 51.248.325 7.858.967

C) Préstamo de $ 30.000.000:
(i) Dicho préstamo se hizo efectivo el 22 de mayo de 2013.

(i)  El vencimiento del préstamo opera el 30 de septiembre de 2015.
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(iii) Todas las sumas desembolsadas por el Banco devengaran, hasta su cancelacion, un interés compensatorio
vencido sobre saldos pagaderos por periodos mensuales, equivalente a la tasa “BADLAR Bancos Privados
Corregida” mas un margen de 600 puntos basicos.

El monto pendiente de cancelacion por el contrato mencionado se detalla a continuacion:

Préstamos
Fecha Corriente N.O Total
corriente
31/12/2014 31.243.911 - 31.243.911
31/12/2013 30.329.296 - 30.329.296

D) A su vez, Canfot S.A. solicitd y TGLT S.A. otorg6 dos lineas de crédito con el objetivo de financiar trabajos y
otros gastos relacionados con el desarrollo y la construccién del proyecto urbanistico en desarrollo Forum Puerto
Norte.

Con fecha 20 de agosto de 2014, se suscribio la primera linea de crédito por la suma de $ 2.000.000, mientras que con
fecha 22 de septiembre de 2014, se suscribid la segunda de las mismas por la suma de $ 1.500.000. Todas estas sumas
devengarian, hasta su cancelacion un interés compensatorio a una tasa equivalente a la tasa “Badlar Bancos Privados
Corregida” para plazos fijos en pesos por un monto mayor a $ 1.000.000 y por periodos de 30 a 35 dias mas 300
puntos basicos nominal anual.

A la fecha de vencimiento de las dos lineas de crédito (24 de noviembre de 2014 y 22 de diciembre de 2014,
respectivamente), el capital de ambas lineas fue incluido en una cuenta corriente mercantil constituida el 22 de octubre
de 2014 junto con otras tres lineas de crédito (por las sumas de $ 2.000.000, $ 1.500.000 y $ 1.800.000), para financiar
el desarrollo y la construccién de los proyectos urbanisticos Forum Puerto Norte y Forum Alcorta.

Finalmente, segln decision de ambas sociedades con fecha 30 de diciembre de 2014, el total de estas lineas de crédito
tomadas por Canfot S.A., que totalizaban la suma de $8.800.000, fue compensado con un préstamo otorgado por la
Sociedad a TGLT S.A. por un monto de $ 9.200.000.

2. Préstamo del Banco Ciudad de Buenos Aires a TGLT S.A. (anteriormente Pico y Cabildo S.A.) para la
financiacién del proyecto Astor NUfiez con garantia hipotecaria: A continuacion se resumen los aspectos mas
relevantes del contrato celebrado con el Banco:

Préstamo de hasta la suma de $ 71.000.000:

(i) A continuacién se resumen los desembolsos efectuados por el Banco, acumulados a la fecha de cierre de cada

ejercicio.
Afo Monto Total
Al 31/12/2014 16.443.558
Al 31/12/2013 9.675.472

El saldo remanente del préstamo, es decir, la suma de $ 54.556.442 se efectivizara mediante desembolsos
parciales, en proporcién al avance de la obra, sujeto al cumplimiento por parte de dicha sociedad, a entera
satisfaccion del Banco, de la entrega de determinada informacion relativa al proyecto.

(i)  El vencimiento del préstamo opera el 23 de mayo de 2016.

(ili) Todas las sumas desembolsadas por el Banco devengaran, hasta su cancelacion, un interés compensatorio
vencido sobre saldos pagaderos por periodos mensuales, que se calculard a la Tasa Nominal Anual del 23%
equivalente a la Tasa efectiva anual del 25,59%.

El monto pendiente de cancelacion por el contrato mencionado se detalla a continuacion:

Préstamos
Fecha Corriente No corriente Total
31/12/2014 72.532 16.443.553 16.516.085
31/12/2013 49.252 9.770.113 9.819.365
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3. Obligaciones Negociables:

El 20 de diciembre de 2011, la Asamblea de Accionistas aprob6 la creacion de un programa global de emisién de
obligaciones negociables simples, no convertibles en acciones, a corto, mediano y/o largo plazo, subordinadas o
no, con o sin garantia, conforme a la Ley N° 23.576 y sus modificatorias (las “ONs”) por un monto maximo de
hasta Ddlares Estadounidenses cincuenta millones (U$S 50.000.000) o su equivalente en otras monedas en
circulacion en cualquier momento.

Se podran emitir distintas clases y/o series denominadas en Doélares Estadounidenses u otras monedas y re-emitir
las sucesivas clases y/o series que se amorticen (el “Programa”). El Programa tendra un plazo de duracion hasta el
12 de julio de 2017, dentro del cual se deberan efectuar todas las emisiones y re-emisiones bajo este Programa.

A continuacion se resumen las caracteristicas principales de cada una de las emisiones que ha efectuado la
Sociedad desde la aprobacion del Programa hasta la emision de los estados financieros:

Clase I I 1 v \V VI
Fecha de Emision 21/08/2012 21/08/2012 3/07/2013 3/07/2013 27/05/2014 27/05/2014
US$
Monto emitido $19.533.207 US$8.554.320 $60.320.000 7.380.128 $50.300.000 $15.842.677
Monto pendiente US$
de pago - - $60.320.000 7.380.128 $50.300.000 $15.842.677
Pesos, al tipo
de cambio
Pesos, al tipo de vigente
cambio vigente (“dollar-
Moneda de pago Pesos (“dollar-linked”) Pesos linked”) Pesos Pesos
BADLAR BADLAR BADLAR BADLAR
Privada + 525 Privada + 395 Privada + 500 Privada + 549
Tasa de interés bps 9,25% bps 3,90% bps bps
Vencimiento 21/05/2014 21/08/2014 04/01/2016  04/07/2016 30/11/2015 29/11/2016
3 pagos 4 pagos 4 pagos 4 pagos 3 pagos 4 pagos
consecutivos consecutivos ~ consecutivos consecutivos  consecutivos,  consecutivos
iguales, desde iguales, desde el iguales, desde iguales, desde desde el iguales, desde
el 21/11/2013, 21/11/2013,en el 3/04/2015, el 5/10/2015, 29/05/2015, en el 29/02/2016,
en los meses los meses enlos meses enlosmeses los meses 12, en los meses
Amortizacion 15,18y 21 15,18,21y24 21,2427y30 27,30,33y 36 15y18 21,24,27y 30
Pago de intereses Cupon trimestral
Pago de capital A la par
BBB+ por FIX SCR S.A. Agente de Calificacion de Riesgo
Calificacion (antes denominada Fitch Argentina Calificadora de Riesgo S.A.)

A la fecha de emisidn de los presentes estados financieros, las ONs Clase | y Il se encuentran totalmente amortizadas.

4. Adelantos en cuenta corriente

Al cierre del presente ejercicio los acuerdos en cuenta corriente de Canfot S.A. contaban con la garantia por parte de
TGLT, a saber: Banco Macro, con carta de Crédito Stand By librada por el Banco UBS $ 8,4 millones.

Asimismo TGLT ha firmado los siguientes acuerdos para operar en descubierto con los siguientes Bancos: a) HSBC
Bank Argentina S.A. por un monto de $ 8 millones, b) Banco Industrial de Azul por $ 3 millones; c) Banco Galicia por
$ 2 millones y d) Banco Supervielle por $ 1,5 millones.

Gravamenes

1. Como consecuencia de la financiacién obtenida por Canfot S.A. mediante tres Contratos de Financiacion de
Proyecto Constructivo con garantia hipotecaria celebrados con el Banco Hipotecario S.A. y tal como se
explica en Nota 15, Canfot S.A. gravé con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio el inmueble
de su titularidad sobre el cual se desarrolla el proyecto Forum Alcorta.
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Al 31 de diciembre de 2014, el valor registrado del inmueble hipotecado mencionado anteriormente asciende
a $ 571.364.505 (incluye el valor del terreno y obras en curso activadas) y se incluye en el rubro “Inventarios”
dentro del activo corriente.

En garantia de las obligaciones asumidas por la Compafiia como consecuencia de la adquisicion del inmueble
donde se desarrolla el proyecto Astor Caballito, la Compafiia gravé con derecho real de hipoteca en primer
grado de privilegio a favor de IRSA, el mencionado inmueble por hasta la suma de US$ 12.750.000 de
capital, con mas los intereses, costos y gastos que pudieren corresponder. Adicionalmente, y en garantia por la
misma operacion, la Compafiia gravé con derecho real de prenda en primer grado a favor de IRSA las
acciones de su propiedad que posee en Malteria del Puerto S.A (actualmente fusionada con Canfot S.A.). En
virtud de la fusién y canje de acciones de TGLT en Malteria del Puerto S.A., se registré una prenda en primer
lugar y grado de privilegio de 3.571.397 acciones de Canfot S.A. a favor de IRSA.

Al 31 de diciembre de 2014, el valor registrado del inmueble hipotecado mencionado anteriormente asciende
a$ 114.356.846 (incluye el valor del terreno y obras en curso activadas) y se incluye en el rubro “Inventarios”
dentro del activo corriente.

Con fecha 27 de diciembre de 2007, Marinas Rio de la Plata SL y Marcelo Gémez Prieto suscribieron dos
Contratos de Prenda de Acciones, uno a favor de Marcelo Gomez Prieto y el otro a favor de Marinas Rio de la
Plata SL. En virtud de dichos contratos, cada uno de ellos otorgé a favor del otro, en garantia del
cumplimiento de las obligaciones de financiamiento asumidas por ambos en relacion a Marina Rio Lujan
S.A., un derecho real de prenda en primer grado de privilegio, en los términos del Art. N° 580 y siguientes del
Cddigo de Comercio de la Republica Argentina, sobre la totalidad de las acciones emitidas por Marina Rio
Lujan S.A. de propiedad de quien resulte el Deudor Prendario en cada uno de los Contratos de Prenda. Se
describen a continuacion las caracteristicas de las obligaciones de financiamiento garantizadas por los
Contratos de Prenda:

1. La politica de financiacién de Marina Rio Lujan S.A. sera fijada por el Directorio, con miras al esquema
mas eficiente a nivel financiero y tributario para el desarrollo del proyecto inmobiliario de la misma.
Dichas politicas deberan instrumentarse en condiciones sustancialmente similares a aquellas que se
hubieran obtenido en firme en el mercado por parte de terceros no relacionados.

I En primera instancia, Marcelo Gomez Prieto y Marinas Rio de la Plata SL, a través de Marina Rio Lujan
S.A., intentardn obtener financiamiento de terceros independientes para el desarrollo del proyecto
inmobiliario de dicha sociedad. A tal efecto, Marina Rio Lujan S.A. aceptard financiacion de terceros
que le sea ofrecida en condiciones de mercado. En el supuesto que dicho financiamiento de terceros no
sea desembolsado, cada parte otorgara un financiamiento de hasta US$ 4.000.000.

Con fecha 22 de febrero de 2010, Marcelo Gémez Prieto consintié y la Compafiia aceptd asumir la totalidad
de los derechos y obligaciones de Marinas Rio de la Plata SL y sustituirla bajo los Contratos de Prenda de
Acciones.

En garantia de las obligaciones asumidas por la Compafiia como consecuencia de la adquisicion del inmueble
donde se desarrolla el proyecto Astor Palermo, la Compafiia gravo con derecho real de hipoteca en primer
grado de privilegio a favor de APSA, el mencionado inmueble. EI monto de la hipoteca asciende a U$S
8.143.231.

Al 31 de diciembre de 2014, el valor registrado del inmueble hipotecado mencionado anteriormente asciende
a $369.407.210 (incluye el valor del terreno y obras en curso activadas) y se incluye en el rubro “Inventarios”
dentro del activo corriente.

Como consecuencia de ciertas tareas de demolicidn llevadas a cabo en septiembre de 2006 en el predio donde
actualmente se desarrolla el proyecto urbanistico Astor Nufiez, TGLT fue notificada de una demanda en su
contra por “dafios y perjuicios derivados de la vecindad” en el afio 2009. El expediente tramita ante Juzgado
de Primera Instancia en lo Civil Numero 89 y el monto de la demanda asciende a $ 440.000
aproximadamente.

Con fecha 24 de agosto de 2012, el juez ha hecho lugar a la excepcion de prescripcion oportunamente
interpuesta por la Compafiia; resolucién que ha sido apelada por la actora. El expediente se elevd a la Camara.

Asimismo, y como consecuencia de la adquisicion de las acciones de Pico y Cabildo S.A. por parte de TGLT,
y en garantia de la resolucion de la contingencia mencionada precedentemente, los accionistas anteriores
constituyeron un plazo fijo a nombre de la Compafiia (anteriormente Pico y Cabildo S.A.), el cual debera ser
afectado exclusivamente a la cancelacion de las obligaciones que pudieran surgir de la resolucién de la
demanda en contra de la Compafiia.
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Por todo lo expuesto, la Compafiia expone en el activo corriente la suma de $ 1.662.510 en el rubro “Efectivo
y equivalentes de efectivo”, y la suma de $ 1.662.510 en el pasivo corriente en el rubro “Otras cuentas por
pagar”.

Con fecha 5 de enero de 2012, y en garantia de las obligaciones asumidas como consecuencia de la
adquisicion del inmueble donde se desarrolla el proyecto Forum Puerto del Buceo, FDB S.A. gravo con
derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio a favor de Héctor Fernando Colella Moix, Marta
Eugenia Ortiz Fissore y Tomas Romay Buero (en las proporciones que les corresponden a cada uno) el
mencionado inmueble. EI monto de la hipoteca ascendia aU$S 23.600.000.

Adicionalmente, y en relacion con la misma operacion, la Compafiia se constituy6 en fiador solidario, liso,
llano y principal pagador, con renuncia a los beneficios de excusidn y divisién y a oponer cualquier excepcion
que le competa a FDB S.A. por el cumplimiento de todas las obligaciones contraidas por esta sociedad bajo la
compraventa e hipoteca del inmueble adquirido por esta Gltima. La Fianza se mantendria vigente hasta la
efectiva cancelacién de todas las obligaciones garantizadas.

Con fecha 13 de agosto de 2013 se canceld la hipoteca asi como también las prohibiciones en ella contenida.

Como consecuencia de la financiacion obtenida por TGLT S.A. (anteriormente Pico y Cabildo S.A.) mediante
el Contrato de Financiacion de Proyecto Constructivo con garantia hipotecaria celebrado con el Banco de la
Ciudad de Buenos Aires, la Compaiiia gravé con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio el
inmueble de su titularidad sobre el cual se desarrolla el proyecto Astor NUfiez.

Al 31 de diciembre de 2014, el valor registrado del inmueble hipotecado mencionado anteriormente asciende
a $ 159.152.008 (incluye el valor del terreno y obras en curso activadas) y se incluye en el rubro “Inventarios”
dentro del activo corriente.

En garantia de las obligaciones asumidas por la Compafiia como consecuencia de la adquisicion del inmueble
donde se desarrollara el proyecto denominado como Faca Foster y el proyecto Metra Puerto Norte (ex —
FACA), la Compaiiia gravd con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio a favor de Servicios
Portuarios S.A., el mencionado inmueble. EI monto de la hipoteca asciende a U$S 24.000.000.

Al 31 de diciembre de 2014, el valor registrado del inmueble hipotecado mencionado anteriormente asciende
a $266.873.229 (incluye el valor del terreno y obras en curso activadas) y se incluye en el rubro “Inventarios”
dentro del activo corriente.

En garantia de las obligaciones asumidas por la Compafila como consecuencia de la adquisicion de la
Compania Green Urban Homes S.A, donde se desarrollard el proyecto denominado Metra Devoto, se
constituyé una fianza con garantia hipotecaria en primer grado sobre los Inmuebles que provienen de la
compra, a favor de sus anteriores duefios. EI monto de la hipoteca asciende a U$S 4.800.000.

Al 31 de diciembre de 2014, el valor registrado del inmueble hipotecado mencionado anteriormente asciende
a $ 56.078.865 (incluye el valor del terreno y obras en curso activadas) y se incluye en el rubro “Inventarios”
dentro del activo corriente.
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DIRECTORES, COMISION FISCALIZADORA, GERENCIAS Y EMPLEADOS

Directores Titulares, Suplentes y Gerentes

El actual directorio de TGLT esta compuesto por 8 directores titulares y 8 directores suplentes que permaneceran en
sus cargos durante 3 ejercicios, y podran ser reelegidos de manera indefinida. De conformidad con lo resuelto en la
asamblea general ordinaria de accionistas celebrada el 16 de abril de 2013, en la reunion de Directorio de distribucién
de cargos del 18 de abril de 2013, en las reuniones de Comision Fiscalizadora ceelebradas los dias 12 de julio de 2013,
8 de abril de 2014 y 23 de diciembre de 2014, por Asamblea General Ordinaria celebrada el 30 de abril de 2014 y en la
Asamblea General Extraordinaria y Ordinaria de Accionistas celebrada el 18 de junio de 2014, el directorio queda
conformado de la siguiente manera:

Director Cargoen TGLT Caracter

Federico Nicolas Weil Presidente y Director Titular No independiente

Carlos Augusto Leone Piani Vicepresidente y Director Titular No independiente

Mariano S. Weil Director titular No independiente

Rodrigo Javier Lores Arnaiz Director titular No independiente

Marco Racy Kheirallah Director titular No independiente

Natalia Maria Fernandes Pires Director titular No independiente

Alejandro Emilio Marchionna Faré Director titular Independiente

Mauricio Wior Director titular Independiente

Alejandro Belio

Director suplente

No independiente

Rafael Spirito Santo

Director suplente

No independiente

Rafael Ignacio Soto

Director suplente

No independiente

Luciano Alexis Loprete

Director suplente

No independiente

Marcelo Ferracciu

Director suplente

No independiente

Roberta Giraldes Frizzo

Director suplente

No independiente

Daniel Alfredo Vicien

Director suplente

Independiente

Aldo Raul Bruzoni

Director suplente

Independiente

A continuacion se presenta una breve descripcion de los antecedentes de nuestro Directorio:

Federico N. Weil Nacié el 9 de enero de 1973. EI Sr. Weil es fundador de TGLT vy presidente del directorio desde el
afio 2005. Asimismo, director titular de Marina Rio Lujan, socio gerente de Tovleb SRL y director titular de Canfot.
Es también presidente de CAP Ventures Compafiia Argentina de Participaciones S.A. y director titular de AGL Capital
S.A. En 2009 fue nombrado presidente ARCAP (Asociacion Argentina de Fondos de Private equity y Venture
Capital). EI Sr. Weil es ingeniero industrial graduado en la Universidad de Buenos Aires. También recibié un Master
in Business Administration de The Wharton School of the University of Pennsylvania. Federico Weil es hermano de
Mariano Weil.

Carlos Augusto Leone Piani Desde 2010 se desempefia como corresponsable por el area de Private equity de Vinci
Partners Investimentos Ltda. Adicionalmente, el Sr. Piani es miembro del Consejo de Administracion de CEMAR,
CMAA, Equatorial Energia, Unidas S.A. Burger King Brasil, Cecrisa y Le Biscuit S.A. En Equatorial, fue Director
Presidente entre marzo de 2007 y abril de 2010. En CEMAR, fue Vice-Presidente Administrativo Financiero entre
mayo de 2004 y marzo de 2006 y también Vice-Presidente entre marzo de 2006 y abril de 2010. Anteriormente fue
socio del Banco Pactual. Entre 2000 y 2004, fue gestor de Fundo Internet y, durante el periodo de 1998 a 2000, se
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desempefié en el departamento de finanzas corporativas del banco. Antes del Banco Pactual, fue analista del
departamento de Business Valuation en Ernst & Young. Graduado en Computacion en la Pontificia Universidade
Catélica de Rio de Janeiro y en Administracion de empresas en IBMEC-RJ; tiene una especializacion en Gestién
Empresarial en Harvard Business School y certificacion de Chartered Financial Analyst (CFA).

Mariano Weil Naci6 el 7 de noviembre de 1975.Mariano es director titular del directorio de TGLT. Mariano comenzé
su carrera profesional en el Financial Leadership Program de General Electric Company en 1998. Posteriormente, fue
trasladado a la casa matriz de GE donde trabajo en Tesoreria Corporativa y Planeamiento Financiero. En el afio 2004
ingresd a GE Capital Solutions, division de servicios financieros de GE en Stamford, Connecticut hasta su traslado a la
Ciudad de México en 2006 para ocupar el rol de Director Financiero para América Latina. Mariano también fue
director del Banco HNS Chile, un joint venture de GE Capital con el grupo accionario del Banco Edwards. Es
fundador de AGL Capital S.A. El sr. Weil es Licenciado en Economia de la Universidad de San Andrés. Mariano es
hermano de Federico Weil, presidente de TGLT.

Rodrigo Lores Arnaiz Naci6 el 29 de abril de 1971. El Sr. Lores Arnaiz es Director de Procesos, Sistemas y Recursos
Humanos de TGLT. Antes de sumarse a TGLT fue Senior Manager de Accenture en el equipo de consultoria
estratégica para clientes del sector de consumo masivo en Argentina y Chile. También trabajé durante 5 afios como
contador en la division de auditoria y Business Advisory de Arthur Andersen. EI Sr. Lores obtuvo su MBA de
Wharton School of Business, donde se gradué en Gestion Estratégica y Finanzas. Es contador publico nacional de la
Universidad de Buenos Aires, donde se gradud con honores.

Marco Racy Kheirallah Fue miembro del Consejo de Administracion de PDG de octubre 2006 hasta diciembre 2008.
En 2010 fundd SIP capital, una gestora de recursos con base en San Pablo. Fue miembro del equipo de inversiones
alternativas de UBS Pactual Gestora de Recursos Alternativos Ltda, en Rio de Janeiro hasta 2006, institucion en la
cual ingres6 como socio en 2001. En noviembre 1996, como socio del Banco Matrix S.A., se desempefi6 como
director de operaciones (head trader) de las actividades de aplicacion de recursos propietarios y también como tesorero
de la institucion. De octubre de 1994 a octubre de 1996, fue trader de renta fija y cambio en el Banco Opportunity S.A.
y de julio de 1992 a septiembre de 1994, se desempefi6 como trader de renta fija del Banco BCN S.A. El Sr.
Kheirallah es graduado en Administracién de Empresas en la Fundacion Getulio Vargas de San Pablo, FGV-SP.

Natalia Maria Fernandes Pires La Sra. Natalia Maria Fernandes Pires es responsable por el Departamento Juridico
del grupo PDG. Anteriormente, fue Directora Juridica de Abyara Planejamento Imobiliario S.A., donde participo de la
apertura de capital de la Compafiia, soporte al area de Relacionamiento con Inversionistas, operaciones inmobiliarias
estructuradas y financieras, gestion y administracion de mas de 100 Sociedades de Propdsito Especifico (SPE) y
negociaciones referentes a ventas de sociedades/activos relevantes del grupo. Natalia participd efectivamente en la
renegociacion y reduccion del endeudamiento de Abyara, en el Comité de Gestion junto al Consejo de Administracion
y junto a los accionistas del bloque de control. Durante la venta de la Compafiia en 2009, comandé la integracién con
la empresa compradora, lo que result6 en la incorporacién de las acciones de las sociedades Abyara, Klabin Segall S.a.
y Agra Empreendimentos Imobiliarios S.A., por Agre Empreendimentos Imobiliarios S.A. En Agre, permanecié como
responsable por el juridico inmobiliario del grupo, habiendo acumulado 17 afios de experiencia en el sector de
incorporacion inmobiliaria. Se gradu6 en derecho en la Faculdade Metropolitana Unidas - FMU.

Alejandro Emilio Marchionna Faré Nacido el 1° de febrero de 1957. Es director titular de TGLT desde 2010. Es
director de Integra Negocios S.A. y presidente del Consejo de Administracion de Fundacion Andes. Actualmente, el
Sr. Marchionna es consultor en estrategia y profesor de postgrado. Su carrera de veinticinco afios como consultor en
estrategia se desarroll6 en las consultoras Integra Negocios y Serra Consulting (Buenos Aires); The Fare Partners,
Fenlane y Towers Perrin (Londres); y Telesis (Paris).Entre otras actividades académicas, es profesor de las materias
"Politica de Empresa" y "Estrategia Aplicada" en el MAE de la UNR; profesor de Practicas de Direccién con
dedicacion parcial en el Area de Politica de Empresas del IAE Business School y miembro de la catedra PwC de
Gobierno de las Organizaciones del IAE Business School; asi como director académico del Programa DEC-Director
de Empresas Certificado ofrecido conjuntamente por ADE-IGEP. EIl Sr. Marchionna es Licenciado en Investigacion
Operativa e Ingeniero Industrial por la Universidad Cat6lica Argentina. Obtuvo un Master in Business
Administration en la Universidad de Harvard.

Mauricio Wior EI Sr. Wior obtuvo un master en finanzas, asi como una licenciatura en economia y contabilidad en la
Universidad de Tel Aviv, en Israel. Actualmente, el Sr. Wior es director de Banco Hipotecario. Ha ocupado diversos
cargos en Bellsouth empresa en la que fue Vicepresidente para América Latina desde 1995 hasta 2005. EI Sr. Wior
también fue el Principal Funcionario Ejecutivo de Movicom Bellsouth desde 1991 hasta 2005. Ademas, condujo las
operaciones de diversas empresas de telefonia celular en Uruguay, Chile, Per(, Ecuador y Venezuela. Fue presidente
de la Asociacién Latinoamericana de Celulares (ALCACEL), la Cadmara de Comercio de los Estados Unidos en
Argentina y la Camara de Comercio Israeli-Argentina. Fue director del Instituto para el Desarrollo Empresarial de la
Argentina (IDEA), Fundacion de Investigaciones Economicas Latinoamericanas (FIEL) y Tzedaka.

Alejandro Belio Nacio el 28 de abril de 1956. El Sr. Belio es Director de Operaciones desde enero de 2010.
Anteriormente, se desempefié como Gerente General de Faena Properties S.A. También trabajé como Gerente General
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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 Direccion del IAE.

Rafael Espirito Santo es el Gerente de Relacionies con Inversores y Director de Alianzas en PDG. Anteriormente, se
desempefid como director de Private Equity en Vinci Partnes por cuatro afios, donde ademas era miembro de la
Comision Fiscalizadora de PDG y miembro del Directorio de Cecrisa Revestimentos Ceramicos S.A.. Comenzé a
trabajar en el Banco Pactual en 2004, en el departamento de Equity Research como miembro del equipo responsable
de analizar los sectores de electricidad, saneamiento y autovias, siendo también responsable del sector Oil & Gas. El
Sr. Rafael Espirito Santo posee un titulo de administracién de empresas de IBMEC (Rio de Janeiro).

Rafael I. Soto Nacido el 7 de noviembre de 1980, es Director de Finanzas de TGLT desde febrero de 2012.
Previamente se desempefié como Gerente de Planeamiento y Relacion con Inversores de TGLT. Antes de incorporarse
en 2009 a TGLT, trabajo6 en la divisién de banca de inversion del banco Credit Suisse en Nueva York. También se
desempefié en posiciones de finanzas y mercado de capitales en BBVA Banco Francés y Telefonica de Argentina.
Rafael es Licenciado en Economia por la Universidad de San Andrés y obtuvo su MBA de Harvard Business School.
Ademés, es Chartered Financial Analyst por el CFA Institute.

Luciano A. Loprete Nacido el 17 de marzo de 1981, es Gerente de Legales de TGLT desde agosto de 2012. Antes de
incorporarse en 2012 a TGLT, trabajé en el Estudio Juridico Cueto Rua & Landaburu. También se desempefio
funciones legales en Movicom Bellsouth, y Telefénica de Argentina. Luciano es abogado estudi6 en la Universidad
Catolica Argentina, y realizé un Master en Derecho Empresarial Econémico en la misma Universidad.

Marcelo Ferracciu Rodriguez Lima. El Sr. Rodriguez Lima posee diez afios de experiencia en funciones de las areas
de finanzas, estrategia y riesgos de crédito. Ingresé en PDG en 2011, como gerente financiero de su subsidiaria CHL.
Posteriormente, asumié todo el planeamiento financiero de esa operacidn, respondiendo por la administracion del flujo
de caja y la gestion financiera de proyectos. Recientemente, asumio la Direccién de Proyectos Financieros para actuar
en la area de planeamiento de inversiones. Anteriormente, se desempefié como Gerente de Planeamiento Financiero de
Oi Paggo, en el segmento de Mobile Payment, Gerente de Planeamento Financiero y Estratégico en Leader Card, y
analista de planeamiento en Crédito da Losango, financiera del Banco HSBC. El Sr Marcelo Rodrigues Lima posee un
posgrado en Marketing, con Especializacion en Negociacion por Harvard Law School y en Finanzas por el Instituto de
Ingenieria y Gestion del Grupo Visagio.

Roberta Giraldes Frizzo Roberta trabaja en el Grupo PDG desde enero de 2011. Ella es responsable del sector
corporativo y de endeudamiento. Actué en PDG en operaciones de titulizacién por un total de mas de $ 2 billones de
dolares. Antes de unirse al equipo de PDG, Roberta trabajé en Lobo & De Rizzo Law Firm y Navarro Abogados,
donde particip6 en la estructuracién de la emisién de titulos destinados a recaudar fondos en el mercado de capitales.

Daniel Alfredo Vicien Es consultor especializado en estrategia, finanzas y procesos de negocios. Ha dirigido
proyectos de consultoria en reingenieria y optimizacién de procesos, desarrollo de nuevos negocios, uso estratégico de
informacion interna y externa para la gestion, cambio organizacional para la implementacion de nuevas estrategias.
Posee experiencia en el dictado de talleres para el desarrollo de emprendedores tanto in-company como en seminarios
ad hoc para la Universidad Austral. Posee una vasta experiencia capacitando personal de empresas. En el campo
docente, es Profesor Titular de Finanzas en los postgrados en Marketing de la Universidad de San Andrés,
anteriormente ha sido Profesor de Planeamiento Estratégico, Direccion y Control de Empresas, Procesamiento de
Datos e Investigacion Operativa en la UNBA y UCA.Se ha desempefiado como Gerente de Unidades de Negocio en
importantes empresas nacionales e internacionales. Tiene una experiencia de mas de 26 afios como Gerente en areas
comerciales, planeamiento estratégico, planeamiento de sistemas, planeamiento y control financiero, operaciones y
administracién. Actualmente es Presidente del Directorio de Cabernet de los Andes S.A. (vifiedo y bodega organica de
altura) y Director Ejecutivo de Pehuén Ruca (inmobiliaria), ambas PyMEs nacionales. Se gradu6 de Licenciado en
Investigacién Operativa e Ingeniero Industrial en la Universidad Catolica Argentina y obtuvo un M.1.B. en la "Ecole
Nationales des Ponts ets Chaussees”, tiene un postgrado del IAE (PDD) y es Director de Empresas Certificado.

Aldo Raul Bruzoni Nacid el 30 de marzo de 1950. Es director suplente de TGLT desde 2009. El Sr. Bruzoni es
director titular de Telecom Personal. Desde 2004, se desempefia como consultor independiente asesorando compafiias
de la industria automotriz locales y europeas. Asimismo, se desempefia como gerente de marcas part-time de Volvo y
Land Rover para Viel Automotores. Desde1969 hasta 2004, ocup6 diferentes posiciones en General Motors Argentina,
Ford Motor Argentina, Autolatina Argentina, Nuevo Cémputo (Dacia) y Renault Argentina. EI Sr. Bruzoni es
licenciado en Administracion de Empresas graduado en la Universidad Argentina de la Empresa en 1976.

Remuneracion. Nuestros accionistas fijan la remuneracion de nuestros Directores, incluyendo sus sueldos y cualquier
salario adicional derivado del desempefio permanente por parte de los Directores de cualquier funcién administrativa o
técnica. La remuneracion de nuestros Directores se encuentra dentro de los parametros fijados por la Ley de
Sociedades Comerciales y las normas de la CNV. Cualquier remuneracién abonada a nuestros Directores debe haber
sido previamente aprobada en una Asamblea Ordinaria de Accionistas. Para los Directores, los importes a abonar no
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pueden exceder los limites establecidos por el Art. 261 de la Ley de Sociedades Comerciales, salvo que expresamente
lo autorice la Asamblea de Accionistas, previo tratamiento como un punto especial del Orden del Dia.

Remocién Sin Causa

El Articulo 256 de la Ley de Sociedades Comerciales establece que la asamblea de accionistas podra, en cualquier
momento, revocar la designacion de los miembros del directorio sin obligacion de justificar la causal de revocacién.

Voto Acumulativo

En virtud del Articulo 263 de la Ley de Sociedades Comerciales, los accionistas tienen derecho a procedimientos de
voto acumulativo para la eleccidon de hasta un tercio de las vacantes a llenar en el directorio y la comision
fiscalizadora. Si algun accionista notifica a una sociedad su decision de ejercer su derecho de voto acumulativo a mas
tardar tres dias habiles antes de la fecha de una asamblea de accionistas, todos los accionistas tendran derecho pero no
estaran obligados a ejercer sus derechos de voto acumulativo. Conforme al voto acumulativo, la cantidad total de votos
que un accionista puede emitir se multiplica por la cantidad de vacantes a llenar en la eleccion y cada accionista puede
adjudicar la cantidad total de sus votos entre una cantidad de candidatos que no supere un tercio de la cantidad de
vacantes a llenar. Los accionistas que no ejerzan derechos de voto acumulativos tienen derecho a emitir la cantidad de
votos representados por sus acciones para cada candidato. Los candidatos que reciban la mayoria de votos serdn
elegidos para llenar las vacantes por votacion acumulativa o no acumulativa. Si ningun candidato para una vacante en
particular recibe una mayoria absoluta de votos, los dos candidatos que recibieron la mayoria de votos participaran en
una segunda vuelta, y el candidato que reciba la mayoria de votos en la segunda vuelta se considerara elegido.

Criterios de Independencia

Para que un director de la Compafiia sea considerado independiente conforme a las normas de la CNV, el director no
debe:

o integrar el 6rgano de administracion o ser dependiente de los accionistas que son titulares de participaciones
significativas en la Compafiia, o de otras sociedades en las que estos accionistas cuentan con participaciones
significativas o en la que estos accionistas cuenten con influencia significativa,

e estar vinculados a la Compafiia por una relacion de dependencia, o haber estado vinculados a ella por una
relacion de dependencia durante los Ultimos 3 afios;

e tener relaciones profesionales ni pertenecer a una entidad que tenga una relacién profesional con la
Compafiia, o perciba honorarios (distintos de los correspondientes a las funciones como director) de ella, de
accionistas de ésta que tengan en ella participaciones significativas o influencia significativa o con sociedades
en las que éstos también cuenten con influencia significativa;

e en forma directa o indirecta, ser titular de una participacién significativa en la Compafiia o cuente con
influencia significativa sobre la misma;

e vender bienes o prestar servicios a la Compafiia o a los accionistas de ésta que tengan en ella participaciones
significativas o influencia significativa o a las afiliadas de dicho accionista por importes sustancialmente
superiores a los percibidos como compensacion por sus funciones como director; o

e ser conyuge o familiar de una persona que, de integrar el érgano de administracién, no se consideraria un
miembro independiente del directorio.

Se considera que tienen una participacion significativa en la Compafiia aquellas personas que posean acciones que
representen el 35% del capital social, o una cantidad menor cuando tuvieren derecho a elegir a uno o mas directores
por clase de acciones, o cuando tuvieren con otros accionistas convenios relativos al gobierno y administracién de la
Compafiia o de su controlante.

Reuniones, Quérum y Mayorias

De acuerdo con la Reforma de Estatutos, nuestro directorio debe celebrar como minimo una reunion por mes. Debera
asimismo convocarse a reunion cuando asi lo requiera un integrante del directorio o los miembros de la comision
fiscalizadora.

En una reunién de directorio existird quérum cuando se encuentre presente la mayoria de sus miembros. De
conformidad con nuestros Estatutos, y mientras estemos registrados ante la CNV, nuestros directores podran tomar
parte en una reunién de directorio mediante un sistema de comunicacion que permita la transmision simultanea de

104



sonido, imagenes o palabras. La participacién en una reunién por este medio se computara a los fines del quérum. El
directorio adoptara resoluciones con el voto afirmativo de la mayoria de los miembros que participan del modo
descripto anteriormente. En caso de empate, el Presidente y/o el Vicepresidente tendran doble voto.

Sin perjuicio de lo anteriormente expuesto, se necesitara un quérum de por lo menos 6 directores para aprobar
cualquiera de las siguientes resoluciones:

e convocar a asamblea para aprobar cualquier aumento del capital social, el ofrecimiento publico de acciones,
fusionar, escindir, disolver y/o liquidar TGLT, y/o modificar los Estatutos;

e aprobar los términos y condiciones finales (incluyendo, sin limitacion, la prima de emisién) de cualquier
aumento del capital social, cuya determinacién haya sido delegada en el directorio por asamblea y la
modalidad de la colocacidn de las mismas;

e adquisicién de bienes inmuebles para su desarrollo o inversidn u opciones de compra sobre los mismos por
primas acumuladas que superen U$S 1.000.000;

e venta de bienes inmuebles, salvo venta de propiedades en el curso ordinario de los negocios de conformidad
con los términos del proyecto aprobado por el directorio o venta de participaciones accionarias;

e  crear, otorgar, modificar y/o aprobar cualquier plan, programa y/o politica de compensacion y/o beneficios de
la Compafiia, basado en opciones y/o participaciones en el capital social de la misma;

e realizacion de nuevos emprendimientos o ampliacion de proyectos existentes, aprobacion del estudio de
viabilidad financiera del emprendimiento o ampliacion, lanzamiento del emprendimiento al publico o
reduccion de los precios de venta al pablico en més de un 5% del precio de venta que surja de la politica
comercial vigente, salvo cuando el total de las sumas descontadas, por proyecto y por afio, no supere el
equivalente en Pesos de U$S 500.000;

e aprobacion del presupuesto total anual y/o de desviaciones superiores al 20% del presupuesto total anual;

e realizacion de actos individuales que impliquen aumentar el endeudamiento de TGLT en un monto que
supere el 50% de su patrimonio neto;

e aprobacion de inversiones no vinculadas a negocios inmobiliarios o hipotecarios en Argentina;

o cualquier decision vinculada con fusiones, escisiones, reduccion de capital, retiro de la oferta pablica o del
listado y negociacion del MERVAL de TGLT;

e cualquier aspecto vinculado con la politica de dividendos o decisiones respecto de la distribucién de
utilidades;

o modificaciones a contratos de exclusividad de TGLT con relacién a proyectos inmobiliarios y ejercicio de
derechos bajo dichos convenios en caso de incumplimiento;

e aprobar y/o ratificar la solicitud de su propia quiebra y/o la apertura de su concurso preventivo, y/o la
celebracion un acuerdo preventivo extrajudicial, por parte de TGLT;y

e aprobar y/o adoptar cualquiera de las decisiones detalladas mas arriba en relaciéon con cualquier sociedad
controlada o vinculada de la Compafiia o cualquier empresa.

Las actas de dicha reunién deberan transcribirse en los libros de la Compafiia y estar firmadas por los miembros
presentes y los miembros de nuestra comision fiscalizadora de la Compafiia, quienes deben verificar y certificar
cualquier resolucion adoptada.

Finalmente, los Estatutos establecen que se requeriré la presencia de la totalidad de los directores y el voto unanime de
todos ellos para implementar, modificar y/o dejar sin efecto el esquema de compensacién variable anual que establezca
por parte de TGLT para los directores, funcionarios ejecutivos y/o empleados.

Funciones y Responsabilidades

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 de Sociedades Comerciales, nuestros directores tienen responsabilidad
solidaria para con nosotros, nuestros accionistas y terceros por su negligencia en el desempefio de sus funciones, la
violacion de la ley o de nuestros Estatutos, 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
resolucién 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.
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En general, no se considerara que un director es responsable por una decisién del directorio, incluso si ese director
tomé parte en la decisién o tuvo conocimiento de la misma, cuando (i) exista prueba escrita de la oposicion del
director a dicha decision, vy (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 de Sociedades Comerciales permite a los directores celebrar acuerdos con la Compafiia
relacionados con las actividades de dichos directores bajo condiciones de mercado. Los convenios que no cumplen con
dicho requisito deben ser aprobados previamente por el directorio (0 la comisién fiscalizadora en caso de falta de
quorum) 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, serdn solidariamente
responsables por los dafios y perjuicios que pudiera sufrir la Compafiia como consecuencia de tales acuerdos. Los
acuerdos que no cumplan con las referidas condiciones y que no son aprobados por los accionistas son nulos sin
perjuicio de la responsabilidad de los directores o de los miembros de la comision fiscalizadora por los dafios a la
Compafiia.

Podremos 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 resolucion de los accionistas que aprueba su
inicio, cualquier accionista podra 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 aprobacién 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 nuestra liquidacion obligatoria o quiebra, la aprobacién por los accionistas de la gestién de un
director o una renuncia expresa o transaccion aprobada por los accionistas en una asamblea de accionistas extingue
toda responsabilidad del director frente a nosotros, a condicién que los accionistas que representen como minimo el
5% de nuestro capital social no planteen objeciones y asimismo de que dicha responsabilidad no se derive de una
violacion de la ley o de nuestros Estatutos.

Comité de Auditoria

De acuerdo la Reforma de Estatutos y de conformidad con la ley 26.831, estamos obligados a contar con un comité de
auditoria integrado por al menos tres directores titulares e igual nimero de suplentes, que seran elegidos por mayoria
simple. La mayoria de los miembros del comité de auditoria deben revestir la calidad de directores independientes,
conforme a la definicion de las normas de la CNV. El comité de auditoria también debe tener suficientes miembros
suplentes como para cubrir posibles vacantes. Nuestros Estatutos establecen que nuestro comité de auditoria debe
designar a un presidente y a un vicepresidente. Los miembros titulares y suplentes del comité de auditoria se
desempefian por el término que fije el directorio al tiempo de su designacidn, pudiendo ser reelegidos indefinidamente.
Nuestros Estatutos disponen que nuestro comité de auditoria debera reunirse como minimo una vez cada 3 meses.
También deberd hacerlo a requerimiento de cualquiera de sus miembros. Para que exista quérum respecto de una
decisién adoptada por el comité de auditoria se requiere la presencia de la mayoria absoluta de sus miembros y los
asuntos se deciden por el voto de la mayoria de miembros presentes en la reunién. En caso de empate en la votacién de
los directores, el Presidente o el vicepresidente tienen el voto de desempate. 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 reunién. De acuerdo con nuestros Estatutos, los miembros del comité de auditoria pueden
participar en las reuniones por medio de un sistema de comunicacién que proporcione una transmisién simultanea de
sonidos, imagenes o palabras.

Entre sus funciones, el comité de auditoria deberéa:

e asesorar sobre la propuesta del directorio para la designacién de auditores externos independientes y
garantizar la independencia de éstos;

e supervisar nuestros mecanismos de control interno y los procedimientos administrativos y contables y
verificar la fiabilidad de toda la informacién contable y de otra indole presentada ante la CNV y demés
entidades a las que debemos presentar informes;

e supervisar nuestras politicas de informacion en lo referido a la gestion de riesgos;

e brindar al mercado informacién completa sobre las operaciones en las cuales puede existir un conflicto de
intereses con miembros de nuestros diversos 6rganos societarios 0 accionistas controlantes;

e opinar sobre la razonabilidad de los honorarios o planes de opcion de compra de acciones de nuestros
directores y gerentes propuestos por el directorio;

e opinar sobre el cumplimiento por nuestra parte de los requisitos legales y la razonabilidad de los términos de
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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;

o verificar el cumplimiento de las normas de ética aplicables; y

e emitir opiniones fundadas sobre operaciones con partes relacionadas en determinadas circunstancias y
presentar tales opiniones ante los organismos regulatorios conforme lo exija la CNV en el caso de posibles
conflictos de intereses.

e Asimismo, el comité de auditoria debe elaborar un plan de trabajo anual y presentarlo ante el directorio y la
comision 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 si éste asi lo solicita, y
deben prestar al comité de auditoria plena colaboracion e informacion. EI comité de auditoria tiene derecho a
contratar profesionales y asesores legales para que lo asistan en su tarea y goza de pleno acceso a toda nuestra
informacién y documentacion.

El comité de auditoria se integra como sigue:

Director Cargo Caréacter
Alejandro Marchionna Faré Presidente Independiente
Mariano S. Weil Miembro titular No independiente
Mauricio Wior Miembro titular Independiente
Aldo Raul Bruzoni Miembro suplente No independiente
Daniel Alfredo Vicien Miembro suplente Independiente

Gobierno Corporativo

La Compariia cumple con la Ley de Sociedades Comerciales de la Republica Argentina Nro. N°19.550 y sus
modificatorias, asi como con la Ley de Oferta Publica Nro. 26.831, el Decreto Reglamentario N° 1023 de fecha 1° de
agosto de 2013 y las Normas de la CNV, texto ordenado 2013 y deméas normas de gobierno corporativo de la CNV. El
11 de octubre de 2007, la CNV emitié la Resolucién 516/2007, por la que se aprobd un cédigo 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.
Posteriormente, la CNV public la Resolucion General 606/2012, por medio de la cual se dejé sin efecto la Resolucion
516/07 para los ejercicios que se iniciaron a partir del 1° de enero de 2012, estableciéndose un nuevo Cddigo de
Gobierno Societario, asi como la necesidad de que las sociedades emisoras produzcan un Informe sobre el grado de
cumplimiento que dan a dicho Cdédigo, y los términos y condiciones de dicho Informe. Dichos principios y
recomendaciones fueron sustancialmente incorporados como Anexo IV del Titulo IV de las nuevas Normas de la CNV
-texto ordenado 2013- que fueron publicadas por la Resolucion General de la CNV Nro. 622/2013.

El Cddigo de Gobierno Societario establece una serie de principios y recomendaciones para las sociedades emisoras.
En el Anexo | de la Memoria a los Estados Contables al 31 de Diciembre de 2013 se encuentran detallados indicando
ademas el grado de implementacién y cumplimiento para cada uno de ellos.

Adicionalmente, TGLT procura implementar practicas de gobierno corporativo comparables con los mas altos
estandares internacionales, por lo que complementa la adhesion a las normas descriptas anteriormente, con otras
préacticas de buen gobierno como las siguientes:

e Tipo de accion Unica, cada una representativa de 1 (un) voto

o Oferta publica obligatoria en caso de retiro de la oferta publica

o Panel de arbitraje de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires por reclamos relativos a las acciones y/o
accionistas

e Derechos de adquisicion preferente (“tag-along rights”) para accionistas minoritarios

e Oferta publica de adquisicion obligatoria en caso de adquisicion del 40% de las acciones por parte de una
persona o grupo de empresas

Con respecto a la informacion contable, la misma se prepara actualmente de acuerdo con las normas contables
profesionales vigentes en la Republica 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 N°
17.811, ya sea por su capital, por sus obligaciones negociables o que hayan solicitado autorizacion para estar incluidas
en el citado régimen, las Normas Internacionales de Informaciéon Financiera (NIIIF) del Consejo de Normas
Internacionales (IASB), a partir del ejercicio que se inicié el 1° de enero de 2012, asi como también las normas
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pertinentes de la CNV y la Ley de Sociedades Comerciales.

Remuneracién de los Directores

Nuestros accionistas fijan la remuneracion de nuestros directores, incluyendo sus sueldos y cualquier salario adicional
derivado del desempefio permanente por parte de los directores de cualquier funcién administrativa o técnica. La
remuneracion de nuestros directores se encuentra dentro de los parametros fijados por la Ley de Sociedades
Comerciales y las normas de la CNV. Cualquier remuneracién abonada a nuestros directores debe haber sido
previamente aprobada en una asamblea ordinaria de accionistas. EI Articulo 261 de la Ley de Sociedades Comerciales,
junto con las normas de la CNV, especifican que el monto maximo de remuneracidon que los directores de una
sociedad pueden recibir, incluyendo sueldos y demas remuneraciones por el desempefio de funciones técnicas o
administrativas no puede superar el 5% de nuestra "ganancia computable™ correspondiente al ejercicio econémico si
no distribuimos dividendos, y podra incrementarse proporcionalmente hasta un tope del 25% de nuestra “ganancia
computable” del ejercicio econdomico, en la medida en que se distribuyan dividendos. La ganancia computable se
define como la ganancia del ejercicio econdmico, neta de impuestos, mas (0 menos) ajustes de ejercicios econémicos
anteriores, y neto de las pérdidas acumuladas, menos una reserva legal, mas el monto de la remuneracién a los
directores correspondiente al ejercicio econdmico. Sin embargo, tanto la Ley de Sociedades Comerciales como las
normas de la CNV establecen que este monto porcentual puede excederse si el monto resulta insuficiente para cubrir
los honorarios fijos distribuidos a los directores que desempefian funciones especificas, en la medida en que los
honorarios que superen el limite porcentual sean expresamente aprobados en una asamblea ordinaria de accionistas en
la que la aprobacion de los honorarios esté expresamente incluida en el orden del dia publicado de la asamblea.

Gerencias

Nombre Cargo Fecha desde que se desempefia
Federico Weil Director General 20 de septiembre de 2005

Rafael I. Soto Director Financiero 28 de febrero de 2012 (*)
Alejandro Belio Director de Operaciones 18 de enero de 2010

Rodrigo Lores Arnaiz Director de Procesos, Sistemas y RRHH 17 de julio de 2006

(*)Se desempefia en la Compafiia con diferentes responsabilidades desde el 1° de diciembre de 2009.

Opciones de Compra

La Asamblea de Accionistas de la Compafiia de fecha 30 de octubre de 2009 resolvié establecer un plan de opciones
de compra sobre acciones a emitir por la Compafiia a favor de ciertos ejecutivos y asesores externos actuales y futuros
de la Compaiiia (los “Ejecutivos™) (las “Opciones de Compra”). Las Opciones de Compra representarian valor para
los Ejecutivos si el precio de cotizacion de las acciones de la Compafiia aumentara con respecto al Precio de
Suscripcion del IPO. De esa manera, el ejercicio de las Opciones de Compra implicaria una ganancia para los
Ejecutivos si ocurre una efectiva apreciacion de las acciones de la Compafiia y, en consecuencia, una ganancia de
capital de los accionistas. Por ello, las Opciones de Compra conllevan el beneficio de alinear eficientemente los
intereses de los Ejecutivos con los de la Compafiia y sus accionistas. El precio de ejercicio de las Opciones de Compra
sera igual al Precio de Suscripcion del IPO. Al respecto, se aclara que el valor de las Opciones de Compra no depende
directamente de la existencia de ganancias en un ejercicio determinado o la distribucion de dividendos por la
Compafiia, sino de la evolucidn positiva del precio de las acciones de la Compafiia en los mercados bursatiles (los que
por su propia naturaleza contemplaran la posible emision de acciones en ejercicio de las Opciones de Compra).

Las Opciones de Compra daran derecho en conjunto a suscribir hasta un nimero de acciones equivalente al siete por
ciento (7%) del capital social, teniendo en cuenta e incluyendo las acciones que se emitan bajo las Opciones de
Compra, sujeto a los reajustes y a los términos y condiciones definitivos que determine el Directorio.

El 10 de noviembre de 2011, el Directorio de la Compafiia aprobé el Plan de Incentivo mediante el otorgamiento de
opciones sobre acciones de la Compaiiia para ejecutivos y empleados de la Compaiiia (el “Plan”) en el marco de lo
resuelto por la Asamblea de Accionistas mencionada anteriormente. Los principales aspectos y condiciones del Plan y
del Modelo de Acuerdo de Opcidn son, entre otras:

(i) Objetivo del Plan: Atraer y retener los servicios de ejecutivos y colaboradores de excepcional competencia y
proporcionarles un incentivo para incrementar sus esfuerzos en representacion de TGLT;

(i)  Administracion del Plan: El Plan sera administrado por un Comité formado por tres (3) miembros del
Directorio de TGLT que deben ser designados a tales efectos, con amplios poderes para determinar los
términos y condiciones finales de los documentos que implementen el Plan y quiénes serén los beneficiarios
del mismo;

(i)  Beneficiarios del Plan: ejecutivos y directores de la Compafiia;
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(iii)  Acciones sujetas al Plan: no podran exceder, en total, el siete por ciento (7%) de las acciones ordinarias de la
Compafiia luego de haber dado efecto a la emision de las acciones sujetas al Plan (post-dilucién);

(iv) Ejercibilidad (o “vesting” seglin su forma conocida en inglés) y percepcion del beneficio: cada opcion podra
ser ejercida en la fecha que el Comité determine, y a especificarse en el Acuerdo de Opcion respectivo, la que
en ningln caso podra ser superior a los diez afios desde la fecha de otorgamiento. Salvo disposicion en
contrario, la opcién se adquirira y sera ejercible con respecto a las acciones sujetas a opcion a razon de un
cuarto (1/4) por afio hasta el cuarto aniversario de la fecha de otorgamiento;

(v) Forma de Pago del Precio: El pago del precio debera realizarse en efectivo y en Pesos argentinos. Se
contempla la financiacion a ejecutivos para la adquisicion de las acciones del Plan._Se estipula que la emisién
de las acciones sujetas a opcién estara condicionada a la entrega a la Compafiia de parte del beneficiario del
Plan del pago pleno del precio de la opcidn; y

(vi) Enajenacion de las Acciones: El titular de las acciones podrd vender, transferir, o enajenar las acciones
suscriptas al amparo del Plan, después de transcurridos dos (2) afios desde la fecha de su suscripcion.

En la misma reunién, el Directorio aprob6 la creacion de un Comité encargado de administrar el Plan que esté
integrado por Federico Nicolas Weil, Michel Wurman y Alejandro Emilio Marchionna Faré que sera el que determine
los términos y condiciones finales de los documentos que implementen el Plan y quiénes seran los beneficiarios del
mismo; y la convocatoria a una asamblea general ordinaria de la Compafiia para extender el plazo de dos afios para la
emision de las acciones subyacentes necesarias para atender el ejercicio de los derechos bajo las opciones, las cuales
darén derecho en conjunto a suscribir hasta un niumero de acciones equivalente al siete por ciento (7%) del capital
social luego de haber dado efecto a la emision de las acciones sujetas al Plan.

A 2011, el Plan no habia sido ain implementado por la Compafiia. La Asamblea General Ordinaria de fecha 20 de
diciembre de 2011 resolvio prorrogar entonces por dos afios el plazo para emitir las acciones necesarias para atender el
gjercicio de las Opciones de Compra y la correspondiente delegacion en el directorio. Por su parte, y al no haberse
concluido el trdmite de autorizacion correspondiente ante la Comision Nacional de Valores la que tramita bajo el
Expediente N° 2074/13 fue necesario que la Asamblea General Ordinaria celebrada el 30 de abril de 2014, prorrogue
nuevamente el plazo por el término de 2 afios mas. A la fecha la Sociedad continla gestionando la referida
autorizacion ante la autoridad de control.

Organo de Fiscalizacion

Las funciones de fiscalizacion estan a cargo de nuestra Comisién Fiscalizadora. Nuestra Comision Fiscalizadora es
responsable de revisar y supervisar nuestra administracion y asuntos y de verificar el cumplimiento de los estatutos y
las decisiones adoptadas en las asambleas de accionistas. Los miembros de la Comision Fiscalizadora son designados
en la asamblea general anual ordinaria de accionistas por un plazo de 1 ejercicio. La Comision Fiscalizadora esta
compuesta por tres miembros titulares y tres miembros suplentes, que permanecen en sus cargos durante tres
ejercicios, y pueden ser reelegidos de manera indefinida.

La conformacion actual de nuestra Comision Fiscalizadora, cuyos miembros fueran elegidos en la asamblea general
ordinaria de accionistas celebrada el 16 de abril de 2013:

Nombre Cargo Profesion Carécter
Ignacio Fabian Gajst Sindico Contador pablico Titular
Silvana Elisa Celso Sindico Contadora publica Titular
Javier Errecondo Sindico Abogado Titular
Valeria Guerra Sindico Contadora publica Suplente
César Kondratiuk Sindico Contador publico Suplente
Facundo Goslino Sindico Abogado Suplente

Los miembros de la Comisién Fiscalizadora califican como independientes de conformidad con las Normas de la
CNV. Asimismo, los Sres. Gajst, Celso, Minujin y Vargas califican como independientes de acuerdo a los criterios
establecidos en la Resolucion Técnica N° 15 de la F.A.C.P.C.E.

Ignacio Fabian Gajst. El Sr. Gajst nacid el 04 de mayo de 1963. El Sr. Gajst es sindico titular de la comision
fiscalizadora de TGLT. Ademéas es miembro de la comisién fiscalizadora de Malteria y de MRL. Desde antes de
graduarse trabajo en el estudio Pistrelli Diaz y Asociados (corresponsales de Arthur Andersen & Co.). Ejerce como
docente en las siguientes casas de estudio, Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidad de Buenos Aires,
Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidad del Nordeste, Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidad
de Salta, Facultad de Ciencias Econémicas de la Universidad de Misiones, Facultad de Ciencias Econémicas de la
Universidad de Formosa, Facultad de Ciencias Econdémicas de la Universidad de Comahue, Facultad de Ciencias
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Econdmicas de la Universidad de General Sarmiento y Facultad de Ciencias de la Administracién de la Universidad de
la Empresa. El Sr. Gajst es contador publico egresado de la Universidad de Buenos Aires.

Silvana Elisa Celso. La Sra. Celso naci6 el 8 de diciembre de 1973. Es sindico titular de la comisién fiscalizadora de
TGLT. Ademas es sindico titular de la comision fiscalizadora de MRL y sindico suplente de Malteria. Anteriormente,
desarroll6 la actividad profesional en relaciéon de dependencia y actualmente es socia del Estudio Gajst & Asociados
SC. Se gradud en 1997 de contadora publica en la Universidad de Moron.

Javier Errecondo es socio fundador del estudio juridico Errecondo, Salaverri, Dellatorre, Gonzalez & Burgio. Es
abogado recibido en 1985 en la Universidad de Buenos Aires. Actualmente se desempefia como director titular de
Dolphin Créditos S.A., Nortel Inversora S.A., Patagonia Oil and Gas S.A., PSA Energy Argentina S.A., PSA Energy
Mendoza S.A. y como director suplente de Dico S.A. El Sr. Errecondo se desempefia también como sindico titular de
AESEBA S.A., Pampa Participaciones S.A., Pampa Real Estate S.A., Dolphin Energia S.A., Edenor, IEASA S.A.,
Desarrollos Caballito S.A., Pegasus Realty S.A., O.P.M Inmobiliaria S.A., Entertainment Depot S.A., FinanGroup
S.A., GSF S.A., Grupo Union S.A., Credit Group S.A., Freddo S.A., Malteria del Puerto S.A., TGLT S.A., Canepa
Hermanos SAICAF, Chain Services S.A., Grupo Los Grobo S.A., LM Los Grobo S.A., Los Grobo Agropecuaria S.A.,
Los Grobo Inversora S.A., Los Grobo San Pedro S.A., Los Grobo Servicios S.A., Los Silos del 13 de abril S.A,,
Partners | S.A., Transelec Argentina S.A., EDEN S.A y como sindico suplente en Electricidad Argentina S.A.,
Fintelco S.A., Datanet S.A., Enequis S.A., Video Canal de Compras S.A., Video Cable Comunicacién S.A.,
Cablevision S.A., Televisora La Plata S.A., Cablepost S.A., Construred S.A., Cablevision Federal S.A., Teledigital
Cable S.A., Holding Teledigital Cable S.A., Pampa T.V. S.A., Cablevision del Comahue S.A., Chos Malal Video
Cable S.A., Televisora Capitan Sarmiento S.A., RCC S.A., Patagonia Televisora Color S.A., IVC S.A., Teledigital
IVC S.A., Teledigital RCC S.A., Pampa Generacién S.A., Pampa Participaciones Il S.A., BA Mall S.R.L., Grupo ST
S.A, Energia Distribuida S.A., Inversora Guemes S.A. y RCC S.A.

Valeria Guerra. La Sra. Guerra es contadora y se desempefia en el estudio Gajst & Asociados.
César Kondratiuk. EI Sr. Kondratiuk es contador y se desempefia en el estudio Gajst & Asociados.

Facundo Goslino. El Sr. Goslino es socio del Estudio Errecondo, Gonzélez & Funes donde se desempefia desde 2004.
Anteriormente, se desempefié en Cleary Gottlieb Steen & Hamilton y Bruchou, Fernandez Madero & Lombardi. Es
abogado por la Universidad Cat6lica Argentina y realizd una maestria en leyes en la Universidad Cornell de los
Estados Unidos.

Las siguientes son las principales atribuciones y deberes de la Comision Fiscalizadora:

o fiscalizar la administracion de la sociedad, a cuyo efecto examinard los libros y documentacion por lo menos,
una vez cada tres meses;

e verificar las disponibilidades y titulos valores, asi como las obligaciones y su cumplimiento; igualmente
puede solicitar la confeccion de balances de comprobacion;

e asistir con voz pero sin voto a las reuniones del directorio, del comité ejecutivo y de la asamblea de
accionistas;

e asegurar que los directores constituyan y mantengan la correspondiente garantia a favor de la Compaiiia;

e presentar a la asamblea ordinaria un informe escrito y fundado sobre la situacion econémica y financiera de la
sociedad, dictaminando sobre la memoria, inventario, balance y estado de resultados;

e suministrar a accionistas que representen no menos del 2% del capital, en cualquier momento que éstos se lo
requieran, informacion sobre las materias que son de su competencia;

e convocar a asamblea extraordinaria, cuando lo juzgue necesario y a asamblea ordinaria o asambleas
especiales, cuando omitiere hacerlo el directorio;

e hacer incluir en el orden del dia de la asamblea los puntos que considere procedentes;

e vigilar que los o6rganos sociales den debido cumplimiento a la ley, estatuto, reglamento y decisiones
asamblearias;

o fiscalizar la liquidacion de la sociedad; e

e investigar las denuncias que le formulen por escrito accionistas que representen no menos del 2% del capital.
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Otra Informacion relativa al Organo de Administracion, de Fiscalizacion y Comités Especiales

Remuneracion de los Directores

La remuneracion de nuestro Directorio para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014 alcanz6 la suma de
$2.997.582 de los cuales $2.503.667corresponden a sueldos por el ejercicio de funciones técnico-administrativas de
caracter permanente por parte del director Federico Weil, y el saldo corresponde a honorarios de los directores
independientes.

Remuneracion de la Comision Fiscalizadora

La remuneracion total de nuestra Comision Fiscalizadora para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014 fue de
$ 208.500

Remuneracion de la Gerencia

Nuestra gerencia de primera linea recibe un monto fijo establecido tomando en cuenta sus antecedentes, capacidad y
experiencia y una bonificacion anual que varia segiin su desempefio individual y nuestros resultados.

La remuneracion total de nuestra gerencia de primera linea para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014 fue
de $5.890.534, excluyendo la remuneracion del Sr. Federico Weil ya incluida mas arriba dentro de la remuneracion al
Directorio.

Empleados

El siguiente cuadro presenta el namero de empleados al cierre de los tres (3) Gltimos ejercicios anuales

Dic 31, 2014 Dic 31,2013 Dic 31, 2012
Empleados 95 79 75

En ningun momento la Compafiia ha experimentado una suspensién de tareas ni disturbios laborales. Al dia de la fecha
del presente Prospecto no existe variacion significativa respecto de la Gltima dotacion de personal informada.

Remuneracion Empleados y Directores

En octubre de 2009, el directorio de TGLT ha aprobado un régimen de compensacién variable para los directores y
empleados, en virtud del cual se destinard cada afio un monto de las utilidades de la Compafiia a los directores o
empleados que determine el directorio, en los montos que el directorio asigne a cada uno al momento de su
designacion.

De acuerdo al Acta de Asamblea de fecha 30 de octubre de 2009, el monto total de la compensacion variable resultara
del siguiente célculo:

e Si la Ganancia Liquida — definida como la ganancia neta de la Compafiia después de impuestos a las
ganancias, excluyendo los rubros de ganancias o pérdidas extraordinarias, y determinadas en base a los
principios contables generalmente aceptados en Brasil — supera una Base de Rendimiento — definida como el
Patrimonio Neto de la Compafiia al cierre del ejercicio anterior multiplicado por la tasa anual LIBOR a 3
meses mas un margen de 2.0% —, el monto total de la compensacion variable serd equivalente al 15% del
excedente de la Ganancia Liquida sobre la Base de Rendimiento.

e Si la Ganancia Liquida no supera la Base de Rendimiento, el directorio de TGLT determinara un monto
minimo a ser distribuido como compensacion variable.

En el caso de los directores, los importes a abonar no pueden exceder los limites establecidos por el Art. 261 de la Ley
de Sociedades Comerciales, salvo que expresamente lo autorice la asamblea de accionistas, previo tratamiento como
un punto especial del Orden del Dia.
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Propiedad Accionaria

El siguiente cuadro establece el monto y porcentaje de acciones de titularidad de nuestros directores al 31 de diciembre
de 2014:

Nombre Cantidad de Acciones Porcentaje de tenencia
Federico N. Weil 13.796.432 19,61%
Mariano Weil 226.739 0,32%
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ACCIONISTAS PRINCIPALES Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Accionistas Principales

Nuestro capital social es de $ 70.349.485 representado por 70.349.485 ordinarias de valor nominal $1 (Peso uno) y con
derecho a 1 (un) voto por accién, representativas del 100% del capital social y votos de TGLT.

En los siguientes cuadros se presenta informacion relativa a la titularidad del capital social de la Compafiia:

Dic 31, 2014

Dic 31, 2013

Dic 31, 2012

Accionistas Nacionalidad

Acciones Participacion

Acciones Participacion

Acciones Participacién

Federico Nicolés
Weil (1)

PDG Realty S.A.
Empreendimentos
e Participaces (2) Brasil
Alto Palermo S.A.
(APSA) (3)

Dismour (4)

Moshe Kattan (5)
Tenedores de
certificados
americanos de
deposito
representativos de
acciones ordinarias
(ADRs) (6)
Tenedores de
certificados
brasilefios de
deposito
representativos de
acciones ordinarias
(BDRs) (7)
Euroclear Bank
S.A (8)

Otros tenedores de
acciones ordinarias Otros

Argentina

Argentina
Uruguay

Suiza

Estados Unidos

Brasil

Belgica

13.796.432 19,61 %

19.121.667 27,18 %

6.679.423 9,49 %
- 0%
- 0%

20.716.960 29,45 %

335.240 0,48 %

4.645.048 6,60 %

5.054.715 7,19 %

13.549.889 19,26 %

19.121.667 27,18 %

6.679.423 9,49 %
4.293.994 6,10 %
- 0%

13.808.000 19,63 %

2.960.510 4,21 %

4.645.048 6,60 %

5.290.954 7,53 %

13.549.889 19,26 %

19.121.667 27,18 %

6.679.423 9,49 %
4.293.994 6,10 %
- 0%

14.550.435 20,68 %

2.960.510 4,21 %

4,645,048 6,60 %

9.193.567 6,48 %

Total Capital
social

70.349.485 100 %

70.349.485 100 %

70.349.485 100 %

(1) Federico Nicolas Weil es una persona fisica de nacionalidad argentina.

(2) PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacfes es una sociedad brasilera que cotiza sus acciones en el

mercado de valores brasilero. Sus accionistas principales son Orbis Investment Management Limited
(15,75%), Vinci Equities Gestora de Recursos Ltda. (10,52%), Vinci Capital Partners Il F Fundo de
Investimentos em Participacbes (9,13%), Platinum Investment Management Limited (5.39%), Skopos
Investimentos Ltda (5,15%), Dimensional Fund Advisors LP (5,10%), segln consta en sus estados contables
presentados antes la Comissdo de Valores Mobiliarios de Brasil.

En febrero de 2015 TGLT fue informada por PDG que esta, remitié a Bienville Argentina Opportunities
Master Fund, LP (“BAOF”) y PointArgentum Master Fund LP (“PointArgentum”) una oferta irrevocable
para celebrar un contrato de compraventa de acciones, la cual fue aceptada por BAOF y PointArgentum.
Segun lo informado por PDG, en virtud de lo acordado entre las partes, en la fecha de cierre del contrato de
compraventa de acciones, y sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones precedentes detalladas en el
contrato de compraventa, PDG transferird su participacion en TGLT a BAOF y PointArgentum en partes
iguales.

BAOF es un fondo de inversion administrado por Bienville Capital Management LLC
(http://bienvillecapital.com/), fundado en 2008 por los sefiores Ralph Reynolds, Billy Stimpson y Cullen
Thompson. PointArgentum es un fondo de inversion administrado por PointState Capital LP
(http://www.nasdag.com/quotes/institutional-portfolio/pointstate-capital-1p-845147), firma fundada en 2010
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por Sean Cullinan. Ambas firmas estan registradas ante la Securities and Exchange Commission de los
Estados Unidos y radicadas en Nueva York.

(3) Alto Palermo S.A. (APSA) es una sociedad argentina que cotiza sus acciones en el mercado de valores local.

(4)

(5)

(6)

()

(8)

Su accionista principal es IRSA Inversiones y Representaciones Sociedad Anonima (95,68%), segin surge
de los estados contables de dicha sociedad al 31/12/13, una sociedad argentina que cotiza sus acciones en el
mercado de valores local.

Dismour S.A. es una sociedad uruguaya que se encuentra inscripta en la Inspeccion General de Justicia
conforme el art. 123 de la Ley de Sociedades Comerciales. La Compafiia no cuenta con los medios para
conocer a los titulares de dicha sociedad. El dia 31 de octubre de 2014, nos informaron que Dismour S.A.
convirtié 4.293.990 de sus acciones ordiarias en ADRs y las 4 restantes las vendi6é en el MERVAL.

Moshe Kattan es un ciudadano suizo. El 1/11/2012 nos comunicé la venta de sus acciones a la sociedad
Dismour S.A.

La Compafiia cotiza sus acciones en el mercado de valores de los Estados Unidos mediante sus ADRS cuyo
depositario es el BNY Mellon con domicilio en la ciudad de Nueva York, Estados Unidos. La Sociedad no
cuenta con los medios para conocer a los titulares de dichos certificados.

La Compafiia cotiza sus acciones en el mercado de valores brasilero mediante certificados brasileros de
depdsito representativos de acciones ordinarias (o “BDR”) cuyo depositario es el Banco Itat con domicilio en
la ciudad de San Pablo, Brasil. A la fecha del presente Prospecto, conforme informacion brindada por el
depositario, la tenencia de los BDRs se divide de la siguiente manera:

Accionista Total BDRs Porcentaje de BDRs
Fondo de Inversion Larrain Vial Magallanes 11 65.648 97,0%

Moshe Kattan 1.400 2,1%

Brasil Plural CCTVM S/A 600 0,9%

Euroclear Bank S.A. es una sociedad constituida en Bélgica que actlia como caja de liquidacion y custodia de
valores internacionales. La Compafiia no cuenta con los medios para conocer la titularidad de las acciones en
custodia en dicha institucién.

La totalidad de los accionistas son titulares de acciones ordinarias con derecho a un voto por accion.

Participacion Accionaria por Pais (*)

Pais % Accionario Cantidad de Accionistas (*)
Argentina 35,59% 83

Brasil 27,66% 2

Estados Unidos 29,46% 3

Uruguay 0,62% 1

Belgica 6.60% 1

Otros 2.07% 3

(*) Informacidn al 31/12/2014 segun consta del registro de accionistas de la Compafiia lleva la Caja de Valores.

Acuerdos de Accionistas de TGLT

El 30 de octubre de 2009, Federico N. Weil y PDG celebraron un acuerdo de accionistas en relacion con TGLT (el
“Acuerdo de Accionistas”), que estard vigente hasta que la tenencia de cualquiera de los accionistas en TGLT sea
inferior al 10% del capital social y votos.

Entre los puntos mas destacados que regula el Acuerdo de Accionistas se puede mencionar:

(i)
(i)

acuerdos para la designacion y remocion de directores y sindicos;

acuerdos para votar en asambleas con respecto a cualquiera de las decisiones detalladas en el Segundo
Acuerdo de Accionistas (tales como las decisiones mencionadas en el punto iii siguiente), en virtud de los
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cuales los accionistas solamente podran votar en las asambleas en el sentido que acuerden por escrito y en
forma previa a la asamblea en cuestién;

(iii) mayorias agravadas para ciertas decisiones a adoptarse en las reuniones de directorio, tales como: (a) la
convocatoria a asamblea para aprobar un aumento de capital, el ofrecimiento publico de acciones, fusionar,
escindir, disolver y/o liquidar la Compafiia, y/o modificar los estatutos sociales; (b) adquisicion o venta de
inmuebles fuera del curso ordinario de los negocios; (c) aprobacion de inversiones no vinculadas a negocios
inmobiliarios o hipotecarios en Argentina; (d) aprobacion del presupuesto total anual, entre otras;

(iv) limitaciones a la transferencia de las acciones, ya sea en forma directa o indirecta, por cualquier causa o
titulo, ya las que resulten de actos tales —entre otros - como la fusién o escision de sociedades, las
distribuciones de dividendos en especie, la transferencia de aportes;

(v) derechos de compra preferente para adquirir las acciones; y
(vi) derechos de venta conjunta.

Respecto de la transferencia de las acciones, el Acuerdo de Accionistas establece que ningun accionista podra
transferir directa o indirectamente la totalidad o parte de sus acciones a cualquier persona (excepto afiliadas) a menos
que para dicha transferencia hubiera dado cumplimiento al derecho de compra preferente.

En caso de incumplimiento por alguna de las partes de las disposiciones del Acuerdo de Accionistas, si la parte
incumplidora no subsana su incumplimiento en el plazo establecido en dicho acuerdo, el accionista cumplidor podra
optar por: (i) exigir el cumplimiento y obtener una indemnizacion por dafios y perjuicios; (ii) someter el asunto a
arbitraje; o (iii) declarar terminado el Acuerdo, en cuyo caso deberd optar por una de las siguientes opciones: (a)
comprar todas las acciones del accionista incumplidor a valor de mercado reducido en un 25% como penalidad; (b)
vender sus propias acciones al accionista incumplidor a valor de mercado con mas un 25% como penalidad; o (c)
reclamar dafios y perjuicios.

Transacciones con Partes Relacionada

a) Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, 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:

CREDITOS CON PARTES RELACIONADAS Dic 31,2014 Dic 31, 2013

CREDITOS POR VENTAS

En moneda nacional

AGL Capital S.A. 2.748.767 1.478.212
2.748.767 1.478.212

En moneda extranjera

Accionistas personas fisicas 87.278 -
87.278 -

OTROS CREDITOS

Accionistas personas fisicas 2.475.640 2.200.081
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes 2.472.925 2.072.182
Otros accionistas 3.313.907 2.731.561
8.262.472 7.003.824
Total Créditos con partes relacionadas 11.098.517 8.482.036
DEUDAS CON PARTES RELACIONADAS Dic 31, 2014 Dic 31, 2013

DEUDAS COMERCIALES
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En moneda nacional

Metro 21 S.A. 122.412 230.744
IRSA Inversiones y Representaciones Sociedad Andnima 35.418.354 35.418.354
35.540.766 35.649.098
PRESTAMOS
En moneda extranjera
Accionistas personas fisicas 8.624.200
8.624.200
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a) Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, 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 (continuacion):

ANTICIPOS DE CLIENTES

En moneda nacional

Accionistas personas fisicas 596.789 27.322.315
Alto Palermo S.A. (APSA) 187.813.576  118.681.746
IRSA Inversiones y Representaciones Sociedad An6nima 60.287.590 60.287.590

248.697.955  206.291.651
Total Deudas con partes relacionadas 292.862.921  241.940.749

b) Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las operaciones mas significativas con Sociedades art. N° 33 - Ley N° 19.550
y otras partes relacionadas, fueron las siguientes:

Dic 31,2014 Dic 31, 2013

PAGOS EFECTUADOS POR CUENTA'Y ORDEN DE TERCEROS

Accionistas personas fisicas 384.630 353.834
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes 400.743 437.042
Otros accionistas 582.346 532.166
Directores - 1.695

1.367.719 1.324.737

PAGOS EFECTUADOS

Metro 21 S.A. 1.142.963 273.259

Accionistas personas fisicas - 2.796.021
1.142.963 3.069.280

PRESTAMOS RECIBIDOS
Accionistas personas fisicas 8.535.000 -
8.535.000 -

ANTICIPOS DE CLIENTES RECIBIDOS
Accionistas personas fisicas 49.087 24.168.006
49.087 24.168.006

COBROS EFECTUADOS
Accionistas personas fisicas 3.072.054 -
3.072.054 -
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b) Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las operaciones mas significativas con Sociedades art. N° 33 - Ley N° 19.550
y otras partes relacionadas, fueron las siguientes (continuacion):

Ganancia/ (Pérdida)
Dic 31, 2014 Dic 31, 2013

SERVICIOS PRESTADOS

AGL Capital S.A. 1.050.045 163.212
1.050.045 163.212
SERVICIOS RECIBIDOS
Metro 21 S.A. (836.266) (301.370)
(836.266) (301.370)
ENTREGAS UNIDADES FUNCIONALES
Accionistas personas fisicas 23.237.634 2.642.370
23.237.634 2.642.370
RESULTADOS FINANCIEROS
Accionistas personas fisicas (804.364) 217.605
(804.364) 217.605
OTROS EGRESOS
Directores - (300)
Accionistas personas fisicas - (2.090)
- (2.390)
HONORARIOS
Directores (493.915) (479.941)
(493.915) (479.941)
c) Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las transacciones con personal clave se detalla a continuacion:
Dic 31, 2014 Dic 31, 2013
Beneficios a los empleados a corto plazo 8.394.201 5.284.505
Cargas sociales 854.003 822.706
Total 9.248.204 6.107.211
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d) Al 31 de diciembre de 2014 y 2013, las transacciones con personal clave se detalla a continuacién
(continuacién):

Con fecha 13 de diciembre de 2011, el Directorio de la Compafiia establecié que las Gerencias de primera linea de las
mismas, en los términos del Art 270 de la Ley de Sociedades Comerciales, son las siguientes:

- Gerencia General.

- Gerencia Financiera.

- Gerencia de Operaciones.

- Gerencia de Recursos Humanos, Tecnologia y Procesos.
De esta forma el personal clave de TGLT esta compuesto por los responsables de cada una de estas Gerencias (4
Personas).

De acuerdo a lo establecido en los art. 72 y 73 de la Ley 26.831 de Mercado de Capitales, el 8 de noviembre de 2014,
el Directorio de TGLT aprobd, luego de haber tomado cuenta de los respectivos informes del Comité de Auditoria, las
siguientes operaciones entre partes relacionadas.

(i) La Cuenta Corriente Mercantil entre Malteria del Puerto S.A. (“MDP”) y TGLT bajo la cual MDP adeudaba a
TGLT lasuma de $ 23.238.888 de capital y que devengaria intereses a la tasa “BADLAR” mas 200 puntos basicos por
afio;

(ii) La Linea de Crédito otorgada por TGLT, como acreedor, a FDB S.A., sociedad uruguaya, como deudor, por la
suma US$ 1.340.153 de capital y que devengaria intereses a la tasa variable que se calcularia en base a la tasa mensual
en Dolares Estadounidenses media que estableciera el Banco Central de la Republica Oriental del Uruguay, y con
vencimiento el dia 31 de julio de 2014; y

(iii) La Linea de Crédito otorgada por Canfot S.A., como acreedor, a TGLT S.A., como deudor, por la suma de
US$1.340.153 de capital y que devengaria intereses a la tasa variable que se calculard en base a la tasa mensual en
Délares Estadounidenses media que estableciera el Banco Central de la Republica Oriental del Uruguay, y con
vencimiento el dia 31 de julio de 2014.

En el mismo sentido, el 30 de diciembre de 2013, el Directorio resolviéd aprobar, también en conformidad con el
informe del Comité de Auditoria, las operaciones de compraventa inmobiliaria por medio de las cuales TGLT
adquiriria las unidades funcionales a ser construidas en el emprendimiento inmobiliario denominado “Venice” que esta
siendo desarrollado por Marina Rio Lujan S.A. ("MRL"), sociedad relacionada, en un predio localizado en el Partido
de Tigre, Provincia de Buenos Aires, y que se identifican a continuacién: BAL1 - P2 406, BAL1 - P3 407, BAL1 - P3
508, BAL1 - P2 504, CRU1 - P1 302, CRU1 - P3 407, CRU1 - P3 508, FAL2 - 03, FAL2 — 09 y FAL2 - 10 (las
“Unidades”). Las Operaciones se implementarian mediante la suscripcién de los boletos de compraventa respectivos
por un valor total y conjunto de $ 22.049.085, el cual seria proporcionalmente alocado a cada una de las Unidades
correspondientes, de acuerdo a lo establecido en cada uno de dichos Boletos de Compraventa. Finalmente, el precio de
compra de cada una de las Unidades, de acuerdo a lo establecido en cada uno de los Boleto de Compraventa
correspondientes, seria pagadero por la Compafiia a MRL de la siguiente forma: el 1,50% del precio el dia 31 de
diciembre de 2013, el 3,50% del precio el dia 15 de febrero de 2014, el 25% del precio el dia 30 de abril de 2015, el
30% del precio el dia 31 de julio de 2015, el 20% del precio el dia 31 de octubre de 2015 vy, el remanente del precio
adeudado, a la fecha de entrega de la posesion de cada una de las Unidades.

Interés de Expertos y Asesores

Cuestiones Legales

Determinadas cuestiones legales vinculadas con la emision de las Obligaciones Negociables seran objeto de dictamen
para la Compafiia por parte de Nicholson y Cano Abogados, asesores legales de la Emisora.

Auditores Independientes

La auditoria de los estados contables ha sido realizada 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.
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DESCRIPCION DE LOS TiTULOS

Los términos y condiciones aplicables a cada Serie y/o Clase de Obligaciones Negociables en particular constaran en
el Suplemento de Precio correspondiente, en el cual se podran completar, respecto de dicha Serie y/o Clase en
particular, los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables que se incluyen en el siguiente texto
(las “Condiciones”) y que se aplicaran a cada Serie y/o Clase de Obligaciones Negociables. El Suplemento de Precio
correspondiente especificara términos y condiciones adicionales (con la salvedad que, la no convertibilidad de las
Obligaciones Negociables en acciones, la garantia comin 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 creacion del Programa y la emision de las Obligaciones Negociables bajo el mismo han sido autorizadas por la
Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas de la Compaiiia de fecha 20 de diciembre de 2011 y por
reunién de Directorio de fecha 21 de diciembre de 2011. Por su parte, la actualizacién del presente Prospecto de
Programa ha sido autorizada por los directores de la Emisora en su reunién del dia 7 de marzo de 2014, ad referéndum
de las facultades delegadas por la asamblea general ordinaria celebrada el dia 30 de abril de 2014.

General

El monto maximo de capital de las Obligaciones Negociables a emitir bajo el Programa asciende a U$S 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 amortizacién, precio de emision, tipo y tasa de interés,
moneda de emision, compromisos, Supuestos de Incumplimiento y demas términos y condiciones particulares
referidos a cada Serie y/o Clase de Obligaciones Negociables se especificaran en el Suplemento de Precio relativo a
dicha Serie y/o Clase.

Series y Clases

Las Obligaciones Negociables se emitiran en diferentes series (“Series”). Todos las Obligaciones Negociables de la
Serie estaran sujetos a idénticas condiciones, pudiendo diferir en su fecha de emision o la moneda. Las Obligaciones
Negociables de la misma Serie con distinta fecha de emisién o emitidos en monedas diferentes perteneceran a una
clase distinta de la misma Serie (una “Clase”) de Obligaciones Negociables.

Amortizacion

Las Obligaciones Negociables se emitiran con un plazo minimo de amortizacion de 30 (treinta) dias y maxima de 30
(treinta) afos.

Precio de Emisién

Las Obligaciones Negociables podrén emitirse a la par, bajo la par o con prima.

Interés

Las Obligaciones Negociables podran emitirse devengando interés a tasa fija, a tasa flotante, con descuento de emision
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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Célculo del Monto Méaximo del Programa

A los efectos de la determinacion del monto de capital en circulacion 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 Délar Estadounidense al cierre de las operaciones del Gltimo dia habil anterior a
la fecha de emision publicado por el Banco Central de acuerdo con la comunicacion “A” 3500 en el caso de emisiones
en Pesos o la cotizacion publicada por el servicio de 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
Compafiia. Por lo tanto, las Obligaciones Negociables no cuentan con garantia flotante o especial ni se encuentran
garantizados por cualquier otro medio ni por otra persona.

Forma, Denominaciones y Registro

Las Obligaciones Negociables se emitiran bajo la forma de titulos globales nominativos o titulos escriturales, u otra
forma que eventualmente autoricen las normas aplicables. Las Obligaciones Negociables podran emitirse en distintas
denominaciones minimas, debiendo en tal caso emitirse tantos titulos como sea necesario hasta completar el monto
total emitido en dicha Serie y/o Clase. La forma y denominaciéon 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 considerara cumplido el
requisito de la nominatividad cuando se encuentren representados en certificados globales o individuales, inscriptos o
depositados en regimenes de deposito 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 depdsito colectivo a tales efectos. En consecuencia, mientras resulten
aplicables las disposiciones de dichas normas bajo el Programa, la Compafiia solamente emitird 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 podré designar fiduciario, agente fiscal, agentes de pago, agentes de registro y otros agentes que fueren
pertinentes en relacion 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 harén sin retenciones o deducciones por 0 a cuenta de cualesquiera
impuestos, tasas, cargas, contribuciones, retenciones, transferencia de impuestos o fondos, gravdmenes u otras cargas
gubernamentales (incluyendo penalidades, intereses y otras obligaciones relacionadas a lo antedicho) de cualquier
naturaleza, presentes o futuros, impuestas, gravadas, cobradas, retenidas o exigidas a nombre de la Argentina o
cualquier autoridad en o de dicho pais con poder para aplicar impuestos (“Impuestos”) salvo que se requiera que tales
Impuestos sean retenidos o deducidos por ley o la aplicacién 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 Compafiia pagara los montos adicionales (“Montos Adicionales”) necesarios para que los tenedores de las
Obligaciones Negociables reciban los montos que habrian percibido de no haberse requerido tal retencion o deduccion,
con la salvedad que en el Suplemento de Precio se podra especificar determinados supuestos en los cuales no se pagara
Monto Adicional alguno, incluyendo, por ejemplo, (a) supuestos en que las Obligaciones Negociables no se hubieran
gravado salvo por una conexion entre el tenedor de las Obligaciones Negociables y la Argentina mas alla de la
tenencia de las Obligaciones Negociables o la recepcion de pagos respecto de éstos, o (b) supuestos en los cuales las
Obligaciones Negociables no hubieran estado gravados de haber reclamado en término el tenedor de las Obligaciones
Negociables el pago de los montos adeudados bajo los mismos.

Salvo que se determine lo contrario en el correspondiente Suplemento de Precio, la Compafiia pagard todos los
impuestos de sellos o demas impuestos documentarios u otras tasas de naturaleza similar, si hubiera, aplicadas en la
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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 relacion 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
Compariia no se consideraran en circulacién y no participaran al realizar, dar o aceptar dicha accion. La Compafiia no
actuard como agente estabilizador del precio.

Ciertos Compromisos de la Compaifiia

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 documentacién 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;

(ii)  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 situacién econémica-financiera y los resultados de las
operaciones de la Compafiia y de sus Subsidiarias Consolidadas (subordinado a ajustes corrientes de auditoria
al cierre del ejercicio).

(ili) Todos los estados contables a los que se hace referencia en (i) y (ii), més 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 deberdn ser
suministrados en castellano, y en inglés si los Obligaciones Negociables fueran colocados en el exterior;

(iv) simultdneamente con la entrega de los estados contables a los que se hace referencia en la clausula (i)
precedente, un certificado emitido por los auditores externos certificando dichos estados contables, indicando
que en el curso de los procedimientos de auditoria normales nada les llamé la atencion, que los indujera a
pensar que existe a la fecha de dichos estados contables, algin Supuesto de Incumplimiento ni de ninguna
condicidn o hecho que con el envio de una notificacién o con el transcurso del tiempo o con ambos, se
tornaria, salvo que ello fuere remediado o renunciado, en un Supuesto de Incumplimiento, quedando
entendido que dichos auditores externos independientes no estardn obligados a ampliar el alcance de su
examen mas alla del requerido por los procedimientos de auditoria normales; y

(v) en forma simultdnea con la entrega de los estados contables a los que se hace referencia en las clausulas (i) y
(if) més arriba, un certificado del Director Financiero de la Compafiia indicando que, segln 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 ningin 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
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ambos, se tornaria, salvo que fuera subsanado o renunciado, en un Supuesto de Incumplimiento.

Notificaciones en relacién a Supuestos de Incumplimiento

La Compaiiia 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 notificacion efectuada conforme a este parrafo debera estar acompafiada por un certificado del
Director de Administracion y Finanzas de la Compafiia indicando los detalles del acaecimiento al que se hace
referencia en el mismo y expresando cual es el curso de accion que la Compafiia propone seguir con respecto a dicho
hecho.

Mantenimiento de Existencia y Cumplimiento de la Ley

La Compafiia continuard 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

Los Obligaciones Negociables constituiran obligaciones directas con garantia comun, no subordinadas de la
Compafiia, y tendran el mismo grado de privilegio que las deméas deudas quirografarias y no subordinadas de la
Compafiia, presentes o futuras. Dado que los Obligaciones Negociables son con garantia comdn, 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 mas de los siguientes supuestos se hubiere producido ("Supuestos de Incumplimiento™) con
respecto a las Obligaciones Negociables de cualquier Serie (cualquiera fuera la causa que ha motivado dicho Supuesto
de Incumplimiento y ya sea que 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):

(&) incumplimiento en el pago de capital de cualesquiera de las Obligaciones Negociables de tal Serie en la forma
y en la fecha en que estos resulten exigibles y pagaderos, ya sea a su vencimiento, por declaracion o de alguna
otra forma, y continuacion de dicho incumplimiento por cinco (5) dias habiles; o

(b) incumplimiento en el pago de los intereses 0 Montos Adicionales sobre cualesquiera de las Obligaciones
Negociables de tal Serie en la forma y en la fecha en que los mismos sean exigibles y pagaderos y que dicho
incumplimiento continle vigente durante cinco (5) dias habiles; o

(¢) incumplimiento por parte de la Comparfiia de observar debidamente o de llevar a cabo en forma debida
cualquiera de los compromisos o acuerdos aqui establecidos (que no sean aquéllos a los que se hace
referencia en (a) y (b) precedentes), o en los convenios de fideicomiso o agencia fiscal que pudieran
suscribirse con motivo de la emision de las Obligaciones Negociables, por un periodo de treinta (30) dias
corridos con posterioridad a la fecha en la cual el fiduciario o agente fiscal (si los hubiera), o los tenedores de
al menos 20 % del monto de capital de las Obligaciones Negociables hubieran cursado notificacion por
escrito a la Compafiia a efectos que ésta subsane el incumplimiento; o

(d) la autorizacion de la CNV conforme a la Resolucion N° 16670 y a la Ley N° 17.811 y las respectivas normas
y reglamentaciones de la CNV, dejara de tener plena vigencia y efecto,

entonces, y en todos y en cada uno de dichos casos, () tenedores de no menos del 20 % del monto total de capital de
(x) las Obligaciones Negociables de tal Serie en circulacion en ese momento en el caso de cualquier supuesto
especificado en los parrafos precedentes (a) al (c) inclusive, o (y) las Obligaciones Negociables de todas las Series en
circulacion en ese momento (tratadas como una sola Serie) en el caso de cualquier supuesto especificado en los
parrafos precedentes (d) al (k) inclusive, o (1) el fiduciario (si se hubiere designado uno para una respectiva Serie), a
su criterio 0 a pedido de tenedores de no menos del 20 % del monto total de capital de dicha Serie, podran mediante
una notificacién escrita cursada a la Compafiia, declarar el monto de capital de las Obligaciones Negociables de tal
Serie (en el caso de cualquier supuesto especificado en los parrafos precedentes (a) al (c) inclusive) o de todas las
Series (en el caso de un supuesto especificado en los parrafos precedentes (d) al (k) inclusive), exigible e
inmediatamente pagadero todo el monto de capital, intereses, Montos Adicionales y demas sumas debidas de todos las
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Obligaciones Negociables y al momento de cualquiera de dichas declaraciones, dichos montos seran inmediatamente
exigibles y pagaderos a la fecha en que dicha notificacidn escrita sea recibida por o en representacion de la Compaifiia.

Sin perjuicio de los Supuestos de Incumplimiento antes mencionados, los respectivos Suplementos de Precio de cada
Serie podréan 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
losmercados 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 emisién de dichas Series de Obligaciones Negociables.

Prescripcion

Las demandas presentadas en los tribunales argentinos en relacion 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 torno exigible.

Asamblea - Modificaciones a los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables.

La Compafiia podra celebrar asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables, a los efectos de modificar los
términos y condiciones de los mismos. La 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, celebrdndose una asamblea por cada respectiva Serie. Ademas, la
Compafiia deberad 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 circulacién en ese momento de la Serie
de que se trate. La convocatoria deberd realizarse dentro de los 40 dias contados a partir de la fecha en que la
Compafiia reciba tal solicitud.

Las asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables deberan ser convocadas y celebradas en base a los requisitos
dispuestos en la Ley de Obligaciones Negociables, normas de la CNV aplicables y requisitos dispuestos por las bolsas
de comercio y/o entidades autorizadas en las cuales sea listada o se negocie la Serie de Obligaciones Negociables
respectiva, si fuera el caso.

Las asambleas de tenedores de se celebrardn 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 obligacién, compromiso, Supuesto
de Incumplimiento u otro término que es el objeto de dicha modificacion, reforma o renuncia resulta aplicable,
mientras estén vigentes, presentes o representados en ese momento en una asamblea extraordinaria de los tenedores de
Obligaciones Negociables de la Serie relevante, celebrada de conformidad con las normas aplicables; estableciéndose,
sin embargo, que ninguna de tales modificaciones o reformas podra, sin el consentimiento unanime de los tenedores de
la totalidad de las Obligaciones Negociables de una Serie, introducir un cambio “esencial” a los términos de las
Obligaciones Negociables de tales Series. A efectos del presente, se entiende por cambio “esencial”, a titulo
ejemplificativo, a (i) todo cambio en el vencimiento del capital o intereses sobre las Obligaciones Negociables de una
Series; (ii) una reduccion en el capital o intereses sobre las Obligaciones Negociables de una Serie 0 un cambio en la
obligacion de la Compafiia de pagar Montos Adicionales respecto de ellos; (iii) un cambio en el lugar o0 moneda de
pago del capital o de los intereses (incluyendo los Montos Adicionales) sobre las Obligaciones Negociables de una
Serie; (iv) un cambio que afecte el derecho de entablar una accién para la exigibilidad de cualquier pago de capital o
intereses sobre las Obligaciones Negociables de una Serie en la fecha o luego de la fecha del vencimiento; o (v) una
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, o para renunciar al cumplimiento futuro con o
incumplimiento pasado por la Compafiia o0 una reduccion en los requisitos de quoérum o los porcentajes de votos
requeridos para la adopcién de cualquier resolucion en una asamblea de tenedores de una Serie de Obligaciones
Negociables.
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Las asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables de una Serie podran 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) o una
mayoria (en el caso de una asamblea ordinaria) del monto total de capital de las Obligaciones Negociables de la Serie
relevante y en cualquier asamblea en segunda convocatoria seran las personas que tengan o representen el 30 % del
monto total de capital de las Obligaciones Negociables de la Serie relevante (en el caso de asambleas extraordinarias)
o las personas presentes en tal asamblea (en caso de asamblea ordinaria). En una asamblea en la cual esté presente un
quorum segln lo precedentemente descripto, cualquier resolucién para modificar o reformar o para renunciar al
cumplimiento con, cualquier disposicion (con excepcion de las disposiciones relacionadas con un cambio “esencial”)
sera efectivamente adoptada y decidida si cuenta con la aprobacidn de las personas con derecho a votar una mayoria
del capital total de las Obligaciones Negociables de la Serie relevante representados y que votan en la asamblea, salvo
que se determine una mayoria especial en el correspondiente Suplemento de Precio. Cualesquiera modificaciones,
reformas o renuncias bajo las Obligaciones Negociables serd concluyente y obligatoria para los tenedores de las
Obligaciones Negociables de cada Serie afectados por ellas, hayan aprobado o no y hayan estado presentes o0 no en
cualquier asamblea, y también lo serd para todos los futuros tenedores de Obligaciones Negociables de tal Serie
afectados por ella, se anote o no la modificacidn, reforma o renuncia en cuestion en dichas Obligaciones Negociables.

Listado y negociacion

La Compaiiia podra 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.

Accibn Ejecutiva

Conforme a lo dispuesto en los articulos 129 y 131 de la ley 26.831, cuando las Obligaciones Negociables no se
encuentren representados en laminas, los tenedores de obligaciones negociables podran solicitar, conforme con el
procedimiento que se establezca en el Suplemento de Precio de la respectiva Serie y/o Clase, la expedicion de un
comprobante de saldo en cuenta o comprobante de participacion en el certificado global, segln sea el caso, a efectos
de legitimar al titular para efectuar cualquier reclamo judicial inclusive mediante accién ejecutiva conforme lo dispone
el articulo 29, primer pérrafo de la Ley de Obligaciones Negociables o ante cualquier jurisdiccion arbitral, si
correspondiere.

Ley Aplicable. Jurisdiccién

La calificacion, formalizacion, otorgamiento y autorizacion de oferta publcia de las Obligaciones Negociables, se
encuentran regidas por la legislacion argentina. Las deméas 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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POLITICA DE DIVIDENDOS

La Compafiia no tiene y actualmente no prevé establecer, una politica de dividendos formal que rija el monto y pago
de dividendos u otras distribuciones.

De acuerdo con sus Estatutos y la Ley de Sociedades Comerciales, la Compafiia puede realizar una 0 mas
declaraciones de dividendos en cualquier ejercicio economico, e incluso pagar dividendos anticipados conforme al
Articulo 224, segundo parrafo de la Ley de Sociedades Comerciales, de las ganancias realizadas y liquidas segun
conste en el balance consolidado de la Compafiia confeccionado de acuerdo con las NIIF y las Normas de la CNV al
Gltimo dia de dicho ejercicio econdmico o en balances consolidados especiales en el caso de dividendos anticipados o
provisionales, estipulandose que dichos dividendos deberan pagarse en forma proporcional a todos los tenedores de
acciones ordinarias de la Compafiia a la fecha de registro pertinente.

Todas las acciones del capital de la Compafiia estan en pie de igualdad en cuanto al pago de dividendos.

La Compafiia no tiene previsto distribuir dividendos dentro de los proximos tres o cuatro afios, teniendo en cuenta el
ciclo de negocios y el estado de los proyectos que la Compafiia estd actualmente desarrollando, ya que tiene la
intencidn de reinvertir todas aquellas utilidades que resulten del giro de los negocios para de esta manera financiar el
crecimiento de sus utilidades y permitir la generacion de valor para sus accionistas.
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DE LA OFERTA Y NEGOCIACION

La Compafiia podra colocar las Obligaciones Negociables (i) por medio de suscriptores, (ii) directamente a uno 0 mas
compradores o (iii) a través de agentes, ten un todo de acuerdo con las disposiciones de la ley 26.831 de Mercado de
Capitales y las Normas de la CNV. Cada Suplemento de Precio, contendrd 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 colocacion establecido en las Normas
de laCNV

La Compafiia podra celebrar convenios de suscripcién, de colocacién 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”), segiin 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 Colocacién. Asimismo,
los Contratos de Colocacién contendran, entre otras, disposiciones sobre el precio, comisiones, la forma y condiciones
bajo las cuales los Colocadores eventualmente adquiriran las Obligaciones Negociables.

Los Contratos de Colocacion 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 sdlo podran ser ofrecidas al publico en la Argentina por la Compafiia, los Colocadores o
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 pablico.
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INFORMACION CONTABLE SELECCIONADA

Estados Contables y otra Informacién Contable

e Estados contables auditados al 31 de diciembre de 2012
e Estados contables auditados al 31 de diciembre de 2013

e Estados contables auditados al 31 de diciembre de 2014

128



INFORMACION ADICIONAL

Esta seccion debe leerse juntamente con la informacion incluida en la Seccion “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
disposicion.

La Compaiiia fue constituida en la Ciudad de Buenos Aires, Argentina, como TGLT S.A. La Compaifiia fue inscripta
en el Registro Publico de Comercio de la Ciudad 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. El domicilio
legal y asiento principal de los negocios de la Compafiia esta ubicado en Av. Scalabrini Ortiz 3333, Piso 1, Ciudad de
Buenos Aires, Argentina (tel: +54-11-5252-5050). La pagina web es www.tglt.com y el e-mail de contacto es
inversores@tglt.com.

TGLT tiene actualmente en circulacién un total de 70.349.485 acciones ordinarias escriturales de $1 valor nominal
cada una y con derecho a 1 voto por accion de una Unica clase.

Evolucion del Capital Social de TGLT

Con fecha 15 de agosto de 2007 se resolvié aumentar el capital de la suma de $20.000 a la suma de $ 28.571. El
aumento de capital se efectué mediante un aporte realizado por PDG Realty e Participacoes por la suma de $
22.330.000, lo cual se incorpord a la Compafiia conforme el siguiente detalle: (i) $ 8.571 a la suscripcion e integracion
del valor nominal de las acciones; y (ii) $ 22.321.429 a la integracion de la prima de emision correspondiente a dichas
acciones.

Accionistas Acciones Votos Clase Tipo Porcentaje sobre Porcentaje
el capital  sobre los votos

Federico Nicolas Weil 20.000 20.000 A Nominativas 70,01% 70,01%

PDG Realty 8.571 8.571 B Nominativas 29,99% 29,99%
Empreendimentos e
Participagoes s

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 capitalizacion de la cuenta prima de emision por la suma de $ 22.321.429. En la misma fecha se resolvio
convertir todas las acciones a escriturales.

Accionistas Acciones Votos  Clase Tipo Porcentaje Porcentaje
sobre el capital sobre los

votos

Federico Nicolas Weil 15.645.000 15.645.000 A Escriturales 70,00% 70,00%
PDG Realty 6.705.000 6.705.000 B Escriturales 30,00% 30,00%

Empreendimentos e
Participacoes

TOTAL 22.350.000 22.350.000 100,00% 100,00%

Con fecha 30 de octubre de 2009 se resolvié aumentar el capital por hasta $ 61.800.000, a ser colocados por oferta
publica y eliminar la distincion de clases luego del IPO. Como resultado de la colocacidn del IPO, se emitieron
47.999.485 nuevas acciones, de las cuales 31.984.275 acciones fueron colocadas en la oferta local Argentina y
16.015.210 acciones fueron colocadas en la oferta internacional en forma de GDRs. La integracion de las nuevas
acciones se efectuo en efectivo y mediante la capitalizacion de los créditos resultantes de las obligaciones asumidas
por la Compaifiia con motivo de la adquisicidn de participaciones en Malteria, Canfot y MRL. En consecuencia, el
capital social se aumento a $ 70.349.485, seglin se se desprende del cuadro a continuacion:
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Acciones Emitido, suscripto e Inscripto
integrado
Ordinarias, escriturales, con derecho a un voto de Valor Nominal (V.N.) $ 1 70.349.485 22.350.000
70.349.485 22.350.000

Bienes

Los bienes significativos de los que la Compafiia y sus subsidiarias son propietarias o locatarias son los siguientes:

Inmueble

Domicilio

Propietario

Oficinas TGLT en Buenos Aires

Av. Scalabrini Ortiz 3333, 1° y 3° piso, Ciudad
de Buenos Aires

Viamex S.A. y Madko S.A.
(Locataria: TGLT S.A))

Oficinas TGLT en Montevideo

Luis A. de Herrera 1428, Piso 15 WTC,
Montevideo

Gauchos S.A. (Locataria: TGLT
S.A)

Oficinas TGLT en Rosario

Av. Luis Candido Carballo 350, Puerto Norte

TGLT S.A

Proyecto Forum Alcorta

Juramento 750, Ciudad de Buenos Aires

Canfot S.A.

Proyecto Venice

Solis s/n y vias del Tren de la Costa, Tigre,
provincia de Buenos Aires

Marina Rio Lujan S.A.

Proyecto Forum Puerto Norte

Gorriti 200, Rosario, provincia de Santa Fe

Malteria del Puerto S.A.

Proyecto Astor Palermo Beruti 3351, Ciudad de Buenos Aires TGLT S.A.

Proyecto Astor Caballito Mendez de Andes 621, Ciudad de Buenos Aires  TGLT S.A.

Proyecto Astor Nufiez Pico 2329, Ciudad de Buenos Aires TGLT S.A.

Proyecto Forum Puerto del Buceo Luis A. de Herrera 1428, Piso 15 WTC, FDBS.A.
Montevideo

Proyecto FACA Av. Luis Candido Carballo 230, Puerto Norte - TGLT S.A.
Rosario

Monroe Office Park Varios terrenos y edificios linderos con frentes TGLT S.A.
que dan a Av. Monroe al 1300; Blanco
Encalada 1300; Mifiones 1400

Proyecto Metra Devoto Mercedes.2350, Monte Castro, Ciudad de GUHS.A.

Buenos Aires

Litigios

Remitirse a lo descripto en la Seccidn “Informacion sobre la Emisora — Procedimientos Legales” del presente.

Contratos Relevantes

Remitirse a lo descripto en la Seccion “Informacion sobre la Emisora — Contratos Relevantes” del presente.

Objeto Social

De acuerdo con el texto ordenado del Estatuto de TGLT, reformado en la Asamblea General Extraordinaria de fecha 8
de noviembre de 2013, el objeto social de la Compafiia es desarrollar por cuenta propia o de terceros, 0 asociada a
terceros, en el pais o en el extranjero, tanto en bienes propios como de terceros, las siguientes actividades: el
gerenciamiento de proyectos y emprendimientos inmobiliarios, desarrollos urbanisticos; la planificacién, evaluacion,
programacion, formulacién, desarrollo, implementacion, administracion, coordinacién, supervision, gestion,
organizacion, direccion y ejecucion en el manejo de dichos negocios relacionados con los bienes raices; la explotacion
de marcas, patentes, métodos, férmulas, licencias, tecnologias, know-how, modelos y disefios; la comercializacion en
todas sus formas, sea por compra, venta, permuta, consignacion, representacion, almacenaje, fraccionamiento,
subdivision, loteo, administracion, distribucion, arrendamiento e intermediacion de bienes inmuebles, muebles y
servicios relacionados con dicho gerenciamiento; el otorgamiento de avales, garantias y/o fianzas a favor de
sociedades controladas y vinculadas; el estudio, planificacion, proyeccion, asesoramiento y/o ejecucion de todo tipo de
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obras privadas y/o publicas, nacionales y/o provinciales, en inmuebles rurales, urbanos para vivienda, oficinas, locales,
barrios, urbanizaciones, caminos, obras de ingenieria y/o arquitectura en general, administrar las mismas, efectuar
planos y proyectos, intervenir en licitaciones de obras publicas o privadas, y hacerse cargo de obras comenzadas;
importacion y exportacion de maquinas, herramientas y materiales para la construccion, y toda actividad creada o a
crearse relacionada especificamente con la industria de la construccion. La sociedad podra: (i) participar y/o realizar
inversiones de todo tipo en sociedades, consorcios, uniones transitorias de empresas y cualquier otro contrato
asociativo o de colaboracion vinculados total o parcialmente con el objeto social, e (ii) instalar agencias, sucursales,
establecimientos o cualquier otra clase de representacion dentro y fuera del pais. Asimismo, para el mejor
cumplimiento de su objeto, la sociedad tendra expresamente la facultad de garantizar obligaciones de sociedades
controladas y vinculadas, inclusive mediante la constitucion de derechos reales. La sociedad en general podra
dedicarse a la administracion y desarrollo de los negocios y empresas vinculadas a las actividades de su objeto,
quedando expresamente excluido el asesoramiento en las materias y/o actividades que de conformidad con las
disposiciones legales vigentes, deban ser realizadas por profesionales con titulo habilitante.

Accionistas

Solamente las personas que se encuentren registradas en el libro de registro de accionistas de la Compafiia gozan de
reconocimiento en caracter de tales. La Compafiia no reconocerd, 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 acciones
ordinarias, salvo el absoluto derecho sobre las mismas que corresponde al tenedor registrado de la accién ordinaria o la
persona cuyo nombre se ha asentado en el libro de registro de accionistas en relacion con esa accién ordinaria.

En virtud de las normas de la CNV, los nombres de los tenedores de acciones de mas del 5% de los votos de la
Compaiiia deberan ser informados a dicha entidad.

Caja de Valores S.A. actliia como agente de registro de las acciones de TGLT.

Responsabilidad de los Accionistas

La responsabilidad de los accionistas por las pérdidas de la Compafiia esta limitada al valor de la tenencia accionaria
de cada accionista en la Compafiia. Sin embargo, conforme a la Ley de Sociedades Comerciales los accionistas que
tengan un conflicto de intereses con la Compafiia en relacién con ciertas cuestiones y que no se abstengan de votar
respecto de las mismas podran ser considerados responsables por dafios y perjuicios frente a la Compafiia, siempre que
sus votos hayan sido necesarios para adoptar la decision pertinente. Asimismo, los accionistas que hayan votado a
favor de una resolucion que posteriormente sea declarada nula por un tribunal por ser contraria a la Ley de Sociedades
Comerciales o a los Estatutos (o reglamento, si lo hubiera) de la Compafiia podran ser considerados ilimitada y
solidariamente responsables por los dafios y perjuicios que resulten de esa resolucion frente a la Compafiia, los demas
accionistas o terceros.

Derechos de Receso

Toda vez que los accionistas de la Compafiia aprueben:

e una fusion o escision luego de la cual la Compafiia no sea la sociedad continuadora, salvo que las acciones del
adquirente posean autorizacién para su oferta publica o listen en un mercado autorizado;

o latransformacion del tipo societario legal de la Compafiia;

e un cambio fundamental en los Estatutos;

e el cambio del domicilio de la Compafiia fuera de Argentina;

o el retiro voluntario de la oferta publica o listado de las acciones;

e una decision favorable a la continuacién de la Compafiia luego del retiro de su listado o la cancelacion de la
autorizacion de oferta publica de la Compafiia; o

e una recapitalizacion total o parcial luego de una reduccién obligatoria del capital de la Compaifiia o la
liquidacion de ésta,

todo accionista que haya votado en contra de dicha medida o no haya asistido a la asamblea pertinente podré 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 dltimo 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.

131



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 pdblica de sus acciones, no podran ejercerse derechos de receso si las
acciones que se recibiran como resultado de la operacién cotizan en una bolsa 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 adopt6 la resolucion.

Los derechos de receso deben pagarse dentro del plazo de un afio a partir de la fecha de la asamblea de accionistas en
la cual se adopto la resolucién, salvo cuando la resolucidn 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 pablica o listado, en cuyo caso el
periodo de pago se reduce a 60 dias del término del plazo que un accionista que no asistio a la asamblea en la que se
adopto la resolucion tiene para ejercer dichos derechos o de la publicacion de la notificacion informando el retiro de la
autroizacion de listado o rechazo de la oferta publica o cotizacion del capital.

Transferencia de Acciones

No existe ninguna restriccion a la transferencia a las acciones de la Compafiia totalmente integradas, ademas de las
previstas por el Acuerdo de Accionistas entre PDG y Federico N. Weil (ver “Accionistas Principales y Transacciones
con Partes Relacionadas — Acuerdos de Accionistas de TGLT”)

Asambleas de Accionistas y Derechos de Voto

Convocatoria a Asambleas

Las convocatorias a las asambleas se rigen por las disposiciones de los Estatutos, de la Ley de Sociedades y el Decreto
de Transparencia. 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
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 y su orden del dia.
En caso de no haber quérum para dicha asamblea, una convocatoria a una segunda asamblea, que debera celebrarse
dentro de los 30 dias de la fecha en que se convocé la primera asamblea, debe 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 simulténea, en el caso de asambleas ordinarias, a fin de que la asamblea en segunda convocatoria se celebre el
mismo dia que la asamblea en primera convocatoria salvo en ciertas circunstancias.

De acuerdo al Articulo Décimo Primero de Estatuto, las Asambleas seran citadas de acuerdo con lo dispuesto por las
disposiciones legales vigentes y segln la convocatoria que se trate, sin perjuicio de lo dispuesto en el Articulo 237 de
la Ley 19.550, 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 19.550. El quérum para asambleas extraordinarias en
primera convocatoria se rige por el articulo 244 de la Ley 19.550. En segunda convocatoria, la asamblea extraordinaria
solamente podra reunirse si asisten por o 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 adoptardn por mayoria absoluta de los votos presentes que puedan
emitirse en la respectiva decisién, y que en ningun caso podra ser inferior al 40% de las acciones con derecho a voto.
Para el caso de la asamblea ordinaria en segunda convocatoria, las mayorias se rigen por el articulo 243 de la Ley
19.550.

Los directores, sindicos, miembros de la comision fiscalizadora, gerentes y empleados de la Compafiia no pueden
actuar como apoderados de los accionistas. Si no se logra quérum, las asambleas pueden reunirse en segunda
convocatoria y el requisito para constituir quérum es menor. En una asamblea ordinaria o extraordinaria de accionistas
las decisiones requieren el voto favorable de la mayoria absoluta de los votos presentes.

Derechos de Suscripcion Preferente y de Acrecer

En una nueva emision de acciones, los accionistas tienen derecho a suscribir una cantidad de acciones de manera
proporcional a su tenencia de acciones antes de la nueva emision. Si un accionista no ejerciere su derecho de
preferencia, los demas accionistas existentes podran suscribir, también de manera proporcional, las acciones de la
nueva emisién a la que tenia derecho ese accionista.
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Oferta Publica de Adquisicion Obligatoria

La Compafiia ha optado por no adherir al régimen Estatutario Optativo de Oferta Publica de Adquisicion Obligatoria,
establecido por el Articulo 24 del Decreto de Transparencia.

Oferta publica obligatoria en caso de adquisicion de mas del 40% del capital social y votos de la Compa#iia.

El Articulo Décimo Cuarto de los Estatutos establece que cualquier persona que, en forma directa o indirecta, pretenda
adquirir por cualquier titulo (oneroso o gratuito) actuando en forma individual o concertada con otras personas, en un
solo acto o en actos sucesivos en un periodo de noventa (90) dias corridos, una cantidad de acciones con derecho a
voto, de derechos de suscripcion u opciones sobre acciones, de valores negociables convertibles u otros valores
similares emitidos por la Compafiia que directa o indirectamente (computando a tal efecto la tenencia anterior de tal
persona) puedan dar derecho a la suscripcidn, adquisicion o conversion de o en acciones con derecho a voto de la
Compafiia, cualquiera sea su forma de instrumentacién, que den derecho, o que ejercidas den derecho, a una
participacion equivalente a mas del 40% (cuarenta por ciento) en el capital social con derecho a voto y/o en los votos
de la Compafiia, debera promover previamente a tal adquisicion, y dentro del plazo de diez (10) dias de haber tomado
en firme la decision de realizar tal adquisicion, una oferta publica obligatoria de adquisicién y/o canje de valores de
acuerdo con el procedimiento y alcance establecido en los articulos 3° y 4° del Capitulo XXVII de las Normas de la
Comision Nacional de Valores (Resolucion General No. 368/2001, modificada por la Resolucion General No.
401/2002, ambas de la Comision Nacional de Valores) y/o las que la complementen y/o reemplacen en el futuro.

A los efectos del computo de las participaciones, se tendrd en cuenta tanto la titularidad de las acciones y demas
valores, como los derechos de voto que se ejerzan en virtud del usufructo, prenda o cualquier otro derecho o titulo de
naturaleza contractual o legal sobre acciones. La oferta se dirigird a todas las acciones con derecho a voto, derechos de
suscripcion u opciones sobre acciones, valores negociables convertibles u otros valores similares emitidos por la
Compafiia en proporcion a la que cada especie tenga en el capital social con derecho a voto.

El precio de adquisicion de los valores negociables en la oferta publica de adquisicion obligatoria sera el mayor entre
(i) el mayor precio que hubiera pagado, en su caso, el adquirente en sus operaciones de compra de los valores objeto
de la oferta en el Gltimo afio contado a partir de la fecha del anuncio de la oferta o (ii) el mayor precio de negociacién
de las acciones durante los 30 (treinta) dias anteriores a la oferta publica de adquisiciéon. Quien adquiera en forma
directa o indirecta valores negociables infringiendo la obligacion de formular una oferta publica de adquisicidn
conforme a las disposiciones de este articulo, no podra ejercer los derechos politicos derivados de las acciones asi
adquiridas o que adquiera en lo sucesivo sin promover la correspondiente oferta pablica de adquisicion o mediante la
obtencion del consentimiento unanime del resto de los accionistas, manifestado individualmente, y de ejercer tales
derechos politicos los acuerdos adoptados seran totalmente ineficaces e irregulares a los efectos administrativos
conforme lo previsto en el articulo 6° inciso h) de la Ley N° 17.811. La mera reventa de valores negociables adquiridos
en infraccidn al deber de formular una oferta piblica de adquisicién no permitira ejercitar los derechos politicos de las
acciones irregularmente adquiridas y que no hubieran sido enajenadas. El adquirente de las acciones objeto de reventa
s6lo podra ejercitar los derechos politicos correspondientes a aquellas en el supuesto de que sea de buena fe y no
mantenga con el transmitente ninguno de los vinculos contemplados en el articulo 12 del Capitulo XXVII de las
Normas de la Comision Nacional de Valores (Resolucion General No. 368/2001, modificada por la Resolucion
General No. 401/2002, ambas de la Comision Nacional de Valores) y/o las que la complementen y/o reemplacen en el
futuro.

Régimen de oferta publica de adquisicion en el caso de un retiro voluntario del sistema de oferta publica y listado
en Argentina

El Decreto de Transparencia y sus reglamentaciones también establecen que cuando una sociedad que hace oferta
publica de sus acciones acuerda voluntariamente retirarse del sistema de oferta publica y listado, ésta debe seguir los
procedimientos previstos en las normas de la CNV y debe también lanzar una OPA por el total de sus acciones y/o
derechos de suscripcion o titulos valores convertibles en acciones u opciones sobre acciones de acuerdo con los
términos previstos en dicha norma. No es necesario extender la oferta publica a aquellos accionistas que votaron a
favor del retiro en la asamblea de accionistas. La oferta publica sélo puede realizarse como una compraventa y la
contraprestacion debe ser en efectivo.

La adquisicion de acciones propias debe realizarse con utilidades liquidas y realizadas o reservas libres, siempre que
estén totalmente integradas, y para la amortizacién o disposicion de las mismas, dentro del plazo establecido en el
Articulo 221 de la Ley de Sociedades Comerciales, y la sociedad debe presentar a la CNV constancia de que tiene la
solvencia necesaria para realizar la compra y de que el pago de las acciones no afectara su solvencia.

El precio ofrecido en el caso de un retiro voluntario del sistema de oferta piblica y liquidacion en Argentina debe ser
equitativo y tomar en cuenta los siguientes criterios:
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e El valor contable de las acciones, tomando en cuenta un estado contable especial para el retiro del sistema de
oferta pablica y/o listado.

e El valor de la sociedad, de acuerdo con criterios de flujos de fondos descontados y/o coeficientes aplicables a
empresas o sociedades comparables.

e El valor de liquidacion de la sociedad.

e Los precios de negociacion promedio del mercado de valores en que las acciones hayan sido listadas durante
el periodo de seis meses anterior a la solicitud de retiro, independientemente del ndmero de sesiones
necesarias para dicha negociacion.

e La contraprestacion ofrecida antes, o la colocacién de las nuevas acciones, si se ha realizado una oferta
publica en relacion con las mismas acciones o se han emitido nuevas acciones, de corresponder, durante el
altimo afio, a ser contada desde la fecha en que se acuerda presentar la solicitud de retiro.

En ningln caso el precio ofrecido puede ser inferior al precio de negociacién promedio indicado en este parrafo. El
criterio para determinar el precio por accién en caso de retiro de la oferta pablica y listado en Argentina estan
establecidos en el Decreto de Transparencia y pueden diferir del precio que podria resultar de la aplicacién de la Ley
de Sociedades Comerciales en el caso del ejercicio del derecho de receso por un accionista.

Oferta publica de adquisicion obligatoria o voluntaria en el caso de control casi total

Si una persona tiene, en forma directa o indirecta, el 95% o mas de las acciones en circulacion de una sociedad con
oferta publica en Argentina, cualquier accionista minoritario puede solicitar que el accionista controlante lance una
OPA por todas las acciones en circulacion de dicha sociedad. Ademas, una persona que posea, en forma directa o
indirecta, el 95% o0 mas de las acciones en circulacion de una empresa con oferta publica en Argentina puede emitir
una declaracion unilateral de voluntad de adquisicién de la totalidad de las acciones en circulacién de esa sociedad
dentro de los seis meses de la fecha de adquisicion del control casi total y retirar a la Compafiia de la oferta publica y
listado de sus acciones. El precio ofrecido debe ser equitativo, siguiendo los criterios establecidos por el Decreto de
Transparencia.

Reclamos de los Accionistas

Conforme al articulo 46 de la ley 26.831, las sociedades cuyas acciones se encuentran listadas y admitidas para la
negociacion en el MERVAL, como es en el caso de la Compafiia, estan sujetas a la competencia del tribunal de
arbitraje de la BCBA para todas las cuestiones relativas a la relacion de dichas empresas con accionistas e inversores,
sin perjuicio del derecho de los accionistas e inversores de presentar sus reclamos a los tribunales de la Ciudad de
Buenos Aires.

Politica de dividendos

Remitirse a lo descripto en la seccion “politica de dividendos” del presente.

Normativa Cambiaria

Se notifica a los inversores que por el decreto ° 616/2005 y demas normas aplicables se establecié un régimen
aplicable a los ingresos de divisas al mercado de cambios con el objeto de profundizar los instrumentos necesarios
para el seguimiento y control de los movimientos de capital especulativo con que cuentan el ministerio de economia y
finanzas publicas de la nacion (el “mecon”) y el bcra, en el contexto de los objetivos de la politica econdmica y
financiera fijada por el gobierno argentino. Para un detalle de la totalidad de las restricciones cambiarias y de
controles 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 del decreto n° 616/2005y la resoluciéon n® 82/2009 con sus reglamentaciones y
normas complementarias, a cuyo efecto los interesados podran consultar las mismas en el sitio web del mecon
(http://www.mecon.gov.ar) o el bera (http://www.bcra.gov.ar), segun corresponda.

Consideraciones sobre el Régimen Tributario Argentino

El siguiente es un resumen general de ciertas consecuencias impositivas de Argentina relacionadas con una inversion
en las Obligaciones Negociables. La descripcién se incluye para fines de informacién general Unicamente y se basa
en las leyes y reglamentaciones impositivas argentinas vigentes a la fecha de este Prospecto. Asimismo, esta
descripcion no incluye todas las consecuencias impositivas posibles relacionadas con una inversién en las
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Obligaciones Negociables. Si bien consideramos que esta descripcidn es una interpretacion razonable de las leyes y
reglamentaciones argentinas vigentes a la fecha de este Prospecto, no podemos asegurar que los tribunales o las
autoridades fiscales responsables de la administracion de dichas leyes estaran de acuerdo con esta interpretacion o
que no ocurrirdn modificaciones en dichas leyes, las que inclusive podrian tener efectos retroactivos.

Impuesto a las Ganancias

Intereses

Excepto por lo dispuesto en contrario en el presente, los pagos de intereses sobre las Obligaciones Negociables estaran
exentos del impuesto a las ganancias (“Impuesto a las Ganancias”) argentino en virtud de lo dispuesto en el Articulo
36 bis de la Ley de Obligaciones Negociables (la “Exencidn del Articulo 36”), en la medida que se emitan en
cumplimiento de lo dispuesto en dicha ley y satisfagan los requisitos de exencidn alli dispuestos. De conformidad con
el Articulo 36 de dicha ley, los intereses pagados sobre obligaciones negociables estaran exentos del impuesto a las
ganancias en la medida que se cumplan los siguientes requisitos y condiciones (los “Requisitos y Condiciones de
Exencién”).

(i) se trate de obligaciones negociables que sean colocadas por oferta publica autorizada por la CNV;

(ii) los fondos a obtener mediante la colocacion de las Obligaciones Negociables deberan ser utilizados por
la Compafiia para: (i) inversiones en activos fisicos situados en Argentina, (ii) la integracién de capital de
trabajo en Argentina, (iii) la refinanciacion de pasivos y/o (iv) la integracion de aportes de capital en
sociedades controladas o vinculadas a la Compafiia siempre que los fondos derivados de la misma se
apliquen a los destinos antes especificados; y

(iii) la Compariia 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 (ii) precedente.

Los articulos 57 a 61 del Capitulo VI de las Normas de la CNV establecen ciertas condiciones y requisitos con
respecto a la colocacién publica de obligaciones negociables. Si la emision no cumple con los Requisitos y
Condiciones de Exencidn y con los requisitos establecidos en las disposiciones citadas, el articulo 38 de la Ley de
Obligaciones Negociables establece que la Emisora sera responsable del pago del impuesto a las ganancias sobre los
intereses que, de lo contrario, hubieran corrido por cuenta de los tenedores.

El Decreto N° 1.076/92, ratificado por Ley N° 24.307 (el “Decreto”), derogd la Exencion del Articulo 36 en relacion
con los tenedores de obligaciones negociables sujetos a las normas de ajuste impositivo por inflacién conforme al
Titulo VI de la Ley de Impuesto a las Ganancias de Argentina (en general, entidades constituidas conforme a la ley
argentina, sucursales locales de sociedades extranjeras, empresas unipersonales y personas fisicas que desarrollan
determinadas actividades comerciales en Argentina (a las que se hara referencia en el presente como “Entidades
Argentinas”)). Como resultado, las Entidades Argentinas estaran sujetas al Impuesto a las Ganancias sobre los
intereses que surgen de las Obligaciones Negociables.

Los intereses pagados a las Entidades Argentinas estan sujetos, en general, a una retencion equivalente al 35% del
monto de los intereses pagados. Dicha retencién deberia computarse como pago a cuenta del impuesto a las ganancias
a ser integrado por dichos tenedores.

Los beneficiarios del exterior (de acuerdo con el Titulo V de la Ley de Impuesto a las Ganancias, incluyendo personas
fisicas, sucesiones indivisas o sociedades ubicadas en el exterior que obtengan ganancias de fuente argentina) (los
“Beneficiarios del Exterior”) no estan sujetos a las disposiciones del Articulo 21 de dicha ley o del Articulo 106 de la
Ley N° 11.683 (t.0. 1998 y sus modificatorias) que establece que las excepciones otorgadas en Argentina no son
aplicables si implican la transferencia de ganancias a autoridades impositivas extranjeras.

Ganancias de Capital

En la medida que se cumplan los Requisitos y Condiciones de Exencién, las personas fisicas residentes y no residentes
y las entidades extranjeras sin un establecimiento permanente en el pais se encuentran exentas del Impuesto a las
Ganancias con respecto a ganancias de capital derivadas de la venta u otra forma de disposicion de las Obligaciones
Negociables. De acuerdo con el Decreto N° 1076/92, las Entidades Argentinas estan sujetas al Impuesto a las
Ganancias sobre las ganancias de capital derivadas de la venta u otra forma de disposicion de las Obligaciones
Negociables, segun lo disponen las leyes impositivas argentinas. Los Beneficiarios del Exterior no estan sujetos a las
disposiciones del Articulo 21 de dicha ley o del Articulo 106 de la Ley N° 11.683 (t.0. 1998 y sus modificatorias) que
establece que las excepciones otorgadas en Argentina no son aplicables si implican la transferencia de ganancias a
autoridades impositivas extranjeras.
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Impuesto sobre los Bienes Personales (“IBP”)

Las personas fisicas domiciliadas y las sucesiones indivisas radicadas en Argentina deberan incluir sus tenencias de
titulos valores, tal como lo son las Obligaciones Negociables, en la base imponible para el calculo del pago del
Impuesto sobre los Bienes Personales.

De acuerdo con las modificaciones incorporadas por la Ley N° 26.317, el Impuesto sobre los Bienes Personales se
aplicara sobre el total de los bienes de personas fisicas domiciliadas en el pais y sucesiones indivisas radicadas en el
mismo que posean determinados bienes al 31 de diciembre de cada afio, si el valor de los bienes gravados supera la
suma de $305.000, a las siguientes alicuotas:

Valor de los bienes gravados Alicuota
Més de $305.000 hasta $750.000...............co..... 0,50%
Més de $750.000 hasta $2.000.000 .................. 0,75%
Mas de $2.000.000 hasta $5.000.000................ 1,00%
Mas de $5.000.000.........ccccerrerrrierrerreerierreennnn, 1,25%

Si bien las Obligaciones Negociables en poder de personas fisicas domiciliadas o sucesiones indivisas radicadas fuera
de Argentina técnicamente estarian sujetas al Impuesto sobre los Bienes Personales, el procedimiento para el cobro de
este impuesto no ha sido establecido en la Ley de Impuesto sobre los Bienes Personales (Articulos aplicables de la Ley
N° 23.966 y sus modificatorias), reglamentada por el Decreto N° 127/96 (y sus modificaciones), en la medida que las
Obligaciones Negociables se hallen directamente en poder de dichas personas fisicas o sucesiones indivisas. El sistema
de “obligado sustituto” establecido en el parrafo primero del Articulo 26 (una persona domiciliada o residente en el
pais que tenga la tenencia, custodia, depdsito o disposicion de obligaciones negociables) no se aplica a las
Obligaciones Negociables (parrafo tercero del Articulo 26 de la Ley de Impuesto sobre los Bienes Personales).

Si bien el Impuesto sobre los Bienes Personales grava Unicamente los valores en tenencia de personas fisicas o
sucesiones indivisas, tal como se describiera anteriormente, la Ley de Impuesto sobre los Bienes Personales establece
como presuncion legal irrefutable que las obligaciones negociables emitidas por emisores privados argentinos, de
titularidad directa de entidades extranjeras que (a) se encuentren domiciliadas en una jurisdiccion que no exige que las
acciones o titulos privados sean detentados en forma nominativa y (b) que (i) de conformidad con sus estatutos o la ley
aplicable, estén Unicamente autorizadas a realizar actividades de inversion fuera de la jurisdiccion de su lugar de
constitucion o (ii) no les esté permitido realizar ciertas actividades autorizadas en sus propios estatutos o por la ley
aplicable en su jurisdiccion de constitucion, se consideraran que son de titularidad de personas fisicas o sucesiones
indivisas domiciliadas o radicadas en el pais, encontrandose, en consecuencia, sujetas al pago del Impuesto sobre los
Bienes Personales a una alicuota del 2,5% pagadera al emisor (el “Obligado Sustituto”). De conformidad con la Ley
de Impuesto sobre los Bienes Personales, el Obligado Sustituto estd autorizado a obtener el reintegro del importe
abonado en la forma antes descripta, incluso reteniendo o ejecutando directamente los bienes que dieron origen a dicho

pago.

La presuncién legal precedente no se aplica a las siguientes entidades extranjeras que sean titulares directas de titulos
valores tal como lo son las Obligaciones Negociables: (a) compafiias de seguros; (b) fondos abiertos de inversién; (c)
fondos de pension; y (d) entidades bancarias o financieras cuyas casas matrices estén radicadas en paises cuyos bancos
centrales u organismos equivalentes hayan adoptado los estandares internacionales de supervision bancaria
establecidos por el Comité de Basilea.

El Decreto N° 812/96 del 24 de julio de 1996 establece que la presuncién legal antes analizada no se aplicara a las
acciones vy titulos de deuda privados, tal como es el caso de las Obligaciones Negociables, cuya oferta pablica haya
sido autorizada por la CNV y que se negocien en mercados autorizados de la Argentina o en el extranjero. A fin de
garantizar que esta presuncion legal no se aplique a las Obligaciones Negociables y que el emisor no sea responsable
por el Impuesto sobre los Bienes Personales como Obligados Sustitutos, segin lo establece la Resolucion N° 2.151/06
de la Administracion Federal de Ingresos Publicos, el emisor debe conservar una copia certificada de la resolucion de
la CNV que autoriza la oferta publica de las Obligaciones Negociables y constancia de que dicha autorizacién se
encontraba vigente al 31 de diciembre del afio en que corresponda la liquidacién del impuesto.

Impuesto a la Ganancia Minima Presunta

Las sociedades constituidas en el pais, las asociaciones civiles y fundaciones domiciliadas en Argentina, las empresas
o explotaciones unipersonales ubicadas en el pais pertenecientes a personas domiciliadas en el mismo, las entidades y
organismos a que se refiere el Articulo 1° de la Ley N° 22.016, los fideicomisos constituidos en el pais conforme a las
disposiciones de la Ley N°24.441 (excepto los fideicomisos financieros), los fondos comunes de inversion
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constituidos en el pais no comprendidos en el Articulo 1° de la Ley N° 24.083 y sus modificaciones, y sucursales o
representaciones permanentes de sociedades extranjeras con domicilio o establecidas y que operen en la Argentina son
sujetos pasivos del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta.

Las Obligaciones Negociables de titularidad directa de Entidades Argentinas se incluiran en la base imponible de los
tenedores al momento de liquidar el pago del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta. Este impuesto se grava a una
alicuota equivalente al 1% (0 0,2% en el caso de entidades financieras argentinas) del valor de los bienes de propiedad
de las personas antes mencionadas, incluidas las Obligaciones Negociables, cuyo valor supere en conjunto la suma de
$200.000. El pago del Impuesto a las Ganancias de un determinado ejercicio fiscal se puede acreditar contra el pago
del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta exigible en el mismo ejercicio fiscal. Todo excedente del Impuesto a la
Ganancia Minima Presunta abonado puede computarse como un crédito con respecto al Impuesto a las Ganancias
exigible dentro de los diez ejercicios fiscales siguientes.

Impuesto al Valor Agregado

Los pagos de intereses sobre obligaciones negociables estan exentos del Impuesto al Valor Agregado en la medida que
las Obligaciones Negociables se emitan en cumplimiento de los Requisitos y Condiciones de Exencién antes
descriptos. Esta exencion también se extenderd a las operaciones financieras y prestaciones relativas a la emisién,
suscripcion, colocacidn, transferencia, amortizacion, intereses y cancelaciones de las obligaciones negociables.

Impuesto sobre los Créditos y Débitos en Cuentas Bancarias

En virtud de la Ley N° 25.413 se cred un Impuesto sobre los Créditos y Débitos en Cuentas Bancarias (en adelante, el
“ICD”) aplicable sobre: (i) todos los créditos y débitos efectuados en cuentas abiertas en entidades financieras que se
rigen por la Ley N° 21.526, y sus modificaciones (la “Ley de Entidades Financiera™), excepto por aquéllos
expresamente excluidos por las disposiciones reglamentarias de dicha ley, (ii) todos los créditos y débitos
mencionados en el parrafo (i) en los que no se utilicen o sean efectuadas cuentas bancarias por entidades que se rijan
por la Ley de Entidades Financieras, cualquiera sea su denominacion, los mecanismos empleados para llevarlos a cabo
(incluso a través del movimiento de efectivo) o y su instrumentacion juridica; y (iii) las transferencias y pagos de
fondos —mediante sistemas de pago utilizados en sustitucién de cuentas corrientes— en la medida que la persona que
efectle dichos movimientos lo haga por cuenta propia y/o de terceros en el giro habitual de los negocios.

La alicuota general aplicable tanto para los débitos como los créditos es del 0,6% (de acuerdo con lo establecido en el
Avrticulo 1° de la Ley N° 25.413). Las operatorias descriptas en los apartados (ii) y (iii) del parrafo precedente estan
sujetas a una tasa del 1,2%. En el caso de titulares de cuentas bancarias sujetos a la alicuota general del 0,6%, el 34%
del impuesto determinado y recibido por el agente de retencion sobre los montos depositados en dichas cuentas podra
computarse como pago a cuenta del Impuesto a las Ganancias y/o el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta. En el
caso de titulares de cuentas bancarias sujetas a la alicuota del 1,2%, podran tomar el 17% del impuesto abonado como
pago a cuenta en el Impuesto a las Ganancias y/o el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta.

Impuesto de Sellos

El Impuesto de Sellos grava los contratos instrumentados en las provincias y la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires o
los contratos instrumentados en una de dichas jurisdicciones pero que produzcan efectos en otra jurisdiccion.

Con respecto a la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, la Ley N° 4.808, publicada en el Boletin Oficial de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires el 27 de diciembre enero de 2013 , contempla la aplicacidn general de este impuesto en
todo el territorio de la ciudad. A continuacion se describen los aspectos mas relevantes de esta ley:

e La alicuota general del Impuesto de Sellos serd 1% y, en la medida que el Cddigo Fiscal de la Ciudad
Autonoma de Buenos Aires no incluya reglamentaciones especiales, se aplicard sobre una base
imponible equivalente al valor econémico fijado en cada contrato.

e En lo que respecta a las obligaciones negociables, el Articulo 407(50) del Cédigo Fiscal de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires establece que los actos, contratos y operaciones, incluyendo entregas o
recepciones de dinero, relacionados con la emision, suscripcion, colocacion y transferencia de
obligaciones negociables emitidas conforme al régimen de la Ley de Obligaciones Negociables y la Ley
N° 23.962 y sus modificatorias estan exentos. Esta exencidn comprende cualquier aumento de capital
que se realice para la emision 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 en relacion con la emision,
sean anteriores, simultdneas o posteriores a la emision.

137



e EIl Articulo 407(47) del Cédigo Fiscal de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires establece que los
instrumentos, actos y operaciones, incluyendo entregas y recepciones de dinero, vinculados y/o
necesarios para la emision de titulos valores colocados mediante oferta publica en los términos de la Ley
de Oferta Puablica de Argentina realizada por emisoras autorizadas por la CNV para ofrecer
publicamente dichos titulos estan exentos del Impuesto de Sellos. Esta exencién no se aplica si no se
solicita la autorizacién para la oferta publica a la CNV dentro de los 90 dias corridos y/o si los titulos no
se colocan dentro de los 180 dias corridos de ser concedida la autorizacién por la CNV para tal fin.

Se recomienda a los potenciales inversores en obligaciones negociables considerar la posibilidad de que se aplique este
impuesto en otras jurisdicciones sobre al emisién, suscripcion, colocacion y transferencia de las Obligaciones
Negociables.

Impuesto sobre los Ingresos Brutos

El Impuesto sobre los Ingresos Brutos es gravado por las provincias argentinas y la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires y se calcula en base a los ingresos brutos de los contribuyentes que desarrollan sus actividades regularmente en
dichas jurisdicciones. La tasa general del Impuesto sobre los Ingresos Brutos varia entre el 2% y el 6,5%, a menos que
exista una exencion disponible.

Los potenciales inversores deberan considerar la posible incidencia del Impuesto sobre los Ingresos Brutos
considerando las disposiciones de la legislacion provincial aplicable a su jurisdiccién de residencia y actividad
econémica.

Tasa de Justicia

En caso de que sea necesario instituir procedimientos de ejecucién en relacion con las Obligaciones Negociables, se
gravara la correspondiente tasa de justicia (actualmente del 3%) sobre el monto de cualquier reclamo presentado ante
los tribunales de Argentina con asiento en la Ciudad Autonoma de Buenos Aires.

Otras Consideraciones

A nivel federal en Argentina, la transferencia gratuita de bienes a herederos, donantes, legatarios o donatarios no esta
sujeta a ningun impuesto. No obstante, a nivel provincial, la Provincia de Buenos Aires cred la Ley del Impuesto a la
Transmisién Gratuita de Bienes (Ley N° 14.044 modificada por Ley N° 14.200), con efectos a partir del 1° de enero de
2011.

Ingresos de fondos provenientes de jurisdicciones de baja o nula tributacion

De acuerdo con la presuncion legal establecida en el Articulo 18.1 de la Ley N° 11.683 y sus modificatorias, los
ingresos de fondos provenientes de paises de baja o nula tributacién (a que alude el listado incluido en el Articulo 21.7
del decreto regulatorio de la Ley de Impuesto a las Ganancias) se consideran como incrementos patrimoniales no
justificados para el receptor local, cualquiera sea la naturaleza o tipo de operacion de que se trate. Los incrementos
patrimoniales no justificados estan sujetos a los siguientes impuestos:

e se determinard un impuesto a las ganancias a la alicuota del 35% sobre el emisor calculado sobre el
110% del monto de los fondos transferidos.

e también se determinara el impuesto al valor agregado a una alicuota del 21% sobre el emisor calculado
sobre el 110% del monto de los fondos transferidos.

Los contribuyentes argentinos podran refutar esta presuncién legal a cuyo efecto deberén acreditar debidamente ante la
Autoridad Fiscal Argentina que los fondos provienen de actividades efectivamente realizadas por el contribuyente
argentino o un tercero en dichas jurisdicciones, o que los fondos han sido previamente declarados.

Normativa referente al Lavado de Acivos

El articulo 303 del Cadigo Penal tipifica el delito de lavado de activos, que se configura cuando una persona fisica o
juridica convierta, transfiera, administre, venda, grave, disimule o de cualquier otro modo ponga en 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, o los recibiere con el fin de hacerlos aplicar en una
operacion de las previstas y siempre que su valor supere la suma de pesos trescientos mil ($ 300.000).

El art. 305 del mismo Cddigo tipifica el delito de financiamiento del terrorismo:
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“1. Sera reprimido con prision de CINCO (5) a QUINCE (15) afios y multa de DOS (2) a DIEZ (10) veces del monto
de la operaciodn, el que directa o indirectamente recolectare o proveyere bienes o dinero, con la intencién de que se
utilicen, o a sabiendas de que seran utilizados, en todo o en parte: a) Para financiar la comision de un delito con la
finalidad establecida en el articulo 41 quinquies; b) Por una organizacién que cometa o intente cometer delitos con la
finalidad establecida en el articulo 41 quinquies; c¢) Por un individuo que cometa, intente cometer o participe de
cualquier modo en la comision de delitos con la finalidad establecida en el articulo 41 quinquies.

2. Las penas establecidas se aplicaran independientemente del acaecimiento del delito al que se destinara el
financiamiento vy, si éste se cometiere, aln si los bienes o el dinero no fueran utilizados para su comision.

3. Si la escala penal prevista para el delito que se financia o pretende financiar fuera menor que la establecida en este
articulo, se aplicara al caso la escala penal del delito que se trate. 4. Las disposiciones de este Articulo regiran adin
cuando el ilicito penal que se pretende financiar tuviere lugar fuera del &mbito de aplicacion espacial de este Cédigo, o
cuando en el caso del inciso b) y c) la organizacion o el individuo se encontraren fuera del territorio nacional, en tanto
el hecho también hubiera estado sancionado con pena en la jurisdiccion competente para su juzgamiento”.

El articulo 41 quinquies del Cddigo Penal refiere a los delitos que hubieren sido cometidos “con la finalidad de
aterrorizar a la poblacién u obligar a las autoridades piblicas nacionales o gobiernos extranjeros o agentes de una
organizacion internacional a realizar un acto o abstenerse de hacerlo”.

Para detectar y prevenir estos delitos la ley 25.246 (y complementarias) y la ley 26.683 - atribuyen ciertas
responsabilidades especiales a diversas personas fisicas y juridicas del sector privado (bancos, compafiias financieras,
casas de cambio, agentes habilitados del mercado, fiduciarios, escribanos, profesionales en ciencias econémicas, etc.).
Esas obligaciones consisten, basicamente, en adoptar politicas, procedimientos, estructuras y soportes técnicos
adecuados tendientes a la prevencion del lavado de activos y del financiamiento del terrorismo, tales como “conocer
al cliente” (identificar, documentar ese conocimiento, registrar, monitorear y analizar las operaciones) y adoptar una
actitud de alerta para no ser utilizados en estas maniobras delictivas. Ademas impone a los sujetos obligados el deber
de poner a disposicion de la Unidad de Informacién Financiera (UIF) la documentacién recabada de sus clientes y de
llevar a conocimiento de la Unidad de Informacion Financiera (UIF), las conductas o actividades de las personas
fisicas o juridicas, a través de las cuales pudiere inferirse la existencia de una situacién atipica que fuera susceptible de
configurar un hecho u operacion sospechosa, de lavado de activos o financiacién de terrorismo.

Para mejor cumplir dichas responsabilidades, las entidades financieras y los agentes habilitados del mercado y de otros
mercados deben adoptar politicas, estructuras y procedimientos para tal fin, asi como designar un funcionario de
maximo nivel como la persona responsable de ejecutar las politicas y procedimientos establecidos por la direccién de
la empresa y centralizar las informaciones que requieran el BCRA o la UIF. Ademas, las entidades financieras deben
informar a la UIF cualquier transaccién que por carecer de justificacion econdmica o juridica, ser innecesariamente
compleja, o por sus propias caracteristicas o de las personas intervinientes, ya sea realizada en oportunidades aisladas
o en forma reiterada y de acuerdo a un analisis ponderado, realizado segln su idoneidad y experiencia, parezca
sospechosa de constituir una accion de lavado de activos o financiamiento del terrorismo.

La Emisora cumple con todas las disposiciones de la ley mencionada y con la normativa aplicable sobre lavado de
dinero y financiamiento del terrorismo, establecidas por resoluciones de la UIF (en especial las resoluciones 11/2011,
229/2011, 140/12, 68/13, 3/14 y complementarias), que reglamentan las obligaciones emergentes del art. 21 a) y b) de
la ley 25.246. Asimismo, se da cumplimiento a las disposiciones del Titulo XI de las Normas de la CNV.

Por su parte, los agentes colocadores deberdn aplicar las medidas necesarias para una correcta identificacion y
conocimiento del cliente, registro de operaciones, manteniendo estructuras y sistemas para una adecuada politica de
prevencion de lavado de dinero y financiamiento del terrorismo y, de corresponder, para reportar las transacciones
sospechosas a las autoridades competentes en debida forma y tiempo y proceder al blogueo de los fondos en caso de
serle requerido por disposicion legal expresa.

Los adquirentes de los valores fiduciarios asumiran la obligacion de aportar la informacién y documentacion que se les
requiera respecto del origen de los fondos y su legitimidad.

La normativa citada en la presente seccion podra ser consultada por los inversores interesados en los siguientes sitios
web: www.cnv.gob.ar; www.infoleg.gov.ar y www.uif.gov.ar.

Transparencia del Mercado

La ley 26.733 introdujo modificaciones en el Cddigo Penal con el proposito de penar conductas, entre otras,
vinculadas a la transparencia del mercado de capitales. Se reprime el uso de informacion privilegiada con penas que
alcanzan los ocho afios de prision, segin el caso. La reforma también sanciona la manipulacién de precios mediante el
falseamiento de informacion, el ofrecimiento de valores negociables o instrumentos financieros mediando
ocultamiento de informacion veraz relevante, la emision de valores negociables y la intermediacion financiera sin
autorizacion emitida por la autoridad de supervision competente. La norma establece que cuando se trate de personas
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juridicas que hagan oferta publica de valores negociables, las sanciones deberan ser aplicadas cuidando de no
perjudicar a los accionistas o titulares de los titulos respectivos a quienes no quepa atribuir responsabilidad en el hecho
delictivo.

Por su parte, el Titulo XII de las Normas de la CNV dispone sobre la transparencia en el &mbito de la oferta publica,
prohibiendo en general, todo acto u omision, de cualquier naturaleza, que afecte o pueda afectar la transparencia en el
ambito de la oferta publica.

PARA UN ANALISIS MAS EXHAUSTIVO DEL REGIMEN DE LAVADO DE DINERO VIGENTE AL DIA DE LA FECHA, SE
SUGIERE A LOS INVERSORES CONSULTAR CON SUS ASESORES LEGALES Y DAR UNA LECTURA COMPLETA AL
CAPITULO XII, TiTULO XI, LIBRO SEGUNDO DEL CODIGO PENAL ARGENTINO Y A LA NORMATIVA EMITIDA POR LA
UIF, A CUYO EFECTO LOS INTERESADOS PODRAN CONSULTAR EL SITIO WEB DEL MINISTERIO DE ECONOMIA Y
FINANZAS PUBLICAS DE LA NACION WWW.INFOLEG.GOV.AR O EN EL SITIO WEB DE LA UIF WWW.UIF.GOV.AR. O EN
WWW.CNV.GOB.AR

Documentos a Disposicion

El presente Prospecto y nuestros estados contables incluidos en el mismo se encuentran a disposicion de los
interesados en nuestro domicilio comercial Av. Scalabrini Ortiz 3333, 1° piso, Ciudad de Buenos Aires, y en el
domicilio del Colocador Principal sito en San Martin 344, Piso 22°, Ciudad de Buenos Aires. Adicionalmente, el
Prospecto se encuentra a disposicion de los inversores en la pagina web de la CNV www.cnv.gob.ar.
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