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A los Sefiol
TGLT S.A.

res Accionistas de:

Scalabrini Ortiz 3333, 12 piso
C1425DCB Ciudad Auténoma de Buenos Aires

En cumplimiento de disposiciones legales y estatutarias vigentes, tenemos el agrado de someter a consideracion de la Honorable Asamblea

de Accioni
comprend

stas la presente Memoria Anual y Resefia Informativa y los Estados Contables correspondientes al noveno ejercicio econémico
ido entre el 12 de enero y el 31 de diciembre de 2013.

I. CARTA A LOS ACCIONISTAS

Sres. Accionistas,

El 2013 ha
de seruna

sido una afio desafiante para TGLT, pero nos ha permitido avanzar un paso mds hacia nuestro objetivo de largo plazo, que es el
compaiiia lider en desarrollos inmobiliarios en Argentina y Uruguay.

Continuamos adaptando nuestro modelo de negocios a las condiciones econdmicas de la coyuntura:

Nuestra politica de venta en pesos nos ha permitido aumentar las listas de precios mas rapido de lo que han subido nuestros
costos de construccién, pudiendo asi mejorar el margen de varios de nuestros proyectos.

Frente a las restricciones a las importaciones de materiales, debimos sustituir material importado por equivalentes nacionales.
En algunos casos, este proceso ha provocado demoras en la ejecucidén de nuestros proyectos.

Fruto de la aceleracion de la inflacién, nos hemos enfrentado con un mercado mas cauteloso y exigente de condiciones
comerciales convenientes. De la misma forma, las modificaciones de precios alargaron en ocasiones los tiempos de cierre de
contratos demorando los plazos de obra.

En este contexto, hemos insistido en mantener la mayor cautela y visibilidad en el manejo de los flujos de efectivo como la principal

estrategia

Siguiendo
gestion ex

de conservacion del valor de los accionistas:

Con respecto al crecimiento, hemos limitado la toma de nuevos compromisos, reduciendo la cantidad de lanzamientos previstos
(incremento de superficie del producto ya lanzado en Venice, la 3era etapa de Forum Puerto del Buceo y Metra Puerto Norte) y
limitando la compra de nuevas tierras. Respecto de esto ultimo, finalizamos la compra de los terrenos de la ex FACA en una
transaccion que contempla el pago del 100% del precio mediante canje y alcanzamos un acuerdo para la realizacion del edificio
de oficinas Workcenter mediante una estructura que no requiere exposicion financiera por parte de TGLT.

En relacidn a la construccion, aplicamos la mayor etapabilidad posible a los proyectos de gran escala como Venice, Forum Puerto
del Buceo y Metra Puerto Norte, de manera de lograr la mayor flexibilidad para decidir sobre la comercializacién y la
construccion en funcidn de la consolidacion de ventas de las etapas anteriores.

Desde el punto de vista financiero, obtuvimos un préstamo de hasta $ 71 millones por parte de Banco Ciudad para la financiacién
de la construccion de Astor Nufiez y ampliamos en $ 30 millones la financiacion del Banco Hipotecario para Forum Acorta.
Ademas, robustecimos la posicién de efectivo de la compafiia mediante una nueva emisién de obligaciones negociables por el
equivalente a $ 100 millones.

la linea enunciada en oportunidades anteriores, trabajamos por mantener el foco en cuestiones que consideramos clave para la
itosa de la compaifiia:

Foco geografico — circunscribimos nuestras operaciones a Buenos Aires, Rosario y Montevideo, donde operamos con oficina y
personal propio, y en donde hemos logrado un liderazgo y un conocimiento cada vez mas cabal del mercado, mientras que el
mercado nos continda conociendo y valorando.

Producto — nos esforzamos por ofrecer el mejor producto en cada submercado, con la certeza de que cuando la demanda
flaquea, los productos mas destacados y de mayor valor agregado son aquellos que menos se resienten.

Marcas — continuamos invirtiendo en el desarrollo de la marca de TGLT, sabiendo que nuestros clientes eligen — mas aun en
momento de incertidumbre financiera — el respaldo de una compafiia con track record reputacional, flexiblidad operativa y
solidez financiera. Ademas, pusimos un mayor énfasis en posicionar nuestras marcas Forum, Astor y Metra detras de un mismo
concepto de producto, calidades, segmentacion y formas de pago.

Integracion de la comercializacion — consolidamos nuestra fuerza de ventas propia con el objeto de mantener un mayor control
sobre el producto que vendemos y mejorar los margenes de nuestra operacion. Hoy comercializamos varios de nuestros
proyectos en forma exclusiva con nuestra fuerza de ventas.

Innovacion en producto — apoyados en la filosofia de desarrollo y marketing que hemos denominado “Proyectos de vida”
iniciamos la incorporacidn de aspectos novedosos de sustentabilidad, amenities diferenciales y herramientas de automatizacion
para la gestion del proyecto y cada unidad funcional, todos destinados a mejorar la calidad de vida de nuestros compradores.

El continuar con el desarrollo y comunicacidon de nuestra estrategia en un mercado en el que la mayoria de los desarrolladores

inmobiliari

ios (chicos y grandes) se han retraido significativamente o ha redirigido su actividad a otros mercados, nos ha permitido mejorar

el posicionamiento de TGLT frente a clientes y proveedores. Estamos convencidos de que este curso de accién sera muy beneficioso en el
mediano y largo plazo y se verificard en un mayor market share.
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Quiero hacer mencién particular al lanzamiento de nuestro primer producto Metra hacia finales de afio. Metra es el logro de un trabajo
intenso del equipo de TGLT y nuestros colaboradores externos por desarrollar viviendas de calidad que sean accesibles para la clase media.
La ubicacién, el disefio arquitecténico y de marca, la estrategia de marketing y comercializacion, y las facilidades financieras de Metra
Puerto Norte hicieron que en solo un mes hayamos vendido 158 unidades. Nos entusiasma poder dar una solucion de vivienda alternativa
en un contexto en el que el crédito hipotecario es casi inexistente. Trabajamos para estar pronto en condiciones de lanzar nuevos
proyectos Metra en el drea metropolitana de Buenos Aires en el corto plazo, y en Montevideo en el mediano plazo.

El 2014 se presenta como un afio en donde las condiciones macroecondmicas inciertas requerirdn ain mayor cautela: el plan de negocios
para el afio es conservador y pone el foco en la gestion de los proyectos en curso. Sin embargo, para TGLT sera un afio de importantes
hitos:

. La entrega de las ultimas unidades de Forum Puerto Norte y el comienzo de la entrega de Forum Alcorta y Astor Palermo.

. Los lanzamientos comerciales de nuevas etapas en Venice, Forum Puerto del Buceo y la ex FACA y, de dar conclusion al proceso
judicial de Astor Caballito, esperamos poder relanzar ese emprendimiento.

. Esperamos concretar la emisién del fideicomiso financiero para la construccion de Workcenter y cerrar la compra de una tierra
para lanzar Metra en la ciudad de Buenos Aires.

Continuaremos trabajando puertas adentro para mejorar nuestros procesos y sistemas y el desarrollo de nuestros equipos de trabajo con
el objetivo de estar preparados para seguir adaptandonos y aprovechando las condiciones econdmicas y de negocios que el entorno nos
ofrezca.

Federico N. Weil
Presidente
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I. PERFIL CORPORATIVO

TGLT es una empresa dedicada al desarrollo inmobiliario 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 Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (en adelante “PDG”), una
de las mayores desarrolladoras inmobiliarias de América Latina y actual accionista mayoritario de la Compafiia. Inicialmente enfocada en
emprendimientos para segmentos de altos ingresos, gradualmente TGLT expande su oferta de productos para sectores de ingresos medios
y oficinas.

TGLT es una desarrolladora inmobiliaria lider en el mercado residencial argentino y pretende serlo también en Uruguay. Actualmente esta
desarrollando 10 proyectos en zonas urbanas de alta demanda en Argentina y Uruguay, que se encuentran en etapa de disefio de producto
y obtencidon de aprobaciones, pre-construccion y construccion y entrega, totalizando aproximadamente 571.620m2 vendibles y
aproximadamente $10.500 millones de valor potencial de ventas (“VPV”).

TGLT controla y participa en todos los aspectos del proceso de desarrollo, desde la adquisicién de la tierra al gerenciamiento de la
construccion, desde el disefio del producto hasta el marketing y la comercializaciéon, 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
produccion de nuevas viviendas y asi alcanzar una alta tasa de crecimiento. TGLT comercializa sus productos en asociacion con brokers
reconocidos en cada uno de los mercados en los que opera y mediante su propia fuerza de ventas.

La Compafiia se encuentra constantemente en la busqueda e identificacion de nuevos terrenos en los mercados donde opera o planea
operar que se ajustan a su estrategia de producto. TGLT procura una alta rotacidon del banco de tierras, apuntando a lanzar la
comercializacién 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
intencion de acumular un banco de tierra para su uso en el largo plazo.

Nuestros principales valores son:

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

e Innovacidn. El compromiso con los inversores se materializa en la bisqueda constante de mejores practicas e innovacion 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.

. Sostenibilidad. El 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.

El perfil de crecimiento de TGLT esta potenciado por su asociacidn estratégica con PDG, una de las empresas mas grandes de desarrollo
inmobiliario de Brasil, que actualmente es titular del 27% del capital accionario de la Compafiia. Para mayor informacion sobre PDG, puede
acceder a su sitio web www.pdg.com.br.

Modelo de negocios de TGLT

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 estandarizacion de procesos y el soporte de herramientas de gestion
sofisticadas que le permiten a la Compaiiia realizar nuevos lanzamientos en forma continua y operar una gran cantidad de proyectos en
forma simultdnea.

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 adquisicién de
tierras, el disefio de los productos, marketing, ventas, y el gerenciamiento de la construccidn, 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 produccién para cada ubicacién y segmento, garantizando una gestion de
capital de trabajo eficiente en cada momento y permitiendo escoger al mejor socio para cada aspecto del desarrollo, manteniendo un
tamafio de organizacion adaptable a los cambio del volumen de negocios.

El modelo de negocios de TGLT prevé una rapida rotacién 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 inmovilizacion del capital que
significa acumular un banco de tierra para explotacién en el largo plazo.

A partir de 2013, TGLT comenzd a incursionar en una nueva linea de negocios, consistente en el desarrollo de proyectos de oficinas. Estos
proyectos serdn estructurados bajo la figura de fideicomisos financieros con oferta publica, en los cuales TGLT actuara como gerenciador y,
eventualmente, como inversor.
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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:

Estructura corporativa

La estructura del grupo econdmico TGLT es la que muestra el esquema que sigue:

TGLT S.A. Pico y Cabildo S.A. (*)
90,00% 50,00% 90,91% 95,00% 100%|
Malteria del Marina Rio Lujan 5% .
PUerto S.A. SA. Canfot S.A. Sitia S.A. TGLT Uruguay S.A.
1oo%|
FDB S.A.

La Compaiiia lleva a cabo el desarrollo de sus proyectos inmobiliarios a través de TGLT S.A. o de sus subsidiarias. Malteria del Puerto S.A. es
propietaria del terreno donde se estd llevando a cabo el proyecto Forum Puerto Norte. Canfot S.A. es propietaria del terreno donde se esta
llevando a cabo el proyecto Forum Alcorta. Durante el afio 2014 se prevé la fusién de Malteria del Puerto S.A. y Canfot S.A., la primera
como absorbida y la segunda como absorbente. Marina Rio Lujan S.A. es propietaria del terreno donde se esta llevando a cabo el proyecto
Venice. TGLT Uruguay S.A. es una sociedad de inversién en Uruguay, y que actia como compafiia holding para nuestros proyectos en ese
pais. FDB S.A. es una sociedad mercantil domiciliada en Montevideo, Republica Oriental del Uruguay la cual lleva a cabo el proyecto
inmobiliario Forum Puerto del Buceo en la localidad de Montevideo, Uruguay. El resto de los proyectos es llevado a cabo directamente por
TGLT S.A.

10
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Accionistas

El capital emitido, suscripto e integrado de la Sociedad a la fecha de esta Memoria, asciende a $ 70.349.485. A dicha fecha el capital social
inscripto en la Inspeccién General de Justicia asciende a $ 70.349.485 y se distribuye entre los accionistas segun la tabla que sigue:

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012

Accionistas Acciones Participacion Acciones Participacion
Federico Nicolas Weil 13.549.889 19 % 13.549.889 19%
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes 19.121.667 27 % 19.121.667 27 %
Tenedores de certificados americanos de depdsito

representativos de acciones ordinarias (ADRs) 13.808.000 20 % 14.550.435 21%
Tenedores c?e certlflcacilos bra5|I(.anos. de depdsito 2.960.510 4% 7.960.510 2%
representativos de acciones ordinarias (BDRs)

Otros tenedores de acciones ordinarias 20.909.419 30 % 20.166.984 29 %
Total Capital social 70.349.485 100 % 70.349.485 100 %

II.CONTEXTO ECONOMICO

Nota: Los comentarios vertidos en esta seccion estdn basados en las opiniones de un equipo profesional independiente de analistas
econémicos.

El contexto internacional

Durante el afio 2013, el crecimiento mundial continud a ritmo lento con un promedio de 3%, menor al de 2012 del 3,2%. El motor de este
crecimiento continuaron siendo las economias emergentes y su desaceleraciéon de 5,1% en 2012 a 4,7% en 2013, explica gran parte de la
desaceleracion en la Economia Mundial. Paralelamente, se observa que las economias avanzadas mantienen un crecimiento bajo, que
promedidé nuevamente una tasa del 1,3% en 2013.

Estados Unidos observé una desaceleracién de su economia, pasando de un crecimiento de 2,3% en 2012 a 1,9% en 2013, causada en gran
parte por el ajuste fiscal que ha sido equivalente a 2,5% del PBI. Sin embargo, se esperan buenas proyecciones fundadas en un sector
inmobiliario en recuperacidn, mayor riqueza de los hogares, condiciones mas favorables de los préstamos bancarios y mayores niveles de
endeudamiento. Por su parte, Japdn ha crecido al 1,7% en 2013 aunque se prevé que su crecimiento ird decayendo en los afios venideros
debido a los ajustes fiscales, como el impuesto al consumo que el pais debe enfrentar. En lo que respecta a la Zona Euro, se esta pasando
de la recesion a la recuperacién, aunque el promedio para 2013 muestra una leve contraccion en la actividad econdémica (0,4%). En el caso
de las economias emergentes el crecimiento ha bajado en muchos casos mas de lo previsto. La economia China continué con el mismo
crecimiento de 7,7% en 2013.

En lo que respecta a las variables externas mas relevantes para Argentina, el precio de la soja revirtié su tendencia ascendente y cayé 7%
durante el 2013. En tanto, la economia brasilefia, principal socio comercial de Argentina, experimentd una aceleracién en su crecimiento
pasando del 0,9% que tuvo en 2012, al 2,3% en 2013. El real registré una depreciacion del 16%, movido por la suba de tasas en Estados
Unidos y la necesidad de acelerar la tasa de crecimiento del pais.

La economia argentina

En el 2013, la actividad econdmica se acelerd respecto de 2012. De acuerdo a las estimaciones privadas, en 2013 el PBI crecié 2,5%
motorizado por una mejor cosecha, una politica fiscal expansiva debido al afio electoral y una leve mejora en el sector automotor respecto
al 2012.

En el sector doméstico, las circunstancias fueron favorables. La inversién aumentd un 6,5% habiendo recuperado el valor negativo de 6%
que tuvo lugar en 2012, dirigida hacia un sector de la construccion en recuperacién y a la produccion de bienes de capital. El consumo
privado aumentd un 2,5% en 2013, incentivado por una tasa de interés real negativa y a pesar de la leve caida observada en los salarios
reales. Del lado de la oferta, la construccién crecidé a un 1,5% anual luego de haber caido un 4,5% en 2012, favorecido por las obras publicas
y el impacto del programa estatal ProCreAr. Por su parte, el sector industrial se mantuvo estancado durante 2013.

En lo que respecta al sector externo, el superavit comercial fue de US$9.200 millones, exhibiendo una caida del 27% respecto de 2012
(US$12.700 millones). El deterioro en el resultado se explica en la apreciacién del tipo de cambio real, y en el incremento en la brecha
entre el tipo de cambio oficial y el informal, que incentivaron el crecimiento de las importaciones.

La politica cambiaria fue uno de los principales contrapesos al crecimiento de la economia durante el afio. Durante el 2013 se mantuvieron
los controles cambiarios implementados en 2011 y 2012, que dificultan el acceso a ddlares a la cotizacidn oficial para la compra de bienes
importados y para distribuir dividendos al exterior. Mientras que el tipo de cambio oficial se deprecié un 33%, la cotizacién informal trepd
un 48%, incrementando la brecha entre las cotizaciones de 25% en 2012 a 60%, en promedio, durante 2013. Las tensiones en el mercado
de cambio se reflejaron en la caida de las reservas del Banco Central, que cayeron US$12.700 millones en 2013, llegando a los US$30.600
mil millones de ddlares. Los principales motivos en la pérdida de reservas fueron el déficit comercial en el sector energético, el turismo en
el exterior (USS 7.000 millones de déficit), los pagos de deuda a acreedores externos (USS 7.000 millones) y el menor dinero ingresado en
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concepto de préstamos e inversiones.

La politica monetaria mostré cambios respecto del afio pasado, y estuvo direccionada a contener la presion sobre la cotizacion del délar. La
tasa de expansion monetaria bajé de 40% a 25% anual, mientras que la tasa de interés BADLAR privada cerrd el afio alrededor de 20%, 400
puntos basicos arriba de finales de 2012. A pesar de la moderacién en la politica monetaria, la inflacién crecié a 28% en 2013, en
comparacion al 25,2% registrado en 2012.

La industria de la construccion

Luego de la fuerte contraccién en la actividad ocurrida en 2012 (3,2%), en 2013 el mercado tuvo un marcado repunte, y presentd un
crecimiento interanual del 4,6%.

El repunte de la actividad estuvo relacionado de manera simultdanea con el crecimiento en obra publica en infraestructura, con el
financiamiento para la construccidn individual generada por la ANSES a través del programa ProCreAr y con el mayor dinamismo de las
obras de desarrolladores privados en los segmentos de alta gama.

Las restricciones impuestas en el mercado cambiario y en el mercado inmobiliario, puntualmente respecto a la compra de moneda
extranjera, tuvieron un impacto positivo inesperado para los desarrolladores, al incentivar el ahorro via la compra de inmuebles en
construccion ante la imposibilidad de resguardar valor mediante la compra de divisas. Este fendmeno se observd tanto en el sector
residencial como en el comercial, donde muchas compafiias imposibilitadas de distribuir dividendos a sus casas matrices en el exterior,
optaron por comprar pisos de oficinas terminados y en construccion con las utilidades generadas durante el afio.

De acuerdo al ISAC (Indicadores Sintético de la Actividad de la Construccidn) por bloques, la construccidn de edificios para viviendas ha
crecido un 3,1% interanual, aunque la mayor actividad en 2013 se vio en las obras viales (8,2%) y en las obras de infraestructura (9,6%). La
superficie presentada en proyectos para construir obras nuevas en la Ciudad de Buenos Aires, cayd durante los primeros diez meses de
2013 un 65% con relacién al mismo periodo del afio anterior. La disminucién de la superficie a edificar resulta aun mas elocuente en
numeros si se la compara con 2011 en forma directa, marcando una caida de casi 75% en los metros cuadrados a edificar e incorporar al
mercado.

Indicador Sintético de la Actividad de la Construccién
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Por su parte, el consumo de los insumos avanzé de manera desigual. La variacion en el consumo de cemento fue del 16,2%, el asfalto del
4,6%, el hierro para hormigon del 8,5%, los ladrillos huecos del 8,9%, mientras que los pisos y revestimientos cayeron 17,8% y finalmente
las pinturas cayeron 21,3% segun el INDEC. Por otro lado, los puestos de trabajo formales ocupados en la construccidn se mantuvieron sin
cambios respecto de 2012.

En lo que a la compraventa de inmuebles se refiere, en los Ultimos meses del afio se ha moderado la dinamica contractiva verificada a lo
largo de todo el 2012 y principios de 2013. Tanto en la Ciudad como en la Provincia de Buenos Aires, parecen estar alcanzando un piso
minimo de actividad, manteniendo una relativa estabilidad pero con un recorte significativo respecto del volumen de operaciones
registrado con anterioridad al afio 2012. En la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, se celebraron 4.427 escrituras en diciembre, lo que
representa una disminucidon de 1% respecto a los registros de igual mes de 2012 mostrando un nivel de contraccidn sensiblemente mas
reducido las variaciones interanuales observadas en los Ultimos dos afios.

En cuanto a los montos promedio de escrituracién, en el uUltimo trimestre se registrd una variacién positiva medida en ddlares
estadounidenses a tipo de cambio oficial. Medidos en pesos, durante el 2013 el volumen mensual promedio de las operaciones alcanzé los
$2.321,8 millones, lo que representa un promedio de $618.012 por transaccion (+30% interanual).
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Cantidad de actos escriturales y montos promedios por transaccion
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Por dltimo, los costos de la construccién (CAC) cerraron el afio 2013 con un alza interanual del 29,4%, ligeramente por arriba de la
evolucién del indice de precios al consumidor. Este aumento se ubicé por arriba del alza observada un afio atras (25,6%) y, a diferencia de

afios anteriores, estuvo explicada en igual medida por el alza en los costos de la mano de obra (28,4%) como por el incremento en los
costos de los materiales (30,5%).
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40%

1800
35% 1600
9
30% 1400
25%
1200
20%
15% 1000
10% 800
5% 600
0% 400
SN IS NN @0 0 0 00 @ & @ & O O O O «F = d = &N &N &N &N m ;n ™m ™
© 9 2 8 9 Q9 Qe Q@ o g g S oo o oo ol g
1 T 22 2 22090228 P LI LTI PT I LLTIR
S8 2858265823858 F38 5823582358256

----- % incremento anual (izq.)

indice costo de construccion (der.)

Fuente: Cadmara Argentina de la Construccion
Base: Diciembre 2001 = 100

Proyecciones para 2014

De cara a 2014, se prevé que la economia mundial seguirda mejorando en gran medida gracias a la recuperacion de las economias
avanzadas (2,2%), y particularmente con la salida adelante de la zona del Euro (1,0%). Mientras tanto, las economias emergentes crecerian
al 5,1%, por lo que la proyeccion mundial es ligeramente mds alta que en el 2013 y estaria en torno al 3,7%. En cuanto a EEUU, el
crecimiento esperado asciende a 2,8% anual, alimentado principalmente por una mayor demanda interna final y respaldada en parte por la
reduccion de la presidn fiscal gracias al reciente acuerdo presupuestario. La Zona Euro esta pasando de la recesion a la recuperacion,
aunque el proceso seguira dandose de manera desigual entre los paises que la componen. El elevado nivel de deuda y la fragmentacion

financiera frenardn su demanda interna mientras que las exportaciones, por su parte, seguramente contribuirdn en mayor medida al
crecimiento.

En lo que respecta a las variables externas mas relevantes para Argentina, se espera que la expansion de Brasil repita el ritmo observado en
2013 y se logre otro 2,3% durante 2014, impulsado por la depreciacién del tipo de cambio, una reactivacion del consumo y politicas
orientadas a promover la inversién. En tanto, se espera que el precio de la soja siga bajando de la mano del crecimiento en los volimenes
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de cosecha mundial, y se ubique en promedio en torno a los USS$ 465 la tonelada. A pesar de la caida en el precio de la soja, no se esperan
cambios sustanciales en los términos de intercambio del pais.

Los recientes ajustes realizados en materia monetaria y cambiaria, particularmente la devaluacion del 20% vy la suba en las tasas de interés
durante el mes de enero, parecen indicar que la economia argentina sufrird una ligera contraccion en torno al 1,0% en el 2014. A diferencia
del afio pasado, no se espera que crezca la produccion agricola, la necesidad del gobierno por reducir el déficit fiscal impondra ajustes en
los gastos de subsidios y moderacidén en las actualizaciones salariales del sector publico, el sector automotor sufrira el impacto de la
devaluacidn en su estructura de costos, mientras que las restricciones a las importaciones tendran efectos negativos en los procesos de
produccion.

La cosecha agricola del 2014 se mantendra en niveles similares respecto a la campafia 2012/2013, en torno a las 94 millones de toneladas.
Sin embargo, si podria haber cambios en los precios. Como se menciond antes, la soja tendra una caida de alrededor del 12% en su precio,
lo mismo que los cereales y el girasol, los cuales vienen con un arrastre estadistico del 2013. Las proyecciones indicarian una contraccion
del flujo de ddlares agricolas de alrededor de USS$3.400 millones, un 10% comparado con 2013.

La inflacidn subird un escalén en 2014 y esperamos que las estadisticas oficiales regularicen su medicién. Proyectamos que el nivel de
precios crecerd 38% durante el aifio, empujado por la devaluacion del peso y parcialmente compensado por la retraccion de la actividad
econdmica y el crecimiento del desempleo. Sin embargo, este nimero dependera de los acuerdos salariales que logre hacer el gobierno
con los sindicatos, de la tasa de interés que aun sigue siendo negativa (en términos reales) y de la mayor depreciacién que pueda
experimentar el tipo de cambio a medida que el gobierno busque consolidar el nivel de reservas del Banco Central.

Los desafios mas grandes en politica econdmica que enfrentard este gobierno a lo largo de 2014 son la reduccién de la brecha entre el
dolar paralelo y el oficial, la consolidacién del nivel de reservas y el control del déficit fiscal, que debera ser financiado con endeudamiento
externo en reemplazo, al menos parcial, de la expansion monetaria.

El sector de la construccidn recortara la renovada tasa de crecimiento que exhibié hacia finales de 2013, aunque seguira en terreno
positivo motorizada por las construcciones relacionadas al plan ProCreAr y a las obras privadas en segmentos medios-altos y premium. Las
continuadas restricciones a la compra de divisas seguira incentivando a empresas y familias a ahorrar en inmuebles para preservar el valor
de sus ahorros, aunque el peor desempefio a nivel macroeconémico compensard parcialmente este efecto. El nivel de utilizacién de la
capacidad se mantiene en niveles maximos (medido en puestos de trabajo, despachos de cemento, ladrillos y hierro), con lo cual
esperamos que la evolucidn de costos supere ligeramente la tasa de inflacién de precios al consumidor. Sin embargo, la fuerte caida en las
superficies con permisos durante 2013 parece anticipar una moderacién del ciclo una vez que se terminen las obras actualmente en
construccion.

En sintesis, durante el afio 2014 cabe esperar una moderada contraccidon econémica, un nivel de inflacién significativamente superior al
afo 2013, y cuentas fiscales y externas relativamente estables en torno a los rangos del afio 2013, es decir, superavit comercial y en cuenta
corriente, con déficits primario y fiscal. Habra una continuacion de los recientes ajustes en el manejo de la politica monetaria y cambiaria,
aunque no esperamos cambios en cuanto a las restricciones a la adquisicion de ddlares para importaciones y distribucion de dividendos.
Los principales riesgos para la economia giran en torno a la espiralizacién en el incremento de precios si las paritarias cierran en niveles
superiores al 30%, a la pérdida de reservas del Banco Central y al proceso de sucesién politico dentro del peronismo a medida que se
acerca el final del mandato del partido oficialista.

IIl.  DESCRIPCION DE LAS OPERACIONES

Lanzamientos

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 dltima fase del edificio Forum Puerto del Buceo ($441,6M), los
cuatro edificios simultdneamente lanzados en el proyecto Metra Puerto Norte ($391,7M), y la extensiéon de las superficies (por
incorporacion de pisos adicionales) de edificios lanzados en ejercicios anteriores en el proyecto Venice (597,2M). El 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 mas altos pisos de Venice.
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En un afio con mejor contexto macroecondmico 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 432 unidades
fueron vendidas, con un incremento del 24% frente al afio anterior, y con un ticket promedio se incrementé un 43%, creciendo a un ritmo
mayor que nuestros costos de construccion.
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A continuacion, se describe la actividad realizada durante el ejercicio 2013 en relacién a los emprendimientos inmobiliarios que la Sociedad
desarrolla.

Forum Puerto Norte

Aprobaciones

Avances

Continuan las gestiones ante la Municipalidad para la obtenciéon de los permisos finales de obra de los edificios UNO, DOS, TRES,
SIETE, OCHO, NUEVE, Cubo A y Guarderia Nautica.

Aprobadas las gestiones ante Litoral Gas para la provision de gas natural en los Edificios DOS, TRES, CINCO, NUEVE, y el SUM.

Se espera que en breve la Empresa Provincial de Electricidad realice la colocacidon de celdas de potencia definitiva y, por
consiguiente, la provisién definitiva de energia eléctrica para el complejo. Se esperaba para fin de afio, pero por los
acontecimientos de conocimiento publico no lo han podido concretar.

Continuan las entregas de unidades para posesion a los propietarios de todos los edificios con excepcion del SEIS o Cubo B,
habiendo tomado posesién mas de un 50% de los propietarios y habiendo, en todos los edificios, gente viviendo y/o utilizando
las oficinas. Ambos subsuelos de estacionamientos también se encuentran finalizados y ya estan siendo utilizados por los
propietarios.

Contintian las obras en el dltimo edificio a construir, Cubo B, encontrandose las mismas en un estado muy avanzado,
estimandose como fecha para entrega de posesion el proximo mes de abril de 2014.

Ya se encontraban entregadas para el uso de los propietarios las instalaciones del gimnasio, spa y piletas cubiertas y descubiertas
incluyendo juegos de nifios, y en el Ultimo trimestre del afio 2013 se hizo entrega, para uso por parte de los propietarios, del
laundry y del parque.

Se han finalizado las obras en la Calle Gorriti, como asi también en los sectores que componen el espacio publico que seran
cedidos a la Municipalidad, y los mismos se encuentran en proceso de recepcion por parte de la Municipalidad para su inmediata
apertura al uso publico.

Showroom y comercializacion

El proyecto se encuentra vendido casi en su totalidad, con tan solo 6 unidades en stock, cuya comercializacion esta a
cargo de la inmobiliaria Lamelas. El esfuerzo comercial esta dirigido a las tareas de entregas y posventa de las unidades
funcionales.

Forum Alcorta

Aprobaciones

Avances

En espera de registro del tercer expediente municipal en la DGROC, que permitira la mensura de la Torre Ramsay para dar inicio
a la prehorizontalidad con el Perito Verificador de Obras N23. Dicho expediente registrado permitird la demolicién parcial
faltante del edificio Juramento.

Las obras de conexionado eléctrico fueron demoradas por Edenor, por no cumplir con la capacidad requerida para la puesta en
marcha de la Etapa I, permitiendo de ese modo la demolicién de la cdmara transformadora existente dentro del predio para
completar los trabajos suspendidos en subsuelos.

En la Torre UNO, los pisos y revestimientos en cocinas y bafios han sido completados junto con las escaleras. EIl muro cortina
sigue a ritmo sostenido, quedando por completar el piso 27 y 28. Los trabajos de carpinterias de aluminio sobre las fachadas
norte y sur se encuentran en el piso 25. Los trabajos de ascensores han sido completados. Se estdn instalando las aberturas
interiores y muebles de cocina y bafios. Se encuentra en proceso de licitacién el cerramiento del hall principal del edificio y sus
terminaciones de marmol. El piso de madera importado ha sido recibido en su totalidad para dar inicio a la colocacion.

En la Torre DOS, se completaron los trabajos de revoques en yeso en todos los pisos. La colocacion de pisos y revestimientos en
sectores humedos de la obra alcanzan un 70%. Las instalaciones de aire acondicionado se encuentran completas, quedando
pendiente la colocacién de los equipos.

Los trabajos de refuerzos estructurales del edificio Juramento siguen en curso. Se estdn licitando la albaiileria y las instalaciones
completas.

Ha sido completada la albaiiileria de los amenities y subsuelos. Los pisos de cocheras estan terminados en un 95%.

Se prevé la finalizacion de obra en la Torre UNO para el tercer trimestre de 2014, y de la Torre DOS y BARRA para el ultimo
trimestre del mismo afio.
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Showroom y comercializacion

El showroom “container” ubicado en la esquina de las calles Juramento y Ramsay se encuentra operativo. La comercializacion de
las 32 unidades en stock se realiza exclusivamente mediante la fuerza de ventas propia de TGLT.

Astor Palermo

Avances

. El contratista principal, Caputo, esta ejecutando la losa sobre el piso 13 y la estructura del basamento estd practicamente
completa.

. En cuanto al avance de la albaiiileria, se esta ejecutando la mamposteria del 8° piso y algunos pisos mas abajo se estd trabajando
con yeseria, revoques y carpetas.

. Comenzé la colocacién de premarcos de carpinteria y la colocacién de revestimientos de bafios en los pisos inferiores. Las
instalaciones eléctricas, sanitarias y termomecdnicas estan avanzando en subsuelos y en plantas altas acompafando el avance
de muros.

. Estdn préximos a adjudicarse la pintura, muebles de cocina y puertas interiores.

Showroom y comercializacion

. El showroom y la comercializacion del proyecto contindan operando en el local alquilado sobre la calle Beruti, a metros
del predio en obra. La comercializacién se realiza en forma exclusiva con nuestra fuerza de ventas propia.

Astor Nuiez

Aprobaciones

. El proyecto de la parcela 4B ha sido registrado municipalmente. Se ha presentado para aprobacién de Edenor la solicitud de
suministro de electricidad definitiva para todo el proyecto.

. Han sido aprobados los proyectos de extensidn de redes por el concesionario responsable, quedando pendientes los permisos de
la Direccidn de Trdansito para el corte de acera y calzada publica.

Avances

e Se completaron las terminaciones interiores de los locales comerciales sobre la Avenida Cabildo. Se estd procediendo a la
finalizacién de la fachada vidriada. Las instalaciones estan completas, faltando las conexiones en la sala de medidores eléctricos.

. Las obras de hormigdén armado y la albaiiileria de la torre y subsuelos han sido adjudicadas a la empresa Riva.

. Las obras de infraestructura exteriores al predio (extensidon de red de agua y cloacas) estan en curso de ejecucién. Se debera
realizar una extension de la red de gas dados los requerimientos de consumo solicitado para los locales comerciales. Esta en
proceso de adjudicacién de las obras.

Showroom y comercializacion
. La oficina comercial ha sido removida para permitir la finalizacién de las excavaciones, trasladando la atencidn al publico a las

oficinas de Palermo. Se estima su reapertura para el segundo trimestre del 2014. La comercializacion se realiza en asociacion con
la inmobiliaria Tizado.

Astor Caballito

Aprobaciones y avances

. Desde el 11 de septiembre de 2012 la ejecucidn de obra se encuentra suspendida en cumplimiento con la resolucién de la Sala |
de la Camara de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo y Tributario de la Ciudad de Buenos Aires, en los autos
caratulados “Asociacién Civil y Vecinal SOS Caballito por una Mejor Calidad de Vida ¢/ Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires s/

Procesos Incidentales”. Ver nota “Reclamos” en los Estados Financieros Consolidados para mayor detalle de la evolucion de este
conflicto.
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Venice

Aprobaciones

. El municipio de Tigre otorgd la Disposicion de Impacto Ambiental (DIA).

Avances

. A la fecha, se encuentran finalizadas las tareas de movimiento de suelos de la calle Perd, a la vez que se han comenzado dichos
trabajos sobre el sector Boulevard de la Memoria. Con esto, los movimientos de suelos de la Etapa | registran un 70% de avance.

e Se espera el inicio de las obras de construccién de los primeros edificios para el segundo trimestre de 2014, encontrandose
actualmente en fase de licitacion.

Showroom y comercializacion

. Durante 2013 se modificd la estrategia comercial, pasando a trabajar en forma exclusiva con la firma Achaval Cornejo, que
cuenta con un importante equipo dentro del showroom. También se llevé a cabo durante el segundo semestre una fuerte accién
de marketing, tanto online como offline, con el fin de fortalecer el posicionamiento del proyecto.

FACA (Metra Puerto Norte y FACA Foster)

Aprobaciones

. En base a la presentacion preliminar en la Municipalidad de Rosario del proyecto Metra Puerto Norte, se estad confeccionando la
documentacion a presentar para la aprobacion municipal definitiva.

. Se estan llevando a cabo reuniones con las diferentes compafiias prestadoras de servicios publicos, con el fin de acordar las
factibilidades de servicios.

Avances

. Sector Foster+Partners (F+P): el estudio FMR esta culminando la documentacion de los bloques A, C y D, cuya finalizacion se
espera, junto a la ingenieria de licitacién, para fines de marzo. Se estan analizando distintos posibles productos a desarrollar en
otros sectores del masterplan desarrollado por F+P.

e Sector Metra Puerto Norte: el estudio Mc Cormack y Asociados culminé con la documentacién e ingenieria de licitacién.

Showroom y comercializacion

. Durante el ultimo trimestre de 2013 se realizdé una campafia de marketing en medios de comunicacién masivo, que atrajo un
volumen publico inédito al showroom del proyecto realizado en galpones ya existentes en el predio.
. El showroom es atendido por personal propio de TGLT y de la inmobiliaria Lamelas, asociada en la comercializacidn del proyecto.

Forum Puerto del Buceo

Aprobaciones

. Se obtuvo el Permiso de Construccién de la obra en su totalidad, otorgado por la Intendencia de Montevideo (“IMM”) en el mes
de agosto de 2013. Ha habido actualizaciones de informacion por parte del estudio de Carlos Ott y Carlos Ponce del Ledn, sin
objeciones por parte de la IMM.

Avances

. Excavaciones: el contratista se encuentra trabajando en el drea de la segunda etapa, avanzando segun lo previsto, con un avance
fisico total del 95%. La primera etapa fue entregada a la contratista principal y la tercera etapa esta realizada casi en su totalidad,
quedando unos ajustes de niveles por realizar. Se prevé que finalice su trabajo a finales del mes de marzo.

. Contratista principal: Norte Construcciones inicid los trabajos en obra segun lo previsto originalmente. A la fecha, ha realizado
parte de los obradores y ha comenzado con los trabajos en las fundaciones, ejecutando el hormigén armado de las bases de los
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nucleos Ay B, y excavando las bases de los nucleos C, D y E. También, ha comenzado con la ejecucidon del muro de contencién en
el nucleo A.

. Electricista: habiéndose llegado a un acuerdo con Diego Suarez S.A. para la realizacion de las instalaciones eléctricas, han
comenzado con la realizacién de la ingenieria, y con la coordinacion en obra de los trabajos de puesta a tierra del proyecto.

e Ingenieria: Norte estd realizando la ingenieria de proyecto en coordinacidon con el estudio de Carlos Ott y Carlos Ponce de Ledn,
incluyendo las instalaciones y estructura.

. Licitaciones: se analizaron las ofertas recibidas de instalaciones sanitarias y ascensores, y se pre seleccionaron potenciales
candidatos a ejecutar las obras. Se estd por comenzar el proceso licitatorio de la carpinteria de aluminio y vidrio y de
acondicionamiento térmico.

Showroom y comercializacion

. El showroom en el World Trade Center a escasos metros del predio se encuentra operativo. La comercializacién continda en
asociacion con la inmobiliaria Meikle. Contintan los esfuerzos de venta en la Argentina por parte del equipo de ventas propio de
TGLT.

Workcenter

Aprobaciones

. La Municipalidad de Vicente Lopez requirié una nueva presentacion de planos por cambio del director de obra. En cuanto esté
designado el contratista principal se hara dicha presentacién para poder comenzar la obra.

Avances

. El proceso de licitacion del contratista principal esta casi terminado, habiéndose definido dos finalistas. En los préximos dias se
hara la adjudicacion.

Financiacion

e Se ha presentado en la Comision Nacional de Valores el prospecto para la colocacion de titulos fiduciarios en el mercado de
capitales. El producido de la colocacion serd aportado a la construccion del proyecto, y su repago estara ligado a la explotacion
de la propiedad, tanto su renta como su venta final.
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Resumen de nuestros proyectos
La tabla a continuacidn resume las caracteristicas generales y el estado actual de los emprendimientos inmobiliarios de la Compafiia:

Proyecto

Ubicacion

Segmento
Tipo

Caracteristicas
Afo de adquisicion

Terreno (m2)

Superficie vendible
(m2)

Unidades
vendibles

Otras unidades
vendibles

VPV total estimado
(millones de $)

VPV lanzado
(millones de $)

Superficie vendida
al 31/12/13 (m2)

% del total lanzado

Forum Puerto
Norte

Rosario,
Santa Fe

Alto/Medio-Alto

Conjunto Urbano

Costero
2008
43.000

52.639

448

Cocheras: 533
Guarderias
nauticas: 88

414,1

414,1

51.799

98%

Forum Alcorta

Bajo Belgrano,
Ciudad de
Buenos Aires

Alto

Conjunto Urbano

Parque
2008
13.000

40.902

156

Cocheras
400

1.062,1

1.062,1

34.791

85%

Astor Palermo

Palermo, Ciudad
de Buenos Aires

Medio-Alto

Multifamiliar

Urbano
2010
3.208

14.444

210

Cocheras
residenciales: 204
Cocheras
comerciales: 171

411,0

411,0

12.548

87%

Astor Caballito

Caballito, Ciudad
de Buenos Aires

Medio-Alto

Multifamiliar

Urbano
2011
9.766

31.114

500

Cocheras
502

449,4

243,4

5.750

33%

Astor Nuiiez

Nufiez, Ciudad de
Buenos Aires

Medio-Alto

Multifamiliar

Urbano
2011
4.759

20.317

298

Cocheras
300

470,4

470,4

9.601

47%

Venice

Tigre,
Buenos Aires

Alto/Medio-Alto

Urbanizacion

Costero
2007
320.000

Lotes unifamiliares:
aprox. 22.300
Viviendas y usos
comerciales: aprox.
208.600

Lotes unifamiliares:

aprox. 24 Viviendas

y usos comerciales:
aprox. 2.600

Cocheras: aprox.
2.970. Guarderias
nauticas y marinas:
aprox.: 182

Aprox. 4.380,4

638,7

11.314

35%

Metra Puerto
Norte (*)

Rosario,
Santa Fe

Medio

Conjunto
Urbano

Costero
2011/2013
45.800

68.646

1299

Cocheras: 881

1.146,2

391,7

8.279

41%

FACA Foster (*)

Rosario,
Santa Fe

Alto/Medio-Alto

Conjunto Urbano

Costero
2011/2013
32.000

63.836

483

Cocheras: 840

1.110,7

Forum Puerto
del Buceo

Montevideo,
Uruguay

Alto

Conjunto Urbano

Costero
2011
10.765

48.823

307

Cocheras: 364

US$ 159,3

US$ 159,3

17.696

36%
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Forum Puerto

Proyecto Forum Alcorta
NAria
Unidades vendidas
al 31/12/13 442 124
% del total lanzado 99% 79%
Cocheras
Otras unidades Cocheras: 522 231
vendidas al
31/12/13 Guarderias: 87
Ventas aseguradas
al 31/12/13 402,1 656,9
(millones de $)
% del total lanzado 97% 62%
Ventas aseguradas
durante 2013 22,1 173,0
(millones de $)
Avance de
construccion al
31/12/13
(ejecucion del 94% 59%
presupuesto
monetario, excl.
terreno)
Avance de
construccion al
31/12/13
(ejecucion del 94% 66%
presupuesto
monetario, incl.
Terreno)
Etapa Construccion y Construccion
Entrega
(*) Ambos a desarrollar en el terreno de la ex FACA.

Astor Palermo

180

86%

Cocheras
residenciales: 147

Cocheras
comerciales: 171
328,2

80%

61,4

40%

64%

Construccion

Astor Caballito
95
33%

Cocheras: 79

62,0

25%

(17,7)

3%

20%

Construccion

Astor Nuiiez

147

49%

Cocheras
residenciales: 84

Cocheras
comerciales:: 20
176,3

37%

120,0

14%

29%

Construccion

Venice
152
32%
Cocheras: 153

Guarderias nauticas
y marinas: 12

196,0

31%

95,3

1%

2%

Construccion

Metra Puerto
Narta (%)

158

37%

Cocheras: 49

131,8

34%

131,8

Disefio de
Producto y
Obtencion de
Aprobaciones

FACA Foster (*)

Disefio de
Producto y
Obtencion de
Aprobaciones

Forum Puerto

Aal Riiran

113
37%

Cocheras: 132

USS$ 40,6

29%

USssS 16,0

6%

29%

Construccion
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IV. OTRAS TRANSACCIONES RELEVANTES

Adquisicion del terreno de la ex FACA en Rosario

El dia 11 de diciembre de 2013, TGLT adquirié de Servicios Portuarios S.A. el dominio total y exclusivo de un terreno situado en la
ciudad de Rosario, Provincia de Santa Fe, con el objeto de desarrollary construir un nuevo emprendimiento inmobiliario.

Dicho emprendimiento inmobiliario estard compuesto por dos grandes sectores de edificaciones de primer nivel y calidad que
incluiran, entre otros, departamentos para vivienda, locales comerciales, bauleras, cocheras, guarderias para embarcaciones,
amarres, marinas, etc. El total de la superficie del terreno es de aproximadamente 84.000 m2, que resulta en un FOT de 117.000
m2 y una superficie vendible y/o comercializable estimada de 132.482 m2 mas 1.721 unidades destinadas a cocheras. En el sector
que linda con el rio Parana y nuestro proyecto Forum Puerto Norte se proyecta un emprendimiento dirigido al segmento de altos
ingresos y que fue disefiado por el estudio de arquitectura Foster + Partners (denominado provisoriamente FACA Foster). En el
sector alejado de la costa, se desarrolla actualmente el complejo edilicio Metra Puerto Norte, cuya primera etapa fue lanzada en el
ultimo trimestre de 2013.

Como contraprestacidn por la transferencia en propiedad del inmueble a su favor, TGLT entregara a Servicios Portuarios S.A.
unidades funcionales de los productos a desarrollar y construir en el emprendimiento inmobiliario.

Fideicomiso Workcenter para la construccion de inmueble de oficinas

El 31 de mayo de 2013, TGLT se constituyo en fiduciaria del Fideicomiso FWC (“FWC”). FWC tiene como objeto la construccién y
comercializacion de un edificio de oficinas denominado Workcenter en un terreno ubicado en Olivos, Partido de Vicente Lépez,
Provincia de Buenos Aires, cercano a la interseccidn de la calle Debenedetti y el Acceso Norte. El proyecto arquitectdnico, de los
estudios Aisenson y Lacroze-Miguens-Pratti, tiene los planos aprobados para iniciar su construccion.

Conforme el acuerdo celebrado entre los fiduciantes de FWC y TGLT, TGLT realizard sus mayores esfuerzos para financiar la
construccion del proyecto, ya sea mediante la estructuracion de un fideicomiso financiero que financie las obras y adquiera la
propiedad de las oficinas a desarrollar, o mediante su preventa a inversores. Actualmente, se estan tramitando las aprobaciones
ante la Comision Nacional de Valores para la colocacion de un fideicomiso financiero con oferta publica que permita la financiacién
de la construccion. El repago se realizard mediante la explotacién del edificio, tanto su renta como su venta posterior.

V.  DATOS ESTADISTICOS

Informacion relativa a la evolucion del nimero de empleados del Grupo:

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012
Empleados 79 75

22



TGLT S.A.

MEMORIA Y RESENA INFORMATIVA

EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

Informacion relativa a la evolucion de ventas y anticipos:

Forum Puerto Forum Alcorta Astor Palermo Astor Caballito Astor Nuiiez Venice Forum Puerto Metra Puerto Total
Norte del Buceo Norte

Unidades comercializadas
En el trimestre terminado el 31.12.13 8 3 4 (2) 32 43 10 158 256
En el trimestre terminado el 31.12.12 24 9 4 - 2 8 15 - 62
En el ejercicio terminado el 31.12.13 18 21 30 (27) 99 65 50 158 414
En el ejercicio terminado el 31.12.12 64 23 48 94 22 42 56 - 349
Acumulado al 31.12.13 442 124 180 95 147 152 113 158 1411
Ventas aseguradas (*)
Ventas del periodo
En el trimestre terminado el 31.12.13 12.459.151 26.492.377 12.653.204 (1.329.619) 42.390.113 71.184.926 19.877.466 131.768.217 315.495.836
En el trimestre terminado el 31.12.12 29.844.483 40.762.272 8.606.259 - 1.942.207 6.637.512 32.474.130 - 120.266.863
En el ejercicio terminado el 31.12.13 22.065.391 172.951.121 61.447.329 (17.713.538) 119.997.617 95.319.257 102.619.029 131.768.217 688.454.422
En el ejercicio terminado el 31.12.12 54.202.988 90.036.926 63.669.639 48.817.416 14.895.587 27.731.666 83.371.162 - 382.725.384
Ajustes sobre ventas de periodos anteriores (**)
En el trimestre terminado el 31.12.13 7.511.639 28.961.511 26.567.960 5.064.260 8.766.027 47.365.643 92.822.525 - 217.059.565
En el trimestre terminado el 31.12.12 2.777.846 18.915.233 3.077.941 11.313.691 1.850.129 3.197.930 3.860.199 - 44.992.969
En el ejercicio terminado el 31.12.13 (18.600.604) 24.783.340 65.029.207 5.052.096 15.983.903 50.679.437 106.303.984 - 249.231.364
En el ejercicio terminado el 31.12.12 36.677.638 42.879.083 46.513.418 14.902.918 4.745.075 5.494.352 8.547.343 - 159.759.827
Ventas totales
En el trimestre terminado el 31.12.13 19.970.790 55.453.888 39.221.165 3.734.641 51.156.141 118.550.569 112.699.991 131.768.217 532.555.401
En el trimestre terminado el 31.12.12 32.622.329 59.677.505 11.684.200 11.313.691 3.792.336 9.835.442 36.334.329 - 165.259.832
En el ejercicio terminado el 31.12.13 3.464.787 197.734.460 126.476.536 (12.661.442) 135.981.520 145.998.694 208.923.013 131.768.217 937.685.786
En el ejercicio terminado el 31.12.12 90.880.626 132.916.009 110.183.057 63.720.334 19.640.661 33.226.018 91.918.506 - 542.485.211
Acumulado al 31.12.13 402.064.238 656.881.288 328.233.340 62.001.450 176.266.547 195.969.666 327.299.672 131.768.217 2.280.484.419
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Anticipos de clientes (*)

En el trimestre terminado el 31.12.13 (36.923.371) 13.680.015 29.703.596 11.631.252 5.023.241 19.619.815 24.916.577 50.953.513 118.604.636

En el trimestre terminado el 31.12.12 46.336.106 44.750.302 14.207.050 2.205.092 2.616.119 7.959.780 65.276.725 - 183.351.174

En el ejercicio terminado el 31.12.13 (109.579.339) 205.729.271 63.399.230 (1.078.861) 42.711.019 41.667.909 67.529.569 50.953.513 361.332.310

En el ejercicio terminado el 31.12.12 55.334.260 162.735.522 81.251.902 43.913.337 23.312.671 21.948.674 116.293.870 - 504.790.236

Acumulado al 31.12.13 159.825.425 408.080.098 196.936.639 65.408.306 79.378.678 65.430.708 183.974.079 50.953.513 1.209.987.446
(*) Montos expresados en pesos netos del Impuesto al Valor Agregado.

(**)  Corresponde a ajustes relativos a variaciones en el tipo de cambio y en el indice CAC por el cual se ajustan ciertos contratos de venta celebrados en periodos anteriores asi como a otros ajustes sobre ventas aseguradas en periodos anteriores.
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VI.  CONSIDERACION DE LOS PRINCIPALES INDICADORES DE RESULTADOS

Resultado por PoC

Bajo NIIF la Compaiiia 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).

A los efectos de seguir presentado informacion relevante para los inversores, y de ofrecer continuidad con las métricas
presentadas en el pasado, TGLT presenta Ingresos PoC y CMV PoC pro forma, facilitando ademds la comparacién con otras
compaiiias del sector que si reconocen ingresos a través de la metodologia de porcentaje de avance.

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 construccion producto de una menor velocidad de venta que la anticipada, con el correspondiente incremento en costos
derivados de la inflacién y de los costos fijos asociados a la mayor estadia en el predio de nuestros contratistas.

RESULTADO POR PoC (en millones de pesos) 2013 2012 Var %
Ingresos por ventas PoC 423,7 308,6 37%
Forum Puerto Norte 16,1 91,1
Forum Alcorta 176,8 121,9
Astor Palermo 127,4 82,1
Astor Nufiez 55,8 -
Astor Caballito - 13,4
Forum Puerto del Buceo 40,2 -
Venice 7,4 -
Costo de mercaderias vendidas PoC (422,9) (327,0) (29%)
Forum Puerto Norte (92,1) (151,9)
Forum Alcorta (146,6) (94,3)
Astor Palermo (104,4) (68,6)
Astor Nufiez (43,9) -
Astor Caballito - (12,2)
Forum Puerto del Buceo (30,5) -
Venice (5,3) -
Resultado por PoC 0,8 (18,4) n/a
Resultado por PoC bruto / Ingresos por ventas PoC 0,2% (6.0%)
Forum Puerto Norte (473%) (67%)
Forum Alcorta 17% 23%
Astor Palermo 18% 16%
Astor Nufiez 21% -
Astor Caballito - 9%
Forum Puerto del Buceo 24% -
Venice 29% -

En la Nota 40. Informacion de segmentos de los Estados Financieros Consolidados se encuentra la informacion sobre ventas y
presupuestos basados en los cuales se elaboraron los indicadores anteriores.
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VIl.  PRINCIPALES INDICADORES, RAZONES O INDICES:

TGLT Grupo

Indicador Férmula Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Liquidez Activo Corriente / Pasivo Corriente 1,13 1,21 1,73

(Patrimonio Neto + Participacion de terceros en

Solvencia Sociedades controladas) / Pasivo 0,14 0,27 0,68
Inmovilizacién del Capital Activo no Corriente / Activo Total 0,14 0,14 0,15
Rentabilidad Resultado neto del ejercicio / Patrimonio Neto promedio (0,19) (0,35) (0,08)
TGLT individual

Indicador Féormula Dic 31,2013 Dic31,2012 Dic31,2011
Liquidez Activo Corriente / Pasivo Corriente 1,18 1,23 1,81

(Patrimonio Neto + Participacion de terceros en Sociedades

Solvencia controladas) / Pasivo 0,31 1,02 2,83
Inmovilizacién del Capital Activo no Corriente / Activo Total 0,28 0,48 0,53
Rentabilidad Resultado neto del ejercicio / Patrimonio Neto promedio (0,19) (0,37) (0,09)

VIIl. MERCADO DE CAPITALES

Performance de la accion de TGLT S.A.

El precio de la accién ha cerrado en $8,50, un 13% por encima del valor al cierre del ejercicio anterior. La evolucidn del precio de
la accion desde el IPO muestra que hasta finales de 2012 la accién de TGLT ha operado por encima del portafolio de mercado,

mientras que pasada esta fecha, los roles se invierten y se observa que TGLT se ubica debajo del indice Merval con una tendencia
constante.

Evolucidn del precio y Volumen operado
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Performance de la accion de TGLT en comparacion con el indice Merval
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Programa de Obligaciones Negociables

Con fecha 20 de diciembre de 2011, la Asamblea de Accionistas aprobd la creaciéon de un programa global de emision de
obligaciones negociables simples, no convertibles en acciones, a corto, mediano y/o largo plazo, subordinadas o no, con o sin
garantia, conforme a la Ley Nro. 23.576 y sus modificatorias (las “ONs”) por un monto maximo de hasta ddlares estadounidenses
cincuenta millones (USS 50.000.000) o su equivalente en otras monedas en circulacion en cualquier momento, bajo el cual se
podran emitir distintas clases y/o series denominadas en ddlares estadounidenses u otras monedas y re-emitir las sucesivas clases
y/o series que se amorticen (el “Programa”). El Programa tendrd un plazo de duracién de cinco (5) afios contados desde su
autorizacién por la CNV, dentro del cual se deberan efectuar todas las emisiones y re-emisiones bajo este Programa.

Asimismo, se aprobd que los fondos obtenidos mediante la colocacién de las ONs emitidas bajo el Programa sean afectados a
cualquiera/cualesquiera de los destinos enumerados en el articulo 36 inc. 2) de la Ley No. 23.576 y sus modificatorias, vale decir: a
inversiones en activos fisicos situados en el pais; y/o integracion de capital de trabajo en el pais; y/o refinanciacién de pasivos; y/o
a la integracion de aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la Sociedad emisora cuyo producido se aplique
exclusivamente a los destinos antes especificados, debiendo el Directorio (o, en su caso, los directores o funcionarios en quienes
pudieran subdelegarse sus facultades) concretar a cual o cuales de dichos destinos se afectaran los fondos provenientes de la
emisidn o re-emisidn de cada serie o cada clase de ONs a emitirse bajo el Programa.

El 12 de julio de 2012 el Directorio de la Comisidn Nacional de Valores autorizé el Programa por medio de la resolucion N2 16.853.

Luego de la emisidn de las Obligaciones Negociables Clases |y Il en 2012, se continué en el marco del Programa con la emisién de
las Obligaciones Negociables Clases Ill y IV.

Las Obligaciones Negociables Clase Ill fueron emitidas por un monto de $ 60.320.000, a tasa variable Badlar Privada mas un
margen de 3,95% con vencimiento a los 30 meses de su emision, es decir el 4 de enero de 2016. El capital sera amortizado en
pesos mediante cuatro pagos iguales y consecutivos en los meses 21, 24, 27 y 30 desde la fecha de emisidn. El interés sera
pagadero trimestralmente a partir del 3 de octubre de 2013.

Las Obligaciones Negociables Clase IV fueron emitidas por un monto de US$ 7.380.128, a una tasa fija de 3,9% con vencimiento a
los 36 meses de su emision, es decir el 4 de julio de 2016. El capital serd amortizado en pesos mediante cuatro pagos iguales y
consecutivos en los meses 27, 30, 33 y 36 desde la emision. El interés serd pagadero trimestralmente a partir del 3 de octubre de
2013.

TGLT destina los fondos a realizar inversiones en bienes de uso en el pais, integrar capital de trabajo en el pais, refinanciar pasivos,
realizar aportes de capital a compafiias subsidiarias o relacionadas a la Compaiiia, y/o cualquier otro destino previsto en las normas
aplicables.

A la fecha de la emision ambas Clases cuentan con la calificacion BBB+ en escala de riesgo nacional de largo plazo de FIX SCR S.A.
Agente de Calificacion de Riesgo (antes denominada Fitch Argentina Calificadora de Riesgo S.A.). Las obligaciones son negociadas
en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y en el Mercado Abierto Electrdnico.
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A continuacion se resumen las condiciones de emisidn de las obligaciones negociables emitidas por la Sociedad:

Clase |

Clase Il

Clase 11l

Clase IV

Monto emitido

$19.533.207

USS$ 8.554.320

$ 60.320.000

USS$ 7.380.128

Moneda de pago

Pesos

Pesos, al tipo de
cambio vigente
(“dollar-linked”)

Pesos

Pesos, al tipo de
cambio vigente
(“dollar-linked”)

Tasa de interés Badlar Privada + 525 9,25% Badlar Privada + 395 3,90%
bps bps
Vencimiento 21 de mayo de 2014 21 de agosto de 2014 4 de enero de 2016 4 de julio de 2016

Amortizacién

3 pagos consecutivos
iguales, desde el 21 de
noviembre de 2013

4 pagos consecutivos
iguales, desde el 21 de
noviembre de 2013

4 pagos consecutivos
iguales, desde el 3 de
abril de 2015

4 pagos consecutivos
iguales, desde el 5 de
octubre de 2015

Pago de intereses

Cupdn trimestral

Pago del capital

Ala par

Calificacion BBB+ por FIX SCR S.A. Agente de Calificacidn de Riesgo
(antes denominada Fitch Argentina Calificadora de Riesgo S.A.)

Mercados BCBA & MAE

Ley aplicable Argentina

IX. INFORMACION CONTABLE RESUMIDA

Resumen de la situacion patrimonial, resultados, generacidon y aplicacion de fondos e
indicadores

Estructura patrimonial - TGLT Grupo

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31,2011
Activo corriente 2.122.417.297 1.483.771.220 1.095.366.930
Activo no corriente 345.861.150 232.588.081 194.732.069

Total del activo 2.468.278.447 1.716.359.301 1.290.098.999

Pasivo corriente 1.882.361.204 1.221.791.917 631.385.537
Pasivo no corriente 283.864.203 128.566.582 136.519.238
Total del pasivo 2.166.225.407 1.350.358.499 767.904.775
Participacion de terceros en Sociedades controladas 39.155.739 47.680.669 76.770.567
Participacién de propietarios de la controladora 262.897.301 318.320.133 445.423.657
Total del patrimonio neto 302.053.040 366.000.802 522.194.224

Total del pasivo y patrimonio neto 2.468.278.447 1.716.359.301 1.290.098.999

El activo corriente al 31 de diciembre de 2013 se incrementd en $638,6 millones en el afio, principalmente como consecuencia del
aumento de bienes de cambio de $587,1 millones, asociado principalmente al avance en las obras de todos nuestros proyectos, y
la adquisicion del terreno en donde se desarrollara el proyecto Metra Puerto Norte y un segundo proyecto disefiado por el estudio
de arquitectura Foster + Partner (F+P) denominado provisoriamente FACA Foster. Por su parte, el activo no corriente se vio
incrementado mayormente por el crecimiento de los créditos impositivos.

El Pasivo se vio incrementado en $815,9 millones, impulsado principalmente por un mayor nivel de préstamos (emision de nueva
serie de ONs por $100 millones, 3era linea de crédito para Forum Alcorta por $30 millones y el desembolso inicial de la linea de
hasta $71 millones acordada para Astor Nufiez), el incremento en los anticipos recibidos de nuestros clientes como consecuencia
del avance en las ventas de la mayor parte de nuestros proyectos y también por un mayor volumen de deudas comerciales,
relacionado con el crecimiento en el inventario antes mencionado.
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Estructura patrimonial - TGLT individual

Dic 31, 2013 Dic31,2012  Dic 31,2011

Activo corriente 808.498.042 329.001.985 282.866.575
Activo no corriente 315.270.431 301.912.428 319.909.382
Total del activo 1.123.768.473 630.914.413 602.775.957
Pasivo corriente 686.614.349 267.443.426 156.003.018
Pasivo no corriente 174.256.823 45.150.854 1.349.282
Total del pasivo 860.871.172 312.594.280 157.352.300
Total del patrimonio neto 262.897.301 318.320.133 445.423.657
Total del pasivo y patrimonio neto 1.123.768.473 630.914.413 602.775.957

El activo corriente al 31 de diciembre de 2013 se incrementd en $479,5 millones en el afio, lo que se explica casi integramente por
el aumento en bienes de cambio, derivado del avance en las obras de Astor Palermo y Astor Nufiez, junto con la adquisicién del
terreno de la ex FACA. Por su parte, el activo no corriente se incrementa primordialmente por el crecimiento de los créditos
impositivos.

El incremento en el Pasivo por $548,3 millones por su parte se explica por el aumento en el nivel de préstamos, entre los que se
destaca la emision de la nueva serie de ONs por $100 millones, y por el incremento en el volumen de los anticipos de clientes en
los proyectos Astor Palermo, Astor Nufiez y Metra Puerto Norte.

Finalmente, el Patrimonio Neto se redujo en $55,4 millones, lo que se explica exclusivamente por la pérdida del ejercicio.

Estructura de resultados del ejercicio — TGLT Grupo

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011
Resultado operativo (190.984.648) (161.404.790) (35.604.928)
Otros gastos (487.345) (550.002) (70.422)
Diferencias de cambio (27.505.349) (68.653.253) (21.538.717)
Resultados financieros y por tenencia, netos 141.869.790 4.366.136 2.431.489
Otros ingresos y egresos, netos 5.922.632 255.992 1.724.073
Pérdida neta del ejercicio antes del Impuesto a las Ganancias (71.184.920) (225.985.917) (53.058.505)
Impuesto a las Ganancias 6.809.234 68.459.551 13.652.640
Pérdida neta del ejercicio (64.375.686) (157.526.366) (39.405.865)
Diferencia de conversion de una inversion neta en el extranjero 427.924 (505.907) -
Pérdida integral total del periodo (63.947.762) (158.032.273) (39.405.865)
Resultado atribuible a:
Propietarios de la controladora (55.850.756) (142.481.430) (45.241.815)
Participaciones no controladoras (8.524.930) (15.044.936) 5.835.950

Como se menciona anteriormente, bajo NIIF la Compafiia reconoce ingresos por ventas —y el correspondiente costo de ventas —
solo cuando las unidades vendidas son entregadas. TGLT se encuentra actualmente en plena fase de crecimiento, con muchos
proyectos en su fase inicial y, del total de proyectos que tiene en cartera, a excepcion de tres unidades entregadas en Forum
Alcorta, sélo Forum Puerto Norte ha comenzado a entregar unidades, con lo cual el resultado operativo de este ejercicio se ve
altamente influenciado por la pobre performance de este proyecto.

En anteriores ocasiones explicamos los motivos (los cuales mencionamos nuevamente en el apartado Resultado por PoC del
presente documento) tanto de contexto como propios del proyecto, que han llevado a que Forum Puerto Norte incurra en
pérdidas operativas. Esto se ve reflejado en el resultado bruto del ejercicio, que registra entrega de unidades con margen bruto
negativo. Por su parte, considerando el resultado actual y esperado del proyecto, y siguiendo lo indicado por la norma, se registré
durante el periodo una desvalorizacién del stock del proyecto por un total de $100,5 millones, en anticipacién de futuras pérdidas
que se cristalizarian a medida que se entregasen nuevas unidades.

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.
Durante todo el afio la Compaiiia, para acompaiiar el crecimiento en el nivel de actividad, realizé grandes inversiones en esfuerzos
de ventas y campafias de marketing para todos sus proyectos.

El resultado financiero positivo que se refleja por $114,3 millones corresponde en su mayoria al recupero de la provisién de
anticipos de clientes en moneda extranjera en los proyectos con un alto grado de avance, lo que es parcialmente compensando
por resultados financieros negativos derivados del costo de deuda tomada y de la diferencia de cambio asociada principalmente al
endeudamiento en moneda extranjera, efecto acentuado en este ejercicio por una mayor depreciacion anual del tipo de cambio
respeto al 2012 (+33%).
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Estructura de resultados del ejercicio — TGLT individual

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011

Resultado operativo (39.381.782) (60.866.746) (15.394.551)
Resultado de inversiones permanentes (42.830.269) (85.586.286) (38.576.969)
Otros gastos (466.558) (528.498) (62.862)
Diferencias de cambio (1.496.818) (11.312.399) 2.824.422
Resultados financieros y por tenencia, netos 41.229.721 6.291.683 3.663.992
Otros ingresos y egresos, netos (10.840.206) (2.684.479) 1.225.777
Pérdida neta del ejercicio antes del Impuesto a las Ganancias (53.785.912) (154.686.725) (46.320.191)
Impuesto a las Ganancias (2.064.844) 12.205.295 1.078.376
Pérdida neta del ejercicio (55.850.756) (142.481.430) (45.241.815)
Diferencia de conversidén de una inversion neta en el extranjero 427.924 (505.907) -
Pérdida integral total del ejercicio (55.422.832) (142.987.337) (45.241.815)

La Sociedad obtuvo un resultado bruto de $2,0 millones originado en lineas de negocios secundarias. Bajo NIIF la Compafiia
reconoce ingresos por ventas —y el correspondiente costo de ventas — solo cuando las unidades vendidas son entregadas. Dado
que los proyectos de la Sociedad aun estan en construccion, no se registra en consecuencia en el ejercicio ningln ingreso por
ventas.

Los gastos de comercializacién y administracién alcanzaron los $41,4 millones, dada la inversién en soporte publicitario a los
proyectos Astor Palermo, Astor Nufiez y Metra Puerto Norte y al desarrollo de la marca TGLT, bajo el concepto “Proyectos de
Vida”. Asimismo se incluye dentro de esta linea el gasto correspondiente a la estructura operativa de la Sociedad.

La Sociedad obtuvo ingresos financieros netos por $39,7 millones, corresponde en su mayoria al recupero de la provisién de
anticipos de clientes en moneda extranjera, asi como también por las colocaciones transitorias de los excedentes de caja.

Estructura de la generacion o aplicacion de fondos del ejercicio — TGLT Grupo

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011
Fondos utilizados en las actividades de operacion (110.582.604) (93.292.463) (101.190.665)
Fondos utilizados en las actividades de inversion (3.141.610) (7.166.651) (15.045.961)
Fondos generados por las actividades de financiacion 176.383.789 79.358.789 21.346.625
Total de fondos generados durante el ejercicio 62.659.575 (21.100.325) (94.890.001)

En el afio 2013 se utilizaron $ 110,6 millones en las actividades operativas. Los adelantos de clientes recibidos en el ejercicio ($
461,2 millones) proporcionaron la mayor parte de la financiacién operativa, siendo la inversién en inventarios (S 564,6 millones) la
principal erogacién.

La inversion en PP&E de $3,1 millones, de los cuales $ 1,6 millones se destinaron a showrooms, y en intangibles — principalmente
software — explican el uso en actividades de inversion.

En el transcurso del afio se obtuvo una financiacién neta por $ 174,3 millones, principalmente a través de la emisién de $ 100
millones en obligaciones negociables y los desembolsos por los préstamos a la construccién de Astor Nufiez y Forum Alcorta.

El incremento en el saldo de efectivo y equivalentes de $ 62,7 millones en 2013 produjo un saldo final al cierre del ejercicio de
$121,1 millones.

Estructura de la generacion o aplicacion de fondos del ejercicio — TGLT individual

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011
Fondos utilizados en las actividades de operacion (57.509.814) (104.994.295) (88.087.185)
Fondos utilizados en las actividades de inversion (2.901.671) (4.631.056) (1.932.320)
Fondos generados por las actividades de financiacion 97.028.580 85.085.662 4.070.858
Total de fondos generados durante el ejercicio 36.617.095 (24.539.689) (85.948.647)

En el afio 2013 se utilizaron $57,5 millones en las actividades operativas. Los adelantos de clientes recibidos en el ejercicio ($170,5
millones) proporcionaron la mayor parte de la financiacién operativa, siendo la inversidn en inventarios ($402,4 millones) la
principal erogacién.

La inversién en PP&E de $2,9 millones, se destind a showrooms y a intangibles, y explican el uso en actividades de inversién.

Los usos anteriormente descriptos, fueron financiados mediante la obtencién de fondos externos por $ 97,0 M que incluyen por un
lado la emisién de obligaciones negociables Clase Il y IV por $ 100,0 millones y demas préstamos bancarios, y por el otro las
primeras amortizaciones de las obligaciones negociables Clase | y II.
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X. RELACIONES CON SOCIEDADES VINCULADAS

a) Al 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011, los saldos con Sociedades art. N° 33 - Ley N° 19.550 y otras partes relacionadas,

clasificados por la naturaleza de la operacidn, son los siguientes:

Corrientes Dic 31,2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011
CREDITOS POR VENTAS
En moneda nacional
AGLS.A. 739.106 - -
739.106 - -
OTROS CREDITOS
En moneda nacional
Accionistas personas fisicas 2.200.081 1.848.704 989.953
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participages 2.072.182 1.635.140 842.516
Otros accionistas 2.731.561 2.212.584 909.086
Directores - 111.024 32.631
7.003.824 5.807.452 2.774.186
En moneda extranjera
Alto Palermo S.A. - - 2.480.737
Accionistas personas fisicas - - 2.788.486
- - 5.269.223
Subtotal Créditos con partes relacionadas - Corriente 7.742.930 5.807.452 8.043.409
No corrientes
CREDITOS POR VENTAS
En moneda nacional
AGLS.A. 739.106 - -
Subtotal créditos con partes relacionadas - No corriente 739.106 - -
Total créditos con partes relacionadas 8.482.036 7.122.452 8.043.409
DEUDAS COMERCIALES
En moneda extranjera
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. 35.418.354 26.711.763 42.224.900
35.418.354 26.711.763 42.224.900
En moneda nacional
Accionistas personas fisicas 230.744 - -
230.744 - -
PRESTAMOS
En moneda extranjera
Accionistas personas fisicas - 1.769.534 19.859.219
- 1.769.534 19.859.219
ANTICIPOS DE CLIENTES
En moneda nacional
Accionistas personas fisicas 24.336.743 1.480.385 4.022.989
24.336.743 1.480.385 4.022.989
En moneda extranjera
Accionistas personas fisicas 2.985.572 4.834.453 4.088.507
Alto Palermo S.A. 118.681.746 69.007.438 35.048.466
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. 60.287.590 45.467.624 11.965.151
181.954.908 119.309.515 51.102.124
Total Saldos con partes relacionadas 241.940.749 149.271.197 117.209.232
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b) Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, las operaciones mas significativas con Sociedades art. N° 33 - Ley N° 19.550 y otras partes
relacionadas, fueron las siguientes:

Ganancia/ (Pérdida)
Dic 31, 2013 Dic 21, 2012

SERVICIOS PRESTADOS
AGLS.A. 163.212 1.086.777
163.212 1.086.777

SERVICIOS RECIBIDOS
Accionistas personas fisicas (829.316) -
(829.316) -

RESULTADOS FINANCIEROS

Alto Palermo S.A. (22.492.665) (6.248.452)
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. (23.526.557) (8.195.664)
Accionistas personas fisicas 217.605 (3.592.833)

(45.801.617) (18.036.949)

OTROS EGRESOS

Directores (300) -
Accionistas personas fisicas (2.090) -
(2.390) -

HONORARIOS
Directores (112.419) -
(112.419) -

PAGOS EFECTUADOS POR CUENTA Y ORDEN DE TERCEROS

Accionistas personas fisicas 353.834 1.750.042
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes 437.042 387.104
Otros accionistas 532.166 753.851
Directores 1.695 77.693

1.324.737 2.968.690

ENTREGAS DE UNIDADES FUNCIONALES
Accionistas personas fisicas 2.642.370 -
2.642.370 -

ANTICIPOS DE CLIENTES

Alto Palermo S.A. - 27.681.460
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. - 29.618.264
Accionistas personas fisicas 24.168.006 3.242.604

24.168.006 60.542.328

PAGOS EFECTUADOS

Accionistas personas fisicas 2.796.021 -
2.796.021 -

COBROS DE SERVICIOS PRESTADOS Y MUTUOS

Alto Palermo S.A. - 2.529.350

IRSA Inversiones y Representaciones S.A. - 19.824.592

= 22.353.942

c) Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, las transacciones con personal clave se detalla a continuacién:

Dic31,2013  Dic 31,2012

Beneficios a los empleados a corto plazo 5.284.505 5.065.392
Cargas sociales 822.706 784.481
Total 6.107.211 5.849.873
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Con fecha 13 de diciembre de 2011, el Directorio de la Sociedad 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).

XI.  GOBIERNO CORPORATIVO

Politicas de Gobierno Corporativo

La Compaiiia cumple con la Ley de Sociedades Comerciales de la Republica Argentina Nro. 10.550 y sus modificatorias, asi como
con la Ley de Oferta Publica Nro. 26.831, el Decreto Reglamentario N2 1023 de fecha 1° de agosto de 2013 y las Normas de la CNV,
texto ordenado 2013 y demdas normas de gobierno corporativo de la CNV. El 11 de octubre de 2007, la CNV emitié la Resolucion
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 publicé la Resolucién General 606/2012, por medio de la cual se dejo sin
efecto la Resolucion 516/07 para los ejercicios que se iniciaron a partir del 1° de enero de 2012, estableciéndose un nuevo Cédigo
de Gobierno Societario, asi como la necesidad de que las sociedades emisoras produzcan un Informe sobre el grado de
cumplimiento que dan a dicho Cddigo, 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 Resolucién General de la CNV Nro. 622/2013.

El Cédigo de Gobierno Societario establece una serie de principios y recomendaciones para las sociedades emisoras. En el Anexo | a
esta Memoria se encuentran detallados indicando ademds el grado de implementacion 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 adhesién a las normas descriptas anteriormente, con otras practicas de buen gobierno
como las siguientes:

. Tipo de accidn Unica, cada una representativa de 1 (un) voto

. Oferta publica obligatoria en caso de retiro de la oferta publica

. Panel de arbitraje de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires por reclamos relativos a las acciones y/o accionistas

. Derechos de adquisicién preferente (“tag-along rights”) para accionistas minoritarios

. 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 informacién 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 N2 17.811, ya sea por su capital, por sus
obligaciones negociables o que hayan solicitado autorizacién para estar incluidas en el citado régimen, las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (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 pertinentes de la CNV y la Ley de Sociedades Comerciales.

Organos de administracién
Gerencia

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

Desde un comienzo, la Compaiiia ha sido liderada por Federico Weil, quien cumple el rol de 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 jerdrquico de marcada experiencia
con el claro objetivo de construir y desarrollar el crecimiento planificado de la Compafiia.

La administracion de las actividades de la Compafiia junto con la implementacion y ejecucion de los objetivos corporativos se
encuentra a cargo de la gerencia de primera linea y reporta directamente al Presidente. El Presidente es quien designa a la
gerencia de primera linea. La gerencia de primera linea se reine semanalmente para discutir y tomar decisiones relacionadas al
curso ordinario de los negocios de la Compafiia y que por su naturaleza no deben ser sometidas al tratamiento por parte del
Directorio.
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El siguiente cuadro presenta informacion acerca de nuestra actual gerencia de primera linea que presta servicios a la Compafiia:

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 Compaiiia con diferentes responsabilidades desde el 12 de diciembre de 2009.

Alejandro Belio. Nacié 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 de Creaurban S.A., Gerente
de Proyectos de la Fundacién Malecén 2000 (Guayaquil, Ecuador), Jefe de Grupo de Obras de Construcciones Lain/OHL (Barcelona,
Espafia) y Director de Proyectos de Graziani S.A. Es arquitecto graduado de la Universidad de Buenos Aires en 1979, obtuvo su
MBA en la Universidad del CEMA y completé el Programa de Alta Direccion del IAE.

Ver seccidn Directorio debajo para ver los antecedentes de Federico Weil, Rafael |. Soto y Rodrigo Lores Arnaiz.

Remuneracion. Nuestra politica de compensacidén 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. Nuestra gerencia de primera linea recibe un monto fijo
establecido tomando en cuenta sus antecedentes, capacidad y experiencia y una bonificacion anual que varia segin su desempefio
individual y nuestros resultados. En octubre de 2009, el Directorio de TGLT aprobd un régimen de compensacion variable para los
Directores y empleados en virtud del desarrollo y crecimiento de la Compafiia. Se destinara cada afio un monto de las utilidades de
la Compafiia para otorgar una compensacion variable a los directores o empleados que determine el Directorio, en los montos que
el Directorio asigne a cada uno al momento de su designacion.

Directorio

Los Sres. Federico Nicolas Weil, Carlos Augusto Leone Piani, Mariano S. Weil, Ezequiel Segal, Marco Racy Kheirallah, Natalia Maria
Fernades Pires, Cynthia Lorena Vatrano Natale, Saulo de Tarso Alves de Lara, Rafael Ignacio Soto, Rodrigo Javier Lores Arnaiz,
Marcelo Ferracciu, y Roberta Giraldes Frizzo revisten el caracter de “no independientes” de acuerdo a los criterios establecidos en
las Normas de la CNV y Mauricio Wior, Alejandro Emilio Marchionna Faré, Aldo Raul Bruzoni y Daniel Alfredo Vicien revisten el
caracter de “independientes” de acuerdo a los criterios establecidos en las Normas de la CNV.

Director Cargo en 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

Ezequiel Segal Director titular No independiente

Marco Racy Kheirallah Director titular No independiente

Natalia Maria Fernades Pires Director titular No independiente
Alejandro Emilio Marchionna Faré Director titular Independiente
Mauricio Wior Director titular Independiente

Cynthia Lorena Vatrano Natale

Director suplente

No independiente

Saulo de Tarso Alves de Lara

Director suplente

No independiente

Rafael Ignacio Soto

Director suplente

No independiente

Rodrigo Javier Lores Arnaiz

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 descripciéon de los antecedentes de nuestro Directorio:

Federico N. Weil. Naci6 el 9 de enero de 1973. El Sr. Weil es fundador de TGLT y presidente del directorio desde el afio 2005.
Asimismo, es presidente de Malteria, director titular de MRL, 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 (Asociacién Argentina de Fondos de Private equity y Venture Capital). El 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.

34



TGLT S.A.

MEMORIA Y RESENA INFORMATIVA

EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

Carlo Augusto Leone Piani. Desde 2010 se desempefia como corresponsable por el drea 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 vy,
durante el periodo de 1998 a 2000, se 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 Catodlica de Rio de Janeiro y en Administracién de empresas en IBMEC-RJ, tiene especializacion en Gestion
Empresarial en Harvard Business School y certificacion de Chartered Financial Analyst (CFA).

Mariano Weil. Nacié el 7 de noviembre de 1975.Mariano es director titular del directorio de TGLT. Mariano comenzd 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 ingreso 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 del
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. Mariano Weil es Licenciado en Economia de la
Universidad de San Andrés. Mariano es hermano de Federico Weil, presidente de TGLT.

Ezequiel Segal. Nacio el 17 de noviembre de 1971.El Sr. Segal es director titular de TGLT desde 2007. Es abogado graduado en la
Facultad de Derecho de la Universidad de Buenos Aires en el afio 1993. Posteriormente realiz6 estudios de Postgrado en la Escuela
de Derecho y de Negocios de Northwestern University - Kellogg School of Management (Chicago, USA). Asimismo realizé estudios
de especializacion en la Escuela de Negocios de la City University of Hong Kong y trabajé en el area legal de Ameritech Corporation
en Chicago. Luego se incorporé como socio al Estudio Segal, Turner & Asociados, desarrollando su actividad principal en el area
corporativa, de derecho comercial y transaccional. En los Gltimos afios ha realizado una importante cantidad de transacciones
de venture capital y private equity liderando negociaciones y estructuraciones legales, fusiones, adquisiciones e inversiones
internacionales en representacion de prestigiosas instituciones y fondos de inversion. El Dr. Segal ha sido profesor de Sociedades y
Derecho Comercial de la Universidad de Buenos Aires y desde 1998 es profesor titular de Negociacion de la Licenciatura en
Economia Empresarial de la Universidad Torcuato Di Tella. Asimismo es profesor del curso en Gerenciamiento Bancario de ADEBA y
profesor invitado en distintas universidades.

Marco Racy Kheirallah. Fue miembro del Consejo de Administracion de PDG de octubre 2006 hasta diciembre 2008. En 2010 fundé
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 ingresé como socio en 2001. En
noviembre 1996, como socio del Banco Matrix S.A., se desempefié 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 desempeiié como trader de renta
fija del Banco BCN S.A. El Sr. Kheirallah es graduado en Administracion 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 Imobilidrio S.A., donde participdé de la apertura de capital de la
Compaiiia, soporte al area de Relacionamiento con Inversionistas, operaciones inmobiliarias estructuradas y financieras, gestion y
administracién 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 renegociacién y reduccion del endeudamiento de Abyara, en el Comité
de Gestidn junto al Consejo de Administracidn y junto a los accionistas del bloque de control. Durante la venta de la Compafiia en
2009, comandod la integracidon con la empresa compradora, lo que resulté en la incorporacidn de las acciones de las sociedades
Abyara, Klabin Segall S.a. y Agra Empreendimentos Imobilidrios S.A., por Agre Empreendimentos Imobilidrios S.A. En Agre,
permanecié como responsable por el juridico inmobiliario del grupo, habiendo acumulado 17 afios de experiencia en el sector de
incorporacién inmobiliaria. Se gradud en derecho en la Faculdade Metropolitana Unidas - FMU.

Alejandro Emilio Marchionna Faré. Nacido el 12 de febrero de 1957. Es director titular de TGLT desde 2010. Es presidente de
Integra Negocios S.A., presidente del Consejo de Administracién de Fundacidn Andes y Fellow del Institute of Consulting del Reino
Unido. Actualmente, el Sr. Marchionna es consultor en estrategia y profesor de postgrado. Su carrera de veinticinco afios como
consultor en estrategia se desarrollé 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 Précticas de Direccidon con dedicacién 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. El
Sr. Marchionna es Licenciado en Investigacion Operativa e Ingeniero Industrial por la Universidad Catdlica Argentina. Obtuvo
un Master in Business Administrationen la Universidad de Harvard.

Mauricio Wior. El 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, Pert, Ecuador y Venezuela. Fue presidente de la Asociacion Latinoamericana de Celulares (ALCACEL), la Cdmara de
Comercio de los Estados Unidos en Argentina y la Cdmara de Comercio Israeli-Argentina. Fue director del Instituto para el
Desarrollo Empresarial de la Argentina (IDEA), Fundacién de Investigaciones Econdmicas Latinoamericanas (FIEL) y Tzedaka.
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Cynthia Lorena Vatrano Natale. Naci6 el 16 de junio de 1976. En el afio 2006 se incorporé como asociada al estudio Segal, Turner
& Asociados, desarrollando su actividad principal en el area corporativa de derecho comercial y transaccional. Es graduada de la
Facultad de Derecho de la Universidad Catdlica Argentina y realizé un Master en Derecho Empresario en la Universidad Austral.

Saulo de Tarso Alves de Lara. El Sr. Lara es Licenciado en Administracion (1979) de la Fundacién Getulio Vargas, y ha completado
estudios de extension en Desarrollo de Administracion Internacional (1984) donde obtuvo un titulo en el area de Control y
Finanzas. Su carrera comenzd en Arthur Andersen, donde se desempefio durante 10 afios como auditor externo. Desde 1987 hasta
1996, trabajo en el segmento de de construccion civil en una compafiia cementera, donde estuvo a cargo del control corporativo y
de operaciones para Brasil y Latinoamerica. En 1996 tomo el cargo de Director Financiero de una compafia empaquetadora en
Estados Unidos. Dos afios después, tomo la posicion de oficial de Planeamiento y Control para Cyrela Brazil Realty, donde se
desempefio hasta su incorporacidn al equipo de gerencia financiera del Grupo PDG en 2010.

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, trabajo en
la division 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 Telefénica de Argentina. Rafael es Licenciado en Economia por la Universidad de
San Andrés y obtuvo su MBA de Harvard Business School. Ademds, es Chartered Financial Analyst por el CFA Institute.

Rodrigo Lores Arnaiz. Nacio el 29 de abril de 1971. El Sr. Lores Arnaiz es Director de Planeamiento y Control de TGLT. Ademas es
director suplente del directorio de Malteria. 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. El Sr. Lores obtuvo su MBA de Wharton School of
Business, donde se gradud en Gestidn Estratégica y Finanzas. Es contador publico nacional de la Universidad de Buenos Aires,
donde se gradud con honores.

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, asumio
todo el planeamiento financiero de esa operacién, respondiendo por la administracidn del flujo de caja y la gestidn financiera de
proyectos. Recientemente, asumio la Direccién de Proyectos Financieros para actuar en la area de planeamiento de inversiones.
Anteriormente, se desempefid 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 Gestién 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. Actu6 en PDG en operaciones de titulizacion por un total de mas de $ 2 billones de ddlares. Antes de unirse al
equipo de PDG, Roberta trabajo en Lobo & De Rizzo Law Firm y Navarro Abogados, donde participd en la estructuracion de la
emision 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 optimizacion de procesos, desarrollo de nuevos negocios, uso estratégico de informacion interna y
externa para la gestidon, 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
administracion. 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 gradué de Licenciado en Investigacién Operativa e
Ingeniero Industrial en la Universidad Catdlica Argentina y obtuvo un M.I.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.
Desdel1969 hasta 2004, ocupé diferentes posiciones en General Motors Argentina, Ford Motor Argentina, Autolatina Argentina,
Nuevo Cémputo (Dacia) y Renault Argentina. El Sr. Bruzoni es licenciado en Administracion de Empresas graduado en la
Universidad Argentina de la Empresa en 1976.

Remuneracion. Nuestros accionistas fijan la remuneracién de nuestros Directores, incluyendo sus sueldos y cualquier salario
adicional derivado del desempefio permanente por parte de los Directores de cualquier funcion administrativa o técnica. La
remuneracidon de nuestros Directores se encuentra dentro de los parametros fijados por la Ley de Sociedades Comerciales y las
normas de la CNV. Cualquier remuneracidon abonada a nuestros Directores debe haber sido previamente aprobada en una
Asamblea Ordinaria de Accionistas. Para 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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Comisidn Fiscalizadora

Nuestra Comisién Fiscalizadora es responsable de revisar y supervisar nuestra administraciéon y asuntos y de verificar el
cumplimiento de los estatutos y las decisiones adoptadas en las Asambleas de Accionistas. Los miembros de la Comisidén
Fiscalizadora son designados en la Asamblea General anual Ordinaria de Accionistas por un plazo de tres ejercicios.

La Comisidn Fiscalizadora esta conformada de la siguiente manera, de conformidad con lo resuelto en Asamblea General anual
Ordinaria de Accionistas celebrada el 18 de junio de 2009 y la Asamblea General de Accionistas de fecha 19 de febrero de 2010:

Nombre Cargo Profesion Caracter
Ignacio Fabian Gajst Sindico Contador publico Titular
Silvana Elisa Celso Sindico Contadora publica Titular
Javier Errecondo Sindico Abogado Titular
Valeria Guerra Sindico Contadora publica Suplente
César Kondratiuk Sindico Contadora Publica Suplente
Facundo Goslino Sindico Abogado Suplente

Los miembros de la Comisidn Fiscalizadora califican como independientes de conformidad con las Normas de la CNV. Asimismo, los
Sres. Gajst, Celso, Guerra y Kondratiuk califican como independientes de acuerdo a los criterios establecidos en la Resolucion
Técnica N° 15 de la F.A.C.P.C.E.

Las siguientes son las principales atribuciones y deberes de la Comisidn Fiscalizadora:

e fiscalizar la administracién de la Sociedad, a cuyo efecto examinard los libros y documentacion por lo menos, una vez
cada tres meses;

. verificar las disponibilidades y titulos valores, asi como las obligaciones y su cumplimiento; igualmente puede solicitar la
confeccién 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 Compaifiia;

. 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;

. 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;

. hacer incluir en el orden del dia de la Asamblea los puntos que considere procedentes;

. vigilar que los 6rganos sociales den debido cumplimiento a la ley, estatuto, reglamento y decisiones asamblearias;

. fiscalizar la liquidacion de la Sociedad; e

. investigar las denuncias que le formulen por escrito Accionistas que representen no menos del 2% del capital.

Politica ambiental y/o de sustentabilidad

TGLT desarrolla proyectos inmobiliarios que por su visibilidad y envergadura tienen inevitablemente un impacto en el ambiente y
la comunidad en que se inscriben. TGLT garantiza una integracidn saludable de sus proyectos con su entorno, a través de una
arquitectura moderna, considerada del entorno y funcional a las necesidades del barrio en el que se desarrollan que contribuya a
dinamizar las comunidades y su ambiente.

TGLT adhiere a la tendencia internacional de disefiar proyectos inmobiliarios que contengan criterios de sustentabilidad ambiental
para un eficiente uso de los recursos naturales tanto durante su construccién como durante su operacién. En ese sentido, a
decidido, para el proyecto de oficinas Workcenter, procurar obtener la la certificacion LEED (acrénimo de Leadership in Energy &
Environmental Design) otorgada por el US Green Building Council. El sistema de certificacion LEED es una marca
internacionalmente reconocida por su excelencia para comunidades, edificios, y profesionales que estdn transformando la
industria de la construccién hacia mayor eficiencia energética y del agua, protegiendo los recursos naturales, y generando un
espacio saludable para vivir y trabajar. Este mismo es un sistema de evaluacidn estandarizado, utilizado para clasificar proyectos y
otorgar un certificado de reconocimiento a aquellos que demuestran ser sustentables en cuanto a disefio, métodos constructivos,
y métodos operativos.

Si bien el resto de los proyectos que la Compaiiia desarrolla no han sido precalificados para la certificacidon LEED, ha sido un rasgo
distintivo de los mismos la utilizacion de algunos conceptos novedosos en la arquitectura de vivienda como la utilizacion de cortina
de vidrio en las fachadas — lo cual permite un mayor aprovechamiento de la luz natural y un mejor balance térmico interior-
exterior en cuanto al manejo de las temperaturas ambiente —, la provision de equipos de aire acondicionado centralizado que
mejoran la eficiencia energética en relacion al equipamiento individual por unidad, la maximizacién de los espacios verdes tanto en
planta baja como en cubierta de techos, entre otros.

Control interno

El Directorio ha implementado un sistema de control interno disefiado para garantizar el logro de los objetivos de la Sociedad,
asegurando la eficacia y eficiencia de las operaciones, la confiabilidad de la informacién y el cumplimiento de las leyes,
reglamentos y politicas en general.
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La Sociedad cuenta con un sélido ambiente de control basado en la formalizacidon e implementacidon de politicas tendientes al
control de riesgos y la prevencion de fraude. Estas iniciativas tienen como objetivo generar la conciencia de control en los
empleados reforzando los valores éticos, como asi también definir la manera de proceder en la ejecucién de las operaciones de la
Compaiiia.

El Directorio analiza y evalla periddicamente los riesgos de la Sociedad en virtud a las actividades que realiza y los mercados donde
se desempefia, a fin de prever dificultades y/o aprovechar oportunidades. Asimismo, los riesgos son luego expuestos y analizados
en el ambito del Comité de Auditoria en cumplimiento de su Plan de Actuacién Anual.

El sistema de control interno incluye actividades de control establecidas en las politicas y procedimientos que permiten asegurar
que las directivas de la Gerencia sean llevadas a cabo. Adicionalmente, se realizan diferentes revisiones que tienen como objetivos
evaluar la eficacia y eficiencia de los controles y contribuir a la mejora continua de los procesos de gestion de riesgo y control.

El Comité de Auditoria recibe informacién sobre cualquier deficiencia significativa y debilidades sustanciales en el disefio o la
operacion del sistema de control interno sobre reportes financieros, que sea razonablemente probable que afecte la capacidad de
la Sociedad de registrar, procesar, sintetizar y reportar informacidn financiera, como asi también sobre cualquier fraude o
posibilidad de fraude que involucre a la gerencia o a empleados que desempefien un rol importante en el sistema de control
interno sobre reportes financieros de la Sociedad.

Relacidn con Inversores

Con el objetivo de lograr una apropiada valuacién de la accion de TGLT en los mercados de capitales, la Sociedad mantiene un
didlogo continuo y abierto con la comunidad inversora y procura proveer de informacion transparente para la correcta evaluacién
de las actividades de la Compaiiia.

Ademds de cumplir con los requerimientos de informacidn previstos por la Comision Nacional de Valores y la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires, la Compafiia mantiene un sitio Web dedicado a la relacién con inversores (www.tglt.com/ri para su versién en
espafiol, www.tglt.com/ir para su version en inglés y www.tglt.com/ri_pt para su version en portugués), emite comunicados de
prensa ante hechos de relevancia, prepara comunicados para la emision de sus resultados y realiza conferencias telefénica abiertas
a la participacién de la comunidad de inversores ante la publicaciéon de estados contables u hechos de relevancia excepcional.
Ademds, participa activamente en conferencias de inversores y realiza reuniones periddicas con inversores actuales o potenciales.
Los inversores pueden comunicarse a través del teléfono +54-11-5252-5050 o a través de e-mail a la direccién inversores@tglt.com
para solicitar mas informacion.

XIl.  POLITICA DE DIVIDENDOS

El Directorio de la Sociedad establece y propone a la Asamblea de Accionistas la conveniencia, la oportunidad y el monto de
distribucion de dividendos asi como, de corresponder, la capitalizacién de las utilidades del ejercicio, al realizar su propuesta de
distribucion de resultados a la Asamblea considerando la evolucién y proyeccion de los negocios y de los compromisos asumidos
por la Sociedad. La Sociedad 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 Sociedad puede realizar una o mas declaraciones de
dividendos en cualquier ejercicio econdmico, e incluso pagar dividendos anticipados conforme al Articulo 224, segundo pérrafo de
la mencionada Ley, de las ganancias realizadas y liquidas segun conste en el balance consolidado de la Sociedad confeccionado de
acuerdo con los Principios Contables Generalmente Aceptados en Argentina y las Normas de la Comisién Nacional de Valores al
ultimo 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 Sociedad a la fecha de registro pertinente.

Todas las acciones del capital de la Sociedad estan en pie de igualdad en cuanto al pago de dividendos. En resguardo de los
intereses de sus acreedores financieros, la Sociedad ha limitado la relacién entre su patrimonio y su endeudamiento,
condicionando, en efecto, su capacidad de distribuir dividendos en funcién de su endeudamiento financiero. En este sentido, hasta
el vencimiento de las Obligaciones Negociables Clases | y Il el 21 de agosto de 2014, el monto de los préstamos de la Sociedad,
neto del Efectivo y Equivalentes al Efectivo, no podrd superar el 60% del Patrimonio Neto Consolidado de la Sociedad. Dicha
proporcidn quedara ampliada al 75% a partir de la fecha mencionada y hasta el 4 de julio 2016, fecha del vencimiento de las
Obligaciones Negociables Clases Il y IV que contienen esta limitacién.

XIll.  AGRADECIMIENTOS

Queremos expresar nuestro agradecimiento a proveedores, clientes, instituciones bancarias, profesionales, asesores y personal
por la colaboracion recibida y el apoyo brindado en cada momento.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, el dia 7 de marzo de 2014.

EL PRESIDENTE
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ANEXO |

INFORME SOBRE EL CODIGO DE GOBIERNO SOCIETARIO

RESOLUCION GENERAL CNV NO. 606/12 y 622/13 DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES

En cumplimiento de la Resolucién General N° 606/12 y 622/13 de la Comisidn Nacional de Valores (“CNV”), se adjunta a modo de
Anexo | a la presente Memoria el Codigo de Gobierno Societario (en adelante el “Cdodigo de Gobierno Societario”) de TGLT S.A.
(“TGLT” y/o la “Sociedad”) individualizado como Anexo IV del Titulo IV “Régimen Informativo Periddico” de las nuevas Normas de
la CNV de conformidad con la Resolucién General 622/13 (t.0. 2013, en adelante y conjuntamente con toda otra normativa emitida
por la CNV, denominadas las “Normas”) correspondiente al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013.

PRINCIPIO I: TRANSPARENTAR LA RELACION ENTRE LA EMISORA, EL GRUPO ECONOMICO QUE ENCABEZA
Y/O INTEGRA Y SUS PARTES RELACIONADAS

Recomendacién 1.1: Garantizar la divulgacién por parte del Organo de Administracién de politicas aplicables a la relacién de la
Emisora con el grupo econémico que encabeza y/o integra y con sus partes relacionadas

Grado de Cumplimiento: Total

La Sociedad realiza operaciones con compafiias relacionadas y las mismas son expuestas en los Estados Financieros, en virtud de lo
establecido por las Normas Internacionales emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad o International
Accounting Standards Board (“IASB”). Asimismo, lista las compafiias sobre las cuales ejerce control, control conjunto e influencia
significativa en los Estados Financieros. En dichas operaciones, la Sociedad aplica lo dispuesto por los articulos 99 inc. a), 109 y 110
y 72y 73 de la Ley N2 26.831 de Mercado de Capitales (“LMC”), y las correspondientes del Texto Ordenado de la CNV.

La Sociedad no cuenta con una norma interna de autorizacién de operaciones entre partes relacionadas independiente del marco
normativo antes mencionado pues el Directorio de la Sociedad entiende que dicho marco normativo cubre todos los
requerimientos necesarios para una proteccion acabada del interés de la Sociedad y sus accionistas. Adicionalmente, a partir de la
entrada en vigencia del nuevo texto ordenado de las Normas de la CNV (Resolucion General N° 622/2013) ha aumentado la
cantidad de operaciones entre partes relacionadas que deben sujetarse al procedimiento previsto en la LMC aumentando en
consecuencia la divulgacidn de operaciones entre partes relacionadas del grupo econdmico que encabeza e integra la Sociedad.

Recomendacion I.2: Asegurar la existencia de mecanismos preventivos de conflictos de interés.

Grado de Cumplimiento: Total

La Sociedad cuenta con un “Cédigo de Conducta y Etica Empresarial de TGLT” (ver VIII.1) y ha adoptado como politica propia seguir
y cumplir todos los procedimientos especificos previstos en la normativa vigente en materia de identificaciéon, manejo y resolucién
de conflictos de interés que pudieran surgir entre los miembros del Directorio, gerentes de primera linea y/o miembros de la
comision fiscalizadora en su relacién con la Sociedad o con personas relacionadas con la misma.

Recomendacion 1.3: Prevenir el uso indebido de informacion privilegiada.

Grado de Cumplimiento: Total

La Sociedad cuenta con politicas internas que previenen el uso indebido de la informacion privilegiada por parte de todos los
empleados. Estas politicas tienen el objetivo de definir y estandarizar el tratamiento de la informacién que agrega valor a su
competitividad y que pueda causar impacto en su desempefio financiero, en su participacion en el mercado, en su imagen o en sus
relaciones con las partes interesadas, y crean un marco normativo tendiente a lograr una efectiva proteccion de la informacion de
la Sociedad.

PRINCIPIO II: SENTAR LAS BASES PARA UNA SOLIDA ADMINISTRACION Y SUPERVISION DE LA EMISORA
Recomendacién Il. 1: Garantizar que el Organo de Administracién asuma la administracién y supervisiéon de la Emisora y su
orientacion estratégica.

11.1.1 el Organo de Administracién aprueba:

11.1.1.1 el plan estratégico o de negocio, asi como los objetivos de gestion y presupuestos anuales,

Grado de Cumplimiento: Total

El Directorio es, conforme a lo dispuesto en la Ley de Sociedades Comerciales N° 19.550 y sus modificatorias (“LSC”) y en el
Estatuto Social, el maximo drgano de administracion y representacién de la Sociedad, estando facultado, en consecuencia, para
realizar en el ambito comprendido en el objeto social, cualesquiera actos o negocios juridicos de administracion y disposicion, por
cualquier titulo juridico, salvo aquellos reservados por la LSC o el Estatuto Social a la competencia exclusiva de la Asamblea General
de Accionistas. En este sentido, el Directorio establece los lineamientos estratégicos y de planeamiento de negocios, y aprueba el
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presupuesto anual y los objetivos organizacionales de desempefio. En lo que se refiere a presupuesto anual, el Directorio aprueba
las premisas utilizadas y el detalle de inversiones, asi como también la produccién consolidada y demas volumenes de negocios,
estado de resultados y flujo de fondos y aprueba los objetivos organizacionales que luego son implementados por las gerencias de
la Sociedad.

11.1.1.2 la politica de inversiones (en activos financieros y en bienes de capital), y de financiacion,

Grado de Cumplimiento: Total

El Directorio establece y aprueba las politicas de inversiones en activos financieros y de financiacién delegando la gestion ordinaria
de los negocios de la Sociedad a favor de ciertos gerentes designados en los términos del articulo 270 de la LSC. Asimismo, el
Directorio aprueba el presupuesto de inversiones y presupuesto financiero anual, al momento de aprobar el presupuesto anual.

11.1.1.3 la politica de gobierno societario (cumplimiento Codigo de Gobierno Societario),

Grado de Cumplimiento: Total

El Directorio establece y aprueba la politica de gobierno societario, manifestada en el Texto Ordenado del Estatuto de la Sociedad,
que tiene su sustento en la interaccion de la normativa vigente en materia de gobierno societario dictada por la CNV, las reglas de
Novo Mercado de la BM&F BOVESPA y los demas mercados autorregulados en los que la Sociedad cotiza o negocia sus valores
negociables.

11.1.1.4 la politica de seleccion, evaluacion y remuneracion de los gerentes de primera linea,

Grado de Cumplimiento: Total

El Directorio es quien aprueba la politica de recursos humanos de la Sociedad y quien se encarga de determinar la eleccién,
evaluacién y remuneracion de los gerentes de primera linea.

11.1.1.5 la politica de asignacion de responsabilidades a los gerentes de primera linea,

Grado de Cumplimiento: Total

El Directorio funciona principalmente como un érgano de administracion, supervisién y control y ha delegado la gestidn ordinaria
de los negocios de la Sociedad a favor de ciertos gerentes designados en los términos del articulo 270 de la LSC, estableciendo las
responsabilidades y roles conforme el cargo para el cual han sido designados.

Dichos gerentes tienen dependencia directa del Directorio y responden ante la Sociedad y los terceros por el desempefio de su
cargo en la misma extension y forma que los miembros del Directorio.
11.1.1.6 la supervision de los planes de sucesion de los gerentes de primera linea,

Grado de Cumplimiento: Parcial

De acuerdo con lo mencionado en el punto anterior, la gerencia de recursos humanos efectua la supervisidon mencionada.

11.1.1.7 la politica de responsabilidad social empresaria,

Grado de Cumplimiento: Total

El Directorio establece y aprueba las politicas de responsabilidad social empresaria de la Sociedad, cuyos principales lineamientos
de la misma se destacan: (a) la actuacion corporativa, la cual procura asegurar que el gobierno corporativa se comprometa con la
ética y transparencia en la relacién con los publicos de interés; (b) el desarrollo e inversion sostenible, por la cual se procura
conducir los negocios y actividades con responsabilidad social; y (c) los derechos humanos, la diversidad y el compromiso con la
fuerza de trabajo, sobre los cuales se busca respetar y apoyar los derechos humanos reconocidos internacionalmente, la
promocidén del trabajo decente (apoyando la erradicacién del trabajo infantil, esclavo y degradante) y el respeto a la diversidad
humana y cultural de la fuerza de trabajo, buscando comprometerla con la responsabilidad social de la Sociedad.

11.1.1.8 las politicas de gestion integral de riesgos y de control interno, y de prevencion de fraudes,

Grado de Cumplimiento: Total

El Directorio aprueba politicas referidas a riesgos, a control interno y a prevencion de fraudes.

En lo que respecta a prevencién de fraudes, la Sociedad elabora anualmente el Plan de Auditoria Interna, el cual es presentado al
Comité de Auditoria.

Asimismo, el Comité de Auditoria recibe, si las hubiera, informacién sobre cualquier deficiencia significativa y debilidades
sustanciales en el disefio o la operacion del sistema de control interno sobre reportes financieros, que sea razonablemente
probable que afecte la capacidad de la Sociedad de registrar, procesar, sintetizar y reportar informacién financiera, como asi
también sobre cualquier fraude o posibilidad de fraude que involucre a la gerencia o a empleados que desempefien un rol
importante en el sistema de control interno sobre reportes financieros de la Sociedad.
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11.1.1.9 la politica de capacitacion y entrenamiento continuo para miembros del Organo de Administracion y de los
gerentes de primera linea,

Grado de Cumplimiento: Total

El Directorio, a través de la Gerencia General, promueve e incentiva a sus miembros y a los gerentes de primera linea que se
capaciten continuamente mediante el ofrecimiento de varios programas e instancias de formacién a sus niveles ejecutivos, los
cuales pueden realizarse dentro de ella o bien en distintas instituciones educativas.

Los miembros no ejecutivos participan en actividades de orientacidn y apoyo, a efectos de disponer de las mejores herramientas

para la toma de decisiones.

11.1.2 De considerar relevante, agregar otras politicas aplicadas por el Organo de Administracién que no han sido
mencionadas y detallar los puntos significativos.

No existen politicas que no hayan sido mencionadas que consideremos relevante mencionar y detallar.
11.1.3 La Emisora cuenta con una politica tendiente a garantizar la disponibilidad de informacion relevante para la toma
de decisiones de su Organo de Administracién y una via de consulta directa de las lineas gerenciales, de un modo que

resulte simétrico para todos sus miembros (ejecutivos, externos e independientes) por igual y con una antelacion
suficiente, que permita el adecuado andlisis de su contenido. Explicitar.

Grado de Cumplimiento: Total

La Sociedad garantiza la disponibilidad de informacién relevante para la toma de decisiones del Organo de Administracin. En ese
sentido, el articulo 72 del Estatuto Social establece que la convocatoria a las reuniones del Directorio es efectuada mediante
notificacion escrita a todos sus miembros y con una anticipacion minima de cinco dias respecto de la fecha de la reunioén, indicando
los puntos a ser tratados y acompafiando la documentacién necesaria para decidir acerca de los puntos a tratar.

La responsabilidad sobre la realizaciéon de las convocatorias del Directorio, asi como la disponibilidad de la informacién relativa a
las mismas, es responsabilidad de la Gerencia General de la Sociedad que se encuentra a disposicion de los miembros del
Directorio para que éstos puedan realizar las consultas que estimen pertinentes sobre los temas a tratarse en las reuniones de
Directorio, dandose intervencion a las demds gerencias de primera linea segun los temas a tratar.

11.1.4 Los temas sometidos a consideracion del Organo de Administracién son acompaiiados por un andlisis de los riesgos
asociados a las decisiones que puedan ser adoptadas, teniendo en cuenta el nivel de riesgo empresarial definido como
aceptable por la Emisora. Explicitar.

Grado de Cumplimiento: Total

Todos los temas sometidos a consideracion del Directorio cuentan con un analisis de los riesgos asociados a las decisiones que
puedan ser adoptadas. Para ello, cada drea responsable emite, en caso de ser pertinente, su analisis y opinion sobre el dmbito que
le compete, a los fines de contemplar todos los riesgos asociados a la decision, considerando el nivel de riesgo aceptable por la
Sociedad.

Recomendacidn 11.2: Asegurar un efectivo Control de la Gestion empresarial.
El Organo de Administracion verifica:

11.2.1 el cumplimiento del presupuesto anual y del plan de negocios,

Grado de Cumplimiento: Total

El Directorio ha creado un sistema para el control de los desvios presupuestarios, en los cuales interviene directamente o por
intermedio de las gerencias de primera linea, segun la magnitud de dichos desvios.

Periddicamente o cuando existen desvios presupuestarios que requieran del analisis del érgano de administracion, la Gerencia
General expone en este ambito el cumplimiento del presupuesto anual.

Asimismo, la Gerencia comparte y revisa mensualmente el informe de control presupuestario y el outlook, y si de dicha revision
surgen temas que ameriten ser tratados por el Comité de Direccidn, se elevan a este ambito para su tratamiento.

El control presupuestario tiene como foco principal el seguimiento de las mds importantes variables econémico-financieras y
operacionales de la Sociedad que son objeto de seguimiento en forma mensual.
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11.2.2 el desempeiio de los gerentes de primera linea y su cumplimiento de los objetivos a ellos fijados (el nivel de
utilidades previstas versus el de utilidades logradas, calificacion financiera, calidad del reporte contable, cuota de
mercado, etc.).

Hacer una descripcion de los aspectos relevantes de la politica de Control de Gestion de la Emisora detallando técnicas
empleadas y frecuencia del monitoreo efectuado por el Organo de Administracion.

Grado de Cumplimiento: Total

El seguimiento de los objetivos de desempefio de los gerentes de primera linea es revisado por el Directorio periddicamente.

Adicionalmente, en todas las reuniones de Directorio el Director General (a cargo de la Gerencia General) realiza un informe sobre
los negocios de la Sociedad, que proporciona al Directorio informacién relevante para evaluar el cumplimiento de los objetivos
fijados a los gerentes de primera linea.

Recomendacion 11.3: Dar a conocer el proceso de evaluacién del desempefio del Organo de Administracién y su impacto.
11.3.1 Cada miembro del Organo de Administracion cumple con el Estatuto Social y, en su caso, con el Reglamento del

funcionamiento del Organo de Administracion. Detallar las principales directrices del Reglamento. Indicar el grado de
cumplimiento del Estatuto Social y Reglamento.

Grado de Cumplimiento: Total

Los miembros del Directorio cumplen en su totalidad con el Estatuto Social. Cabe mencionar que el Directorio de la Sociedad no
cuenta con un reglamento para su funcionamiento.

11.3.2 El Organo de Administracion expone los resultados de su gestion teniendo en cuenta los objetivos fijados al inicio
del periodo, de modo tal que los accionistas puedan evaluar el grado de cumplimiento de tales objetivos, que contienen
tanto aspectos financieros como no financieros. Adicionalmente, el Organo de Administracién presenta un diagndstico
acerca del grado de cumplimiento de las politicas mencionadas en la Recomendacion Il, items 11.1.1.y 11.1.2.

Detallar los aspectos principales de la evaluacion de la Asamblea General de Accionistas sobre el grado de cumplimiento
por parte del Organo de Administracion de los objetivos fijados y de las politicas mencionadas en la Recomendacién I,
puntos 1l.1.1 y I1.1.2, indicando la fecha de la Asamblea donde se presenté dicha evaluacion.

Grado de Cumplimiento: Parcial

El Directorio expone los resultados de su gestion anualmente en la Memoria, la cual es analizada y aprobada por la Asamblea de
Accionistas en oportunidad de tratar y resolver los asuntos contemplados en los incisos 12 y 22 del articulo 234 de la LSC.

Para este ejercicio el Directorio no realizé un diagndstico acerca del grado de cumplimiento de las politicas mencionadas en la
Recomendacién I, items 11.1.1.y 11.1.2, pero lo realizara para el informe que corresponda al ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2014.

Recomendacion 11.4: Que el nimero de miembros externos e independientes constituyan una proporcién significativa en el
Organo de Administracion.

11.4.1 La proporcion de miembros ejecutivos, externos e independientes (éstos ultimos definidos segtn la normativa de
esta Comision) del Organo de Administracion guarda relacién con la estructura de capital de la Emisora. Explicitar.

Grado de Cumplimiento: Total

El articulo 7 del Estatuto Social establece que la administracion de la Sociedad estd a cargo de un Directorio integrado por 8 (ocho)
miembros titulares y 8 (ocho) miembros suplentes, de los cuales al menos 2 (dos) miembros titulares y 2 (dos) miembros suplentes
deberan reunir los requisitos de independencia establecidos por las normas de la CNV con mandato por tres (3) ejercicios.

El Directorio considera que actualmente la cantidad y composicién de sus miembros se encuentra acorde a la complejidad de los
procesos decisorios de la Sociedad y a la envergadura de sus operaciones, y en caso de variar las circunstancias, y de estimarlo
conveniente, podria proponer a la Asamblea su modificacion, como lo ha hecho en el pasado. Asimismo, el Directorio considera
que el actual nimero de Directores independientes es el adecuado a la estructura de la Sociedad.

11.4.2 Durante el afio en curso, los accionistas acordaron a través de una Asamblea General una politica dirigida a
mantener una proporcion de al menos 20% de miembros independientes sobre el niimero total de miembros del Organo
de Administracion.

Hacer una descripcion de los aspectos relevantes de tal politica y de cualquier acuerdo de accionistas que permita
comprender el modo en que miembros del Organo de Administracion son designados y por cudnto tiempo. Indicar si la
independencia de los miembros del Organo de Administracion fue cuestionada durante el transcurso del afio y si se han
producido abstenciones por conflictos de interés.
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Grado de Cumplimiento: Total

La Asamblea de Accionistas es quien designa y establece la proporciéon de Directores independientes sobre el nimero total de
Directores en el marco de lo previsto en el Estatuto y la normativa aplicable. La Sociedad no tiene una politica especifica dirigida a
mantener una proporcion de Directores independientes sobre el total de sus miembros; aunque es practica habitual que el nimero
de miembros independientes que conforman el Directorio resulte suficiente para integrar el Comité de Auditoria.

Con fecha 30 de octubre de 2009, Federico N. Weil y PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagoes (“PDG”) celebraron un
acuerdo de accionistas en relacién 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. Dicho Acuerdo de Accionistas prevé, entre otros, que tres
(3) directores titulares y sus tres (3) suplentes seran designados por el Sr. Weil, tres (3) directores titulares y sus tres (3) suplentes
seran designados por PDG, y dos (2) directores titulares y sus dos (2) suplentes, o sea el 25% del total de directores, seran
directores independientes.

Durante el ejercicio bajo consideracion no hubo cuestionamientos respecto de la independencia de los miembros del Directorio y
una sola vez el director independiente Alejandro Emilio Marchionna Faré se abstuvo de votar, por conflicto de interés, cuando se
trato el pago de remuneraciones a los directores independientes.

Recomendacion 11.5: Comprometer a que existan normas y procedimientos inherentes a la seleccion y propuesta de miembros
del Organo de Administracion y gerentes de primera linea.

11.5.1 La Emisora cuenta con un Comité de Nombramientos:

Grado de Cumplimiento: Incumplimiento

La Sociedad no cuenta con un Comité de Nombramientos y no considera necesaria su implementacién debido a que las funciones a
cargo de éste, con el alcance establecido en la normativa vigente, son desarrolladas efectivamente por el Directorio, con el soporte
de las gerencias de primera linea.

11.5.2 En caso de contar con un Comité de Nombramientos, el mismo:
Por lo mencionado en 11.5.1, los puntos 11.5.2.1 a 11.5.2.7 no resultan aplicables.

11.5.3 De considerar relevante agregar politicas implementadas realizadas por el Comité de Nombramientos de la Emisora
que no han sido mencionadas en el punto anterior.

Por lo mencionado en 11.5.1, este punto no resulta aplicable.

Recomendacién I1.6: Evaluar la conveniencia de que miembros del Organo de Administracion y/o sindicos y/o consejeros de
vigilancia desempeiien funciones en diversas Emisoras.

Grado de Cumplimiento: Incumplimiento

El Directorio considera que, en la medida que sus miembros y/o Sindicos cumplan debidamente con sus responsabilidades, no
resulta necesario fijar limites para participar en el Directorio o Sindicaturas de otras sociedades.

Recomendacién 11.7: Asegurar la Capacitacién y Desarrollo de miembros del Organo de Administracién y gerentes de primera
linea de la Emisora.

11.7.1 La Emisora cuenta con Programas de Capacitacién continua vinculado a las necesidades existentes de la Emisora
para los miembros del Organo de Administracion y gerentes de primera linea, que incluyen temas acerca de su rol y
responsabilidades, la gestion integral de riesgos empresariales, conocimientos especificos del negocio y sus regulaciones,
la dindmica de la gobernanza de empresas y temas de responsabilidad social empresaria. En el caso de los miembros del
Comité de Auditoria, normas contables internacionales, de auditoria y de control interno y de regulaciones especificas del
mercado de capitales.

Describir los programas que se llevaron a cabo en el transcurso del aiio y su grado de cumplimiento.

Grado de Cumplimiento: Parcial

La Gerencia General, bajo delegacién del Directorio, define las pautas y estrategias de capacitacion de los gerentes de primera
linea y demas empleados mediante el ofrecimiento de varios programas e instancias de formacion a sus niveles ejecutivos, los
cuales pueden realizarse dentro de ella o bien en distintas instituciones educativas.

La Sociedad no ha formalizado un programa de capacitacion continua de los directores para el ejercicio 2013. No obstante, los
Directores han desarrollado diferentes actividades de capacitacién relativas a sus funciones directivas en TGLT. Asimismo, los
Directores se mantienen actualizados acerca de temas vinculados a la politica, economia, regulaciones y toda otra materia de
relevancia, temas que son tratados en las reuniones trimestrales de marcha de la Sociedad

11.7.2 La Emisora incentiva, por otros medios no mencionadas en 1.7.1, a los miembros de Organo de Administracién y
gerentes de primera linea mantener una capacitacion permanente que complemente su nivel de formacién de manera
que agregue valor a la Emisora. Indicar de qué modo lo hace.

Grado de Cumplimiento: Total

La Sociedad considera que los medios mencionados en el punto 11.7.1 son suficientes para mantener una capacitacién permanente
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de los miembros del Organo de Administracién y gerentes de primera linea.

PRINCIPIO 1ll: AVALAR UNA EFECTIVA POLITICA DE IDENTIFICACION, MEDICION, ADMINISTRACION Y
DIVULGACION DEL RIESGO EMPRESARIAL

Recomendacién Ill: El Organo de Administracion debe contar con una politica de gestion integral del riesgo empresarial y
monitorea su adecuada implementacion.

Ill.1 La Emisora cuenta con politicas de gestion integral de riesgos empresariales (de cumplimiento de los objetivos
estratégicos, operativos, financieros, de reporte contable, de leyes y regulaciones, otros). Hacer una descripcion de los
aspectos mds relevantes de las mismas.

Grado de Cumplimiento: Total

El Directorio analiza y evalta periddicamente los riesgos de la Sociedad, en virtud a las actividades que realiza y los mercados
donde se desempefia, a fin de prever dificultades y/o aprovechar oportunidades. El Directorio ha implementado un sistema de
planificacion - mediante la generacién de presupuestos anuales y revisiones periddicas - y control interno disefiado para garantizar
el logro de los objetivos de la Sociedad, asegurando la eficacia y eficiencia de las operaciones, la confiabilidad de la informacién y el
cumplimiento de las leyes, reglamentos y politicas en general.

Asimismo, los riesgos son luego expuestos y analizados en el dmbito del Comité de Auditoria en cumplimiento de su Plan de
Actuacién Anual, haciéndose hincapié especialmente en: (a) cuestiones regulatorias que puedan tener un impacto material en la
Sociedad, (b) las politicas de seguros y coberturas de riesgos asegurables, (c) la asignacidn de las responsabilidades en cuestiones
ambientales y remediacion, (d) cuestiones de las que pueden derivar interpretaciones controvertidas, y que puedan tener un
impacto material en la Sociedad y (e) la actualizacién de las politicas vinculadas con riesgos cambiarios y su aplicacién.

11.2 Existe un Comité de Gestion de Riesgos en el seno del Organo de Administracion o de la Gerencia General. Informar
sobre la existencia de manuales de procedimientos y detallar los principales factores de riesgos que son especificos para
la Emisora o su actividad y las acciones de mitigacion implementadas. De no contar con dicho Comité, corresponderd
describir el papel de supervision desempeiiado por el Comité de Auditoria en referencia a la gestién de riesgos.

Asimismo, especificar el grado de interaccion entre el Organo de Administracion o de sus Comités con la Gerencia General
de la Emisora en materia de gestion integral de riesgos empresariales.

Grado de Cumplimiento: Parcial

Aplica lo mencionado en la Recomendacién I11.1.

La Sociedad no tiene a la fecha un manual de procedimiento de gestién de riesgos empresariales. La Sociedad analizara la
posibilidad de hacer un manual de procedimiento de gestidén de riesgos empresariales en el futuro.

11l.3 Hay una funcion independiente dentro de la Gerencia General de la Emisora que implementa las politicas de gestion
integral de riesgos (funcion de Oficial de Gestion de Riesgo o equivalente). Especificar.

Grado de Cumplimiento: Incumplimiento

No existe una funcién independiente de Oficial de Gestidn de Riesgo o equivalente. La Sociedad analizard la posibilidad de crear
dicha funcién en el futuro.

1.4 Las politicas de gestion integral de riesgos son actualizadas permanentemente conforme a las recomendaciones y
metodologias reconocidas en la materia. Indicar cudles.

Grado de Cumplimiento: Parcial

La Sociedad ha implementado sus propias politicas de gestion integral de riesgos y las actualiza seguin sus necesidades, experiencia
y los nuevos desafios y emprendimientos que tiene y adquiere, que a la fecha han resultado efectivos.

I1l.5 El Organo de Administracion comunica sobre los resultados de la supervision de la gestién de riesgos realizada
conjuntamente con la Gerencia General en los Estados Financieros y en la Memoria anual. Especificar los principales
puntos de las exposiciones realizadas.

Grado de Cumplimiento: Total

En la nota “Riesgo - gestion de riesgos” de los Estados Financieros de la Sociedad se expone informacion relativa a los riesgos de
mercado, de liquidez y de crédito a los que la Sociedad se encuentra expuesta originados en la propia y las estrategias de la
Sociedad para mitigar dichos riesgos.

Los riesgos de mercado se refieren a riesgo de aumento de costos de construccion, riesgos de demanda de los productos de la
Sociedad y riesgos de incumplimiento de los contratos por los proveedores a quienes se terceriza la construccién de los
emprendimientos. Los riesgos de crédito se refieren a riesgo de crédito relacionado a la venta de los productos de la Sociedad,
riesgo de crédito relacionado a los instrumentos financieros y depédsitos de efectivo y riesgos de liquidez.
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PRINCIPIO IV: SALVAGUARDAR LA INTEGRIDAD DE LA INFORMACION FINANCIERA CON AUDITORIAS
INDEPENDIENTES

Recomendacién IV: Garantizar la independencia y transparencia de las funciones que le son encomendadas al Comité de
Auditoria y al Auditor Externo.

IV.1 El Organo de Administracién al elegir a los integrantes del Comité de Auditoria teniendo en cuenta que la mayoria
debe revestir el cardcter de independiente, evaltia la conveniencia de que sea presidido por un miembro independiente.

Grado de Cumplimiento: Total

De conformidad con lo previsto en el Régimen de Transparencia y las disposiciones del Estatuto, la Sociedad cuenta con un Comité
de Auditoria integrado por 3 (tres) directores titulares e igual o menor nimero de suplentes, quienes seran designados por el
Directorio de entre sus miembros, por mayoria simple de sus integrantes. La mayoria de sus integrantes son independientes, de
acuerdo con el criterio establecido para ello en las Normas de la CNV. Los integrantes del Comité de Auditoria son aquellos
directores versados en temas financieros, contables o empresarios.

Si bien el Directorio al elegir a los integrantes del Comité de Auditoria evalla la conveniencia de que sea presidido por un miembro
independiente, la designacion del Presidente y Vicepresidente del Comité de Auditoria la hacen sus propios integrantes.
Actualmente, el Comité de Auditoria esta presidido por un director independiente.

IV.2 Existe una funcion de auditoria interna que reporta al Comité de Auditoria o al Presidente del Organo de
Administracion y que es responsable de la evaluaciéon del sistema de control interno. Indicar si el Comité de Auditoria o el
Organo de Administracion hace una evaluacion anual sobre el desempeiio del drea de auditoria interna y el grado de
independencia de su labor profesional, entendiéndose por tal que los profesionales a cargo de tal funcion son
independientes de las restantes dreas operativas y ademds cumplen con requisitos de independencia respecto a los
accionistas de control o entidades relacionadas que ejerzan influencia significativa en la Emisora.

Especificar, asimismo, si la funcion de auditoria interna realiza su trabajo de acuerdo a las normas internacionales para el
ejercicio profesional de la auditoria interna emitidas por el Institute of Internal Auditors (lIA).

Grado de Cumplimiento: Parcial

La Sociedad cuenta con un responsable del area de auditoria interna de la Sociedad, cuyas funciones principales son evaluar la
eficacia y eficiencia de los controles internos de la Sociedad, verificar el cumplimiento de las politicas y procedimientos de la
Sociedad, y contribuir a la mejora continua de los procesos de gestidn de riesgo y control de la misma. Dicho responsable mantiene
reuniones periddicas con el Comité de Auditoria, el cual -tal como lo ha venido haciendo desde su constitucién durante el segundo
semestre de 2012- ha evaluado y supervisado el funcionamiento de los sistemas de auditoria interna, emitiendo su opinion al
respecto en ocasién de la presentacion anual de los estados contables. La funciéon de auditoria analizard la posibilidad de
incorporar las normas internacionales de auditoria a su trabajo.

IV.3 Los integrantes del Comité de Auditoria hacen una evaluacién anual de la idoneidad, independencia y desempeiio de
los Auditores Externos, designados por la Asamblea de Accionistas. Describir los aspectos relevantes de los
procedimientos empleados para realizar la evaluacion.

Grado de Cumplimiento: Total

El Comité de Auditoria se relne trimestralmente con los Auditores Externos a fin de que estos les presenten los resultados de su
trabajo sobre los Estados Financieros de la Sociedad. Anualmente, los miembros del Comité evalian su desempefio, asi como
también la independencia de los auditores y efectdan las consultas sobre los aspectos que consideren relevantes.

Se destaca que, cada vez que el Directorio efectlia una propuesta acerca de la designacion de los Auditores Externos para ser
elevada a la Asamblea de Accionistas, el Comité de Auditoria emite un Informe sobre la misma, de acuerdo con lo establecido en la
normativa vigente.

Adicionalmente, como apartado dentro de su Informe Anual de Gestidon, el Comité de Auditoria informa si ha tomado
conocimiento de alguna cuestién de relevancia que deba mencionar en relacion con los Auditores Externos designados por la
Asamblea para el ejercicio con respecto a la independencia en la actuacién de los mismos, y opina acerca del planeamiento y
desempefio de la auditoria externa en el ejercicio.

IV.4 La Emisora cuenta con una politica referida a la rotacién de los miembros de la Comision Fiscalizadora y/o del
Auditor Externo; y a propdsito del ultimo, si la rotacion incluye a la firma de auditoria externa o unicamente a los sujetos
fisicos.

Grado de Cumplimiento: Parcial

Con respecto a la rotacién de los miembros de la Comisidn Fiscalizadora, el articulo 10 del Estatuto Social establece que los mismos
tienen mandato por 3 (tres) ejercicios y podran ser reelegidos en forma indefinida.

En relacidn a la rotacion de los Auditores Externos, la Sociedad cumple con lo dispuesto por las Normas, donde se establece como
obligatorio rotar cada cinco (5) afios al socio a cargo de las tareas de auditoria externa. Esta obligacidn no se extiende a la firma de
auditoria propiamente dicha.
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PRINCIPIO V: RESPETAR LOS DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS
Recomendacidn V.1: Asegurar que los accionistas tengan acceso a la informacion de la Emisora.

V.1.1 El Organo de Administracién promueve reuniones informativas periodicas con los accionistas coincidiendo con la
presentacion de los estados financieros intermedios. Explicitar indicando la cantidad y frecuencia de las reuniones
realizadas en el transcurso del afio.

Grado de Cumplimiento: Total

La Sociedad cumple con los regimenes informativos periddicos establecidos por las Normas y el Reglamento de la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires (“BCBA”). A través de esos medios hace publica toda la informacidn que se considera relevante sobre la
Sociedad para que sus accionistas se encuentren informados. Independientemente de la informacién que debe ser hecha publica a
la BCBA y la CNV en el marco de requerimientos informativos y legales, la Sociedad divulga toda la informacién que considera
relevante directamente a los accionistas en forma transparente y precisa.

Con la presentacién de los estados contables intermedios y anuales la Sociedad realiza conferencias telefénicas con sus inversores
en los que expone los resultados y demas datos que surgen de dichos estados contables.

Complementariamente, la Sociedad cuenta con una Gerencia de Relacién con Inversores, la cual mantiene contactos frecuentes
con los accionistas a los efectos de informar acerca de los estados contables estando a disposicion de los Accionistas de forma
permanente ante la ocurrencia de cualquier hecho relevante.

V.1.2 La Emisora cuenta con mecanismos de informacién a inversores y con un drea especializada para la atencién de sus
consultas. Adicionalmente cuenta con un sitio web que puedan acceder los accionistas y otros inversores, y que permita
un canal de acceso para que puedan establecer contacto entre si. Detallar.

Grado de Cumplimiento: Total

Tal como fuera mencionado en la Recomendacién V.1.1, la Sociedad cumple con los regimenes informativos periddicos
establecidos por las Normas y el Reglamento de la BCBA. A través de esos medios hace publica toda la informacién que se
considera relevante sobre la Sociedad para que sus accionistas se encuentren informados. A su vez, la Sociedad cuenta
actualmente con una Gerencia de Relacidn con Inversores, que se encarga de responder inquietudes y consultas de los accionistas.
Con periodicidad trimestral, la Sociedad emite comunicados de prensa, en los cuales informa los resultados de su gestion, entre
otros, para conocimiento de los accionistas en general, drganos sociales y autoridad de control.

Por otro lado, la Sociedad cuenta con un sitio web (www.tglt.com) que incluye una seccion, que es actualizada periédicamente
(“Inversores”), dedicada exclusivamente a los inversores donde se puede encontrar, entre otros, informacién sobre la estructura
accionaria, composicién del Directorio, gerencias, Comité de Auditoria y Comisidn Fiscalizadora, comunicados de prensa, reportes
trimestrales y anuales, presentaciones, cobertura de analistas y factores de riesgo.

Recomendacidon V.2: Promover la participacion activa de todos los accionistas.

V.2.1 El Organo de Administracion adopta medidas para promover la participacion de todos los accionistas en las
Asambleas Generales de Accionistas. Explicitar, diferenciando las medidas exigidas por ley de las ofrecidas
voluntariamente por la Emisora a sus accionistas.

Grado de Cumplimiento: Total

El Directorio realiza todas las medidas requeridas legalmente para promover la asistencia y participacién de todos los accionistas
en las Asambleas Generales, a fin de asegurar el ejercicio de sus derechos.

El Directorio de la Sociedad, a través de la Gerencia de Relacidn con Inversores, asiste a los accionistas en todo lo necesario para
que puedan participar de las asambleas, por ejemplo, en las formas de obtener los comprobantes de saldo de cuenta para asistir a
las asambleas o la forma de comunicar asistencia a asamblea.

V.2.2 La Asamblea General de Accionistas cuenta con un Reglamento para su funcionamiento que asegura que la
informacion esté disponible para los accionistas, con suficiente antelacion para la toma de decisiones. Describir los
principales lineamientos del mismo.

Grado de Cumplimiento: Incumplimiento

La Sociedad no considera necesario un reglamento que regule el funcionamiento de las Asambleas, dado que cumple integramente
con los requisitos legales establecidos para su celebracidn. Asimismo, pone a disposicion de los Accionistas toda la informacién
exigida legalmente en los plazos establecidos.

V.2.3 Resultan aplicables los mecanismos implementados por la Emisora a fin que los accionistas minoritarios propongan
asuntos para debatir en la Asamblea General de Accionistas de conformidad con lo previsto en la normativa vigente.
Explicitar los resultados.

Grado de Cumplimiento: Total

No existe ninglin impedimento estatutario ni factico para que los accionistas minoritarios propongan asuntos para debatir en
Asambleas. Sin embargo, a la fecha, ningun accionista minoritario ha propuesto temas a debatir conforme lo establece la
normativa vigente.
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V.2.4 La Emisora cuenta con politicas de estimulo a la participacion de accionistas de mayor relevancia, tales como los
inversores institucionales. Especificar.

Grado de Cumplimiento: Incumplimiento

La Sociedad entiende que no es necesario contar con politicas adicionales de estimulo de participacion de accionistas de mayor
relevancia, en razén de que cumple todas las medidas legalmente requeridas a fin de convocar a todos los accionistas por igual, y
asiste por igual a todos los accionistas que requieran su ayuda para poder participar de las asambleas conforme lo mencionado en
la Recomendacién V.2.1.

V.2.5 En las Asambleas de Accionistas donde se proponen designaciones de miembros del Organo de Administracion se
dan a conocer, con cardcter previo a la votacion: (i) la postura de cada uno de los candidatos respecto de la adopcion o
no de un Cédigo de Gobierno Societario; y (ii) los fundamentos de dicha postura.

Grado de Cumplimiento: Incumplimiento

Actualmente, la Sociedad no da a conocer, con cardcter previo, la postura de cada candidato con respecto a la adopcién de un
Codigo de Gobierno Societario. Se analizara la posibilidad de incorporar dicha recomendacion en el futuro.

Recomendacidn V.3: Garantizar el principio de igualdad entre accion y voto.

La Emisora cuenta con una politica que promueva el principio de igualdad entre accion y voto. Indicar como ha ido
cambiando la composicion de acciones en circulacion por clase en los ultimos tres arios.

Grado de Cumplimiento: Total

La Sociedad promueve la igualdad entre accidn y voto conforme lo dispuesto por el articulo 52 de su Estatuto Social, donde se
establece que todas las acciones de la Sociedad son ordinarias con derecho a un voto por accion y de valor nominal un peso (v/n
$1) cada una. Se destaca que, si bien el Estatuto Social contempla la posibilidad de emitir acciones preferidas, con o sin derecho a
voto, al dia de la fecha no se ha hecho uso de esa opcién.

No ha habido cambios en la composicién de acciones en circulacion por clase durante los Ultimos tres afios.
Recomendacidn V.4: Establecer mecanismos de proteccion de todos los accionistas frente a las tomas de control.

La Emisora adhiere al régimen de oferta publica de adquisicion obligatoria. Caso contrario, explicitar si existen otros
mecanismos alternativos, previstos estatutariamente, como el tag along u otros.

Grado de Cumplimiento: Total

La Sociedad es una “Sociedad no adherida al Régimen Estatutario Optativo de la Oferta Publica de Adquisicion Obligatoria” en los
términos del derogado Articulo 24 del Decreto No. 677/2001. El régimen previsto en la normativa de la CNV era un régimen de
adhesidn que no se podia modificar para atender necesidades particulares de las sociedades.

Por tal motivo, la Sociedad establecié en su Articulo 14° del Estatuto Social un régimen similar al régimen de Estatutario Optativo
de Oferta Publica de Adquisicion Obligatoria previsto en el derogado Articulo 24 del Decreto No. 677/2001 para cuando se produce
la adquisicion de una “participacion relevante” entendida ésta como una participacién equivalente a mas del 40% (cuarenta por
ciento) en el capital social con derecho a voto y/o en los votos de la Sociedad.

Independientemente de lo expuesto, de acuerdo con lo establecido en el articulo 90 de la LMC, el Régimen de Oferta Publica de
Adquisicion Obligatoria comprende a todas las sociedades listadas, incluso aquellas que bajo el régimen anterior hubieren optado
por excluir su aplicacién o hacer un régimen diferente, como es el caso de la Sociedad.

Recomendacidn V.5: Incrementar el porcentaje acciones en circulacion sobre el capital.

La Emisora cuenta con una dispersion accionaria de al menos 20 por ciento para sus acciones ordinarias. Caso contrario,
la Emisora cuenta con una politica para aumentar su dispersion accionaria en el mercado.

Indicar cudl es el porcentaje de la dispersion accionaria como porcentaje del capital social de la Emisora y como ha
variado en el transcurso de los ultimos tres arios.

Grado de Cumplimiento: Total

Actualmente, los dos accionistas mayoritarios tienen una participacion del 47% del capital social, mientras que el porcentaje
restante (53%) cotiza en la BCBA, en la Bolsa de Valores, Mercaderias y Futuros de San Pablo, Republica Federativa de Brasil
(“BM&FBOVESPA”) bajo la forma de Brazilian Depositary Receipts (“BDRs”) nivel Il y son negociadas en los Estados Unidos de
América en forma extrabursatil (over the counter) bajo la forma de American Depositary Receipts (“ADRs”).

La dispersién accionaria no ha variado significativamente desde el ingreso de la Sociedad al régimen de oferta publica en
noviembre de 2010.

Recomendacion V.6: Asegurar que haya una politica de dividendos transparente.

V.6.1 La Emisora cuenta con una politica de distribucion de dividendos prevista en el Estatuto Social y aprobada por la
Asamblea de Accionistas en las que se establece las condiciones para distribuir dividendos en efectivo o acciones. De
existir la misma, indicar criterios, frecuencia y condiciones que deben cumplirse para el pago de dividendos.
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Grado de Cumplimiento: Parcial

El Directorio de la Sociedad establece y propone a la Asamblea de Accionistas la conveniencia, la oportunidad y el monto de
distribucion de dividendos asi como, de corresponder, la capitalizacién de las utilidades del ejercicio, al realizar su propuesta de
distribucion de resultados a la Asamblea considerando la evolucién y proyeccion de los negocios y de los compromisos asumidos
por la Sociedad. Todas las acciones del capital de la Sociedad estan en pie de igualdad en cuanto al pago de dividendos.

La Sociedad no tiene y actualmente no prevé establecer, una politica de dividendos formal que rija el monto y pago de dividendos
u otras distribuciones.

La Sociedad no tiene previsto distribuir dividendos dentro de los proximos tres o cuatro afios, ya que tiene la intencién 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 generacidn de valor para sus accionistas.

La Sociedad explicita su politica de dividendos a modo de apartado en la Memoria Anual, del que este Cddigo forma parte a modo
de Anexo y en como nota en los estados contables.

V.6.2 La Emisora cuenta con procesos documentados para la elaboracion de la propuesta de destino de resultados
acumulados de la Emisora que deriven en constitucion de reservas legales, estatutarias, voluntarias, pase a nuevo
ejercicio y/o pago de dividendos.

Explicitar dichos procesos y detallar en que Acta de Asamblea General de Accionistas fue aprobada la distribucidn (en efectivo o
acciones) o no de dividendos, de no estar previsto en el Estatuto Social.

Grado de Cumplimiento: Incumplimiento

Aplica lo mencionado en la Recomendacién V.6.2.

La Sociedad analizarad la posibilidad de establecer procesos documentados para la elaboracion de la propuesta de destino de
resultados acumulados de la Sociedad que deriven en constitucion de reservas legales, estatutarias, voluntarias, pase a nuevo
ejercicio y/o pago de dividendos en el futuro.

PRINCIPIO VI: MANTENER UN ViINCULO DIRECTO Y RESPONSABLE CON LA COMUNIDAD

Recomendacion VI: Suministrar a la comunidad la revelacién de las cuestiones relativas a la Emisora y un canal de comunicacion
directo con la empresa.

VI.1 La Emisora cuenta con un sitio web de acceso publico, actualizado, que no solo suministre informacion relevante de
la empresa (Estatuto Social, grupo econémico, composicion del Organo de Administracion, estados financieros, Memoria
anual, entre otros) sino que también recoja inquietudes de usuarios en general.

Grado de Cumplimiento: Total

La Sociedad cuenta con un sitio web (www.tglt.com) de libre acceso, que brinda informacion actualizada, suficiente y diferenciada
para que sus publicos de interés, ya sean accionistas, potenciales inversores, clientes o publico en general, puedan acceder
facilmente a la informacion alli dispuesta. Adicionalmente, este sitio otorga la posibilidad de que todos los usuarios expresen sus
inquietudes y/o comentarios de diversa indole a través del Contacto de RI, los que son tenidos en cuenta y analizados por la
Sociedad.

La Sociedad garantiza que la informacién transmitida por medios electréonicos responde a los mds altos estindares de
confidencialidad e integridad y propenden a la conservacidn y registro de la informacién.

VI.2 La Emisora emite un Balance de Responsabilidad Social y Ambiental con frecuencia anual, con una verificacion de un
Auditor Externo independiente. De existir, indicar el alcance o cobertura juridica o geogrdfica del mismo y donde esta
disponible. Especificar que normas o iniciativas han adoptado para llevar a cabo su politica de responsabilidad social
empresaria (Global Reporting Iniciative y/o el Pacto Global de Naciones Unidas, ISO 26.000, SA8000, Objetivos de
Desarrollo del Milenio, SGE 21-Foretica, AA 1000, Principios de Ecuador, entre otras)

Grado de Cumplimiento: Incumplimiento

Actualmente, la Sociedad no emite un balance de responsabilidad social y ambiental. Se analizara la posibilidad de emitir en el
futuro un balance de tales caracteristicas, cudl serd su periodicidad y si sera verificado por de un auditor externo independiente.

PRINCIPIO VII: REMUNERAR DE FORMA JUSTA Y RESPONSABLE

Recomendacién VII: Establecer claras politicas de remuneracién de los miembros del Organo de Administracién y gerentes de
primera linea, con especial atencion a la consagracion de limitaciones convencionales o estatutarias en funcion de la existencia
o inexistencia de ganancias.

VIl.1 La Emisora cuenta con un Comité de Remuneraciones:

Grado de Cumplimiento: Incumplimiento
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Actualmente, la Sociedad no cuenta con un Comité de Remuneraciones. Se analizara en el futuro la conveniencia de crear un
Comité de Remuneraciones y cuales seran sus funciones posibilidad en linea con la presente Recomendacion.

Por lo mencionado en este VII.1, los puntos VII.1.1 a VII.1.5 no resultan aplicables.

VII.2 En caso de contar con un Comité de Remuneraciones, el mismo:

Por lo mencionado en este VII.1, los puntos VII.2.1 a VII.2.7 no resultan aplicables.

VII.3 De considerar relevante mencionar las politicas aplicadas por el Comité de Remuneraciones de la Emisora que no
han sido mencionadas en el punto anterior.

Por lo mencionado en este VII.1, este puntos VII.3 no resulta aplicable.

VIl.4 En caso de no contar con un Comité de Remuneraciones, explicar como las funciones descriptas en VII. 2 son
realizadas dentro del seno del propio Organo de Administracion.

El Directorio en forma directa respecto de sus miembros, y a través de la Gerencia de Recursos Humanos respecto de los gerentes
de primera linea y los empleados clave, se asegura que exista una clara relacién entre el desempeiio del personal clave y su
remuneracion fija y variable (que se encuentra vincula al rendimiento de la Sociedad), teniendo en cuenta los riesgos asumidos y
su administracion.

Periédicamente, el Directorio, a través de la Gerencia de Recursos Humanos, revisa la posicién de la Sociedad respecto de lo que el
mercado establece como remuneraciones y beneficios para empresas comparables o del mismo rubro y recomienda o no cambios.

El Directorio define y comunica, en forma directa respecto de sus miembros, y a través de la Gerencia de Recursos Humanos
respecto de los gerentes de primera linea y los empleados clave, la politica de contratacidn, promocién, remocién, despido y
suspension (segun fuere el caso).

Asimismo, el Directorio informa las pautas para determinar los planes de retiro de los miembros del Directorio y gerentes de
primera linea de la Emisora, da cuenta regularmente al Organo de Administracion y a la Asamblea de Accionistas sobre las acciones
emprendidas y los temas analizados en sus reuniones y se encarga de explicar en las asambleas de accionistas los esquemas de
remuneracion de los directores y gerentes de primera linea en caso de consulta por los accionistas.

PRINCIPIO VIII: FOMENTAR LA ETICA EMPRESARIAL
Recomendacidn VIII: Garantizar comportamientos éticos en la Emisora.

VIII.1 La Emisora cuenta con un Codigo de Conducta Empresaria. Indicar principales lineamientos y si es de conocimiento
para todo publico. Dicho Cédigo es firmado por al menos los miembros del Organo de Administracion y gerentes de
primera linea. Sefialar si se fomenta su aplicacion a proveedores y clientes.

Grado de Cumplimiento: Parcial

Durante el ejercicio 2012 la Sociedad elaboré un “Cédigo de Conducta y Etica Empresarial de TGLT” que establece los lineamientos
y estandares de integridad y transparencia a los que deben ajustarse los directores y empleados de la Sociedad y sus subsidiarias.
En este sentido, se prevé su aceptacion por todos los destinatarios mediante una declaracién de conocimiento y compromiso.

A la fecha del presente informe, el “Cédigo de Conducta y Etica Empresarial de TGLT” ha sido comunicado a los destinatarios y se
encuentra en vigencia.

El sustento del Codigo de Conducta y Etica Empresarial de TGLT estd en la honestidad, la dignidad, el respeto, la lealtad, la
dedicacion, la eficacia, la transparencia y la conciencia para orientar los comportamientos de las personas a las que se aplica. De
esta manera, se busca atender niveles crecientes de competitividad, rentabilidad y responsabilidad social, comprendiendo esta
ultima la valorizacién de sus empleados, la salud, la seguridad, el medio ambiente y la contribucion a las regiones en donde opera
Sus negocios.

La Sociedad fomentard la aplicacidn extensiva del “Cédigo de Conducta y Etica Empresarial de TGLT” a proveedores y clientes.

VIIl.2 La Emisora cuenta con mecanismos para recibir denuncias de toda conducta ilicita o anti ética, en forma personal o
por medios electronicos garantizando que la informacion transmitida responda a altos estdndares de confidencialidad e
integridad, como de registro y conservacion de la informacién. Indicar si el servicio de recepcion y evaluacion de
denuncias es prestado por personal de la Emisora o por profesionales externos e independientes para una mayor
proteccion hacia los denunciantes.

Grado de Cumplimiento: Total

El encargado de auditoria interna y el coordinador de aplicacidn son los contactos para recibir denuncias de toda conducta ilicita o
anti-ética, en forma personal o por medios electrénicos garantizando que la informacién transmitida responda a altos estdndares
de confidencialidad e integridad.

VIII.3 La Emisora cuenta con politicas, procesos y sistemas para la gestion y resolucion de las denuncias mencionadas en
el punto VIII.2. Hacer una descripcion de los aspectos mds relevantes de las mismas e indicar el grado de involucramiento
del Comité de Auditoria en dichas resoluciones, en particular en aquellas denuncias asociadas a temas de control interno
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para reporte contable y sobre conductas de miembros del Organo de Administracion y gerentes de la primera linea.

Grado de Cumplimiento: Total

La Sociedad cuenta con politicas de procesos y sistemas para la gestidn y resolucidon de las denuncias mencionadas en el punto
anterior. Los mismos respetan los siguientes principios bdsicos: (i) Integridad: actuando en forma independiente e imparcial; (ii)
Confidencialidad: preservando la privacidad y el respeto hacia las personas, la informacién y los documentos originados por el
tema en revisidn; (iii) Igualdad: promoviendo la inclusién y acceso al sistema de denuncias para todas las personas; y (iv)
Cooperacion: promoviendo la colaboracién, empatia y participacion para la solucién de diferencias o puntos de vista no
coincidentes.

Asimismo, estas politicas persiguen la correcta derivacidon a los niveles con atribuciones para la investigacién y la toma de
decisiones, con garantias de que se hayan agotado todos los recursos para acceder a la solucién mas justa y adecuada.

Respecto al involucramiento del Comité de Auditoria, es de resaltar que las politicas vigentes establecen que le seran enviados los
reportes que le dirijan en forma directa y/o andnima, los que se refieran a temas contables, de auditoria y de control interno, y los
relacionados con conflictos de intereses que sean considerados relevantes, que involucren a los auditores externos, la
administracion de la Sociedad y las “partes relacionadas” conforme este término se define en el articulo 72 de la LMC. El Comité
dara tratamiento a estas denuncias y las elevard al Directorio y/o a la Comision Fiscalizadora para que se traten y dichos érganos
procederan de conformidad con lo previsto en la normativa aplicable para casos de conflicto de interés, violacion de la legislacién,
el Estatuto Social y/o derechos de terceros.

PRINCIPIO IX: PROFUNDIZAR EL ALCANCE DEL CODIGO

Recomendacion IX: Fomentar la inclusion de las previsiones que hacen a las buenas practicas de buen gobierno en el Estatuto
Social.

Grado de Cumplimiento: ParcialEl Estatuto Social se adecua a los requerimientos de la LSC y a las Normas y al Reglamento de
Cotizacion de la BCBA e incluye disposiciones sobre la integracion y funcionamiento del Directorio, Comité de Auditoria y Comision
Fiscalizadora y mecanismos de proteccidn de todos los accionistas frente a las tomas de control, pero no incluye otras previsiones
gue hacen a las buenas practicas de gobierno corporativo segun las recomendaciones antes mencionadas.

No obstante esto, el Directorio podra en el futuro considerar la conveniencia y oportunidad de la inclusién de otras previsiones que
hacen al buen gobierno corporativo.

El PRESIDENTE
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Domicilio Legal: Av. Scalabrini Ortiz 3333 - Piso 12

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Republica Argentina

EJERCICIO ECONOMICO N2 9 INICIADO EL 12 DE ENERO DE 2013
ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

PERTENECIENTES AL GRUPO TGLT, PRESENTADOS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Actividad principal de la Sociedad: Gerenciamiento de proyectos y emprendimientos inmobiliarios, desarrollos urbanisticos;
planificacion, evaluacién, programacion, formulacidn, desarrollo, implementacién, administracion, coordinacién, supervision,
gestion, organizacion, direccidon y ejecucion en el manejo de dichos negocios relacionados con los bienes raices; explotacion de
marcas, patentes, métodos, férmulas, licencias, tecnologias, know-how, modelos y disefios; comercializacion en todas sus formas;
estudio, planificacién, proyeccion, asesoramiento y/o ejecucién de todo tipo de obras privadas y/o publicas, nacionales y/o
provinciales, en inmuebles rurales, urbanos para vivienda, oficinas, locales, barrios, urbanizaciones, caminos, obras de ingenieria
y/o arquitectura en general, administrar las mismas, efectuar planos y proyectos, intervenir en licitaciones de obras publicas o
privadas, y hacerse cargo de obras comenzadas; importacion y exportacién de maquinas, herramientas y materiales para la
construccion.

Fecha de inscripcién en la Inspeccidon General de Justicia:

- Del estatuto: 13 de junio de 2005

- De su ultima modificacién: 28 de noviembre de 2012 (Nota 33 a los estados financieros individuales)
Numero de inscripcidn en la Inspeccion General de Justicia: 1.754.929

Fecha de vencimiento del estatuto: 12 de junio de 2104

C.U.L1.T.: 30-70928253-7

Informacion sobre las sociedades controladas: Ver Nota 4.2 a los estados financieros consolidados.

Informacion sobre partes controladoras: Ver Nota 21 a los estados financieros consolidados.

Composicion del Capital
(cifras en pesos)

Acciones Emitido, suscripto, inscripto e integrado
Ordinarias, escriturales, con derecho a un voto de Valor Nominal (V.N.) $ 1 70.349.485
70.349.485

Firmado a los efectos de su identificacion
con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014
Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadores Publicos

Por Comision Fiscalizadora C.P.C.E.CAB.A.T21-F268
Ignacio Fabian Gajst Gabriel Righini (Socio) Federico Nicolas Weil
Sindico Contador Publico (U.B.A.) Presidente

C.P.CEE.CAB.A.T2245-F2 74
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ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013, 2012 Y 2011

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Notas Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011
ACTIVO
Activo corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo 6 121.121.025 58.461.450 79.561.775
Instrumentos financieros 39 - 999.448 -
Créditos por ventas 7 9.499.520 5.658.146 8.472.404
Otros créditos 8 114.485.346 130.352.842 102.146.204
Créditos con partes relacionadas 31 7.742.930 5.807.452 8.043.409
Inventarios 9 1.869.568.476 1.282.491.882 897.143.138

Total del activo corriente

2.122.417.297

1.483.771.220

1.095.366.930

Activo no corriente

Otros créditos 8 11.377.776 3.811.493 953.123
Créditos con partes relacionadas 31 739.106 1.315.000 -
Propiedades, planta y equipo 10 8.393.363 9.462.756 5.030.928
Activos intangibles 11 992.073 803.890 778.828
Activos por impuestos 12 212.913.228 105.749.338 44.428.192
Plusvalia 13 111.445.604 111.445.604 143.540.998
Total del activo no corriente 345.861.150 232.588.081 194.732.069
Total del activo 2.468.278.447 1.716.359.301 1.290.098.999
PASIVO

Pasivo corriente

Deudas comerciales 14 222.758.858 124.102.947 49.757.303
Préstamos 15 183.072.111 84.852.958 16.542.680
Instrumentos financieros 39 1.077.425 - -
Beneficios a los empleados 16 6.316.510 2.661.560 2.175.974
Pasivos por impuestos corrientes 17 7.535.730 4.976.045 4.381.726
Otras cargas fiscales 18 6.279.100 3.694.167 2.791.431
Saldos con partes relacionadas 31 241.940.749 149.271.197 117.209.232
Anticipos de clientes 19 1.209.987.446 851.262.170 413.310.484
Otras cuentas por pagar 20 3.393.275 970.873 25.216.707
Total del pasivo corriente 1.882.361.204 1.221.791.917 631.385.537
Pasivo no corriente

Deudas comerciales 14 - 506.742 -
Préstamos 15 116.770.820 43.724.152 33.515.044
Otras cargas fiscales 18 205.149 304.977 374.639
Pasivos por Impuestos Diferidos 29 166.888.234 84.030.711 102.629.555
Total del pasivo no corriente 283.864.203 128.566.582 136.519.238
Total del pasivo 2.166.225.407 1.350.358.499 767.904.775
PATRIMONIO NETO

Capital emitido 70.349.485 70.349.485 70.349.485
Otros componentes atribuibles a la sociedad controladora 192.547.816 247.970.648 375.074.172
Atribuibles a los propietarios de la controladora 262.897.301 318.320.133 445.423.657
Participaciones no controladoras 39.155.739 47.680.669 76.770.567
Total de patrimonio 302.053.040 366.000.802 522.194.224

Total del patrimonio y del pasivo

2.468.278.447

1.716.359.301

1.290.098.999

Las Notas 1 a 47 que se acompafian forman parte de estos estados.

Firmado a los efectos de su identificacion
con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014
Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadores Publicos

Por Comision Fiscalizadora C.P.C.E.CAB.A.T21-F268

Ignacio Fabian Gajst Gabriel Righini (Socio) Federico Nicolas Weil
Contador Publico (U.B.A.)

C.P.CEE.CAB.A.T2245-F2 74

Sindico Presidente
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ESTADOS DEL RESULTADO DEL EJERCICIO Y OTRO

RESULTADO INTEGRAL CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Notas Dic 31, 2013 Dic 31, 2012

Ingresos por actividades ordinarias 23 168.418.079 73.288.374
Costos de las actividades ordinarias 24 (272.246.175) (145.518.450)
Resultado bruto (103.828.096) (72.230.076)
Gastos de comercializacion 25 (47.965.464) (26.860.049)
Gastos de administracion 26 (39.191.088) (30.219.271)
Otros gastos operativos - (32.095.394)
Resultado operativo (190.984.648) (161.404.790)
Otros gastos 11 (487.345) (550.002)
Resultados financieros

Diferencias de cambio 27 (27.505.349) (68.653.253)

Ingresos financieros 27 168.082.703 23.446.156

Costos financieros 27 (26.212.913) (19.080.020)
Otros ingresos y egresos, netos 28 5.922.632 255.992
Resultado del ejercicio antes del Impuesto a las Ganancias (71.184.920) (225.985.917)
Impuesto a las Ganancias 29 6.809.234 68.459.551
Resultado del ejercicio (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 427.924 (505.907)
Total Otro resultado integral 427.924 (505.907)
Resultado integral total del ejercicio (63.947.762) (158.032.273)
Ganancia (Pérdida) del ejercicio atribuible a:
Propietarios de la controladora (55.850.756) (142.481.430)
Participaciones no controladoras (8.524.930) (15.044.936)
Total de la ganancia (pérdida) del ejercicio (64.375.686) (157.526.366)
Resultado por accion atribuible a los propietarios de la controladora
Basico 43 (0,79) (2,03)
Diluido 43 (0,79) (2,03)
Resultado integral total del ejercicio atribuible a:
Propietarios de la controladora (55.422.832) (142.987.337)
Participaciones no controladoras (8.524.930) (15.044.936)
Total de la ganancia (pérdida) del ejercicio (63.947.762) (158.032.273)

Las Notas 1 a 47 que se acompafian forman parte de estos estados.

Firmado a los efectos de su identificacion

con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014

Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadores Publicos

Por Comision Fiscalizadora C.P.C.E.CAB.A.T21-F268

Gabriel Righini (Socio)
Contador Publico (U.B.A.)
C.P.C.E.C.A.B.A.T2245-F2 74

Ignacio Fabian Gajst
Sindico

Federico Nicolas Weil

Presidente
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

POR EL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Capital Reservas Resultados Patrimonio atribuible a
Diferencia de
conversion
Transacciones | inversion neta Participaciones
Prima de Contribucion de entre enel Reserva Reserva Resultados Propietarios de no

Concepto Capital social emision capital Total accionistas extranjero legal especial no asignados | la controladora | controladoras Totales
Saldos al 1° de enero de 2013 70.349.485| 378.208.774 21.807.276| 470.365.535 (13.749.943) (505.907) 4.000 46.257.485| (184.051.037) 318.320.133 47.680.669 | 366.000.802
Aplicacién de transacciones (1) - - (13.749.943)| (13.749.943) 13.749.943 - -| (46.257.485) 46.257.485 - - -
Resultado del ejercicio - - - - - - - -| (55.850.756)]  (55.850.756) (8.524.930)| (64.375.686)
Otro resultado integral del ejercicio,
neto del Impuesto a las Ganancias - - - - - 427.924 - - - 427.924 - 427.924
Resultado integral total del ejercicio - - - - - 427.924 - - (55.850.756) (55.422.832) (8.524.930)| (63.947.762)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 70.349.485 378.208.774 8.057.333] 456.615.592 - (77.983) 4.000 -| (193.644.308) 262.897.301 39.155.739] 302.053.040

(1) Dispuesto por la Asamblea General Ordinaria de fecha 16 de abril de 2013.

Las Notas 1 a 47 que se acompafian forman parte de estos estados.

Firmado a los efectos de su identificacion
con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014
Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L. 55

Por Comision Fiscalizadora

Ignacio Fabian Gajst

Sindico

Contadores Publicos

C.P.CE.CAB.A. T21-F268

Gabriel Righini (Socio)
Contador Publico (U.B.A.)

C.P.C.E.CAB.A. T2245-F2 74

Federico Nicolas Weil

Presidente



TGLT S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

POR EL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Capital Reservas Resultados Patrimonio atribuible a
Diferencia de
Transacciones| conversion Participaciones
Contribucién de entre inversion neta | Reserva Reserva Resultados | Propietarios de no
Concepto Capital social |Prima de emisidon capital Total accionistas |en el extranjero| legal Especial no asignados | la controladora | controladoras Totales
Saldos al 1° de enero de 2012 70.349.485 378.208.774| (1) 5.923.463 454.481.722 | (13.749.943) - 4.000 | 46.257.485| (41.569.607) 445.423.657 76.770.567 522.194.224
Adquisicion participacién no
controladora - -1 (2) 15.883.813 15.883.813 - - - - - 15.883.813 (14.044.962) 1.838.851
Resultado del ejercicio - - - - - - - -| (142.481.430)| (142.481.430)| (15.044.936)| (157.526.366)
Otro resultado integral del ejercicio,
neto del Impuesto a las Ganancias - - - - - (505.907) - - - (505.907) - (505.907)
Resultado integral total del ejercicio - - - - - (505.907) - -| (142.481.430) | (142.987.337) (15.044.936) (158.032.273)
Saldos al 31 de diciembre de 2012 70.349.485 378.208.774 21.807.276 470.365.535 | (13.749.943) (505.907) 4.000 | 46.257.485| (184.051.037) 318.320.133 47.680.669 366.000.802
(1) Corresponde a la venta de acciones de Canfot S.A. durante el tercer trimestre de 2011.
(2) Corresponde a la compra de acciones de Malteria del Puerto S.A. durante el cuarto trimestre de 2012.
Las Notas 1 a 47 que se acompafian forman parte de estos estados.
Firmado a los efectos de su identificacion
con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014
56

Por Comision Fiscalizadora

Ignacio Fabian Gajst

Sindico

Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadores Publicos
C.P.C.E.CAB.A.T21-F268

Gabriel Righini (Socio)
Contador Publico (U.B.A.)
C.P.C.EE.C.AB.A.T2245-F2 74

Federico Nicolas Weil

Presidente




TGLT S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012
Actividades de operacién
Resultado integral total del ejercicio (63.947.762) (158.032.273)
Ajustes para arribar al flujo de efectivo proveniente de las actividades de operacion
Impuesto a las Ganancias (6.809.234) (68.459.551)
Depreciaciones de propiedades, plantay equipos 3.535.475 2.159.759
Amortizaciones de activos intangibles 487.345 550.002
Pérdida por deterioro de la plusvalia - 32.095.394
Recupero de la provisién anticipos de clientes (124.652.959) -
Condonacién de deuda (3.041.095) -
Cambios en activos y pasivos operativos
Créditos por ventas (3.841.374) 2.814.258
Otros créditos 8.301.213 (31.065.008)
Créditos con partes relacionadas (1.359.584) 920.957
Inventarios (587.076.594) (385.348.744)
Activos por impuestos (100.656.638) (57.560.112)
Deudas comerciales 98.149.169 74.852.386
Beneficios a los empleados 3.654.950 485.586
Pasivos por impuestos 92.226.442 50.455.026
Otras cargas fiscales 2.485.105 833.074
Saldos con partes relacionadas 92.669.552 32.061.965
Anticipos de clientes 483.378.235 437.951.686
Otras cuentas por pagar 2.422.402 (24.245.834)
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta (6.507.252) (3.761.034)

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de operacion

(110.582.604)

(93.292.463)

Actividades de inversion

Pagos por compras de propiedades, planta y equipo (2.466.082) (6.591.587)
Pagos por compras de activos intangibles (675.528) (575.064)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion (3.141.610) (7.166.651)
Actividades de financiacién

Adquisicion participacion no controladora - 15.883.813
Disminucién participacion no controladora - (14.044.962)
Aumento de préstamos 174.306.916 78.519.386
Aumento (disminucion) de instrumentos financieros 2.076.873 (999.448)
Flujo neto de efectivo generado por las actividades de financiacion 176.383.789  79.358.789
Aumento (disminucion) neto del efectivo y equivalentes 62.659.575 (21.100.325)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 58.461.450 79.561.775
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio (Ver Nota 6) 121.121.025 58.461.450
Las Notas 1 a 47 que se acompafian forman parte de estos estados.
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TGLT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 1. Informacidn corporativa

1.1. Introduccion

TGLT S.A. (en adelante “la Sociedad”, “TGLT” o “la Compafiia” en forma indistinta) es una sociedad anénima constituida bajo las
leyes de la Republica Argentina 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 Realty S.A. Empreendimentos e
Participagdes (en adelante “PDG”), una de las principales desarrolladoras inmobiliarias de América Latina y actual accionista
mayoritario de la Compafifa. Inicialmente enfocada en emprendimientos para segmentos de altos ingresos, gradualmente TGLT
esta expandiendo su oferta de productos para sectores de ingresos medios y oficinas.

TGLT es una 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 obtencién de aprobaciones, pre-construccion y construccion y entrega, totalizando aproximadamente 571.620 metros
cuadrados vendibles y $ 10.500 millones de valor potencial de ventas (“VPV”).

TGLT controla y participa en todos los aspectos del proceso de desarrollo, desde la adquisicién 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 ubicacidon, estandariza
procesos para la produccién de nuevas viviendas y de forma tal de alcanzar una alta tasa de crecimiento. TGLT comercializa sus
productos en asociacidon con brokers reconocidos en cada uno de los mercados en los que opera y mediante su propia fuerza de
ventas.

En noviembre de 2010, la Sociedad realizé la oferta publica inicial (“IPO”) de sus acciones en la Argentina y el exterior.
Actualmente, las acciones de la Sociedad cotizan en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y en el BM&FBOVESPA de Brasil a través
de un programa de Brazilian Depositary Receipts o BDRs. Ademas, los American Depositary Receipts (ADRs) Nivel | representativos
de las acciones de la Sociedad son negociados en el mercado extrabursétil de los Estados Unidos. Las acciones ordinarias de la
Sociedad son convertibles en BDRs o ADRs en la proporcién 5:1.

1.2. 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 estandarizacién de procesos y el soporte de herramientas de
gestion sofisticadas que le permiten a la Compaiiia 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 adquisicidn
de tierras, el disefio de los productos, marketing, ventas, 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 organizaciéon de TGLT, la
ejecucion de algunas de las tareas como la arquitectura y la construccién se delega a empresas especializadas, a las que TGLT
supervisa exhaustivamente. Este modelo de negocios permite a la empresa asegurar la excelencia en la produccién para cada
ubicacién y segmento, garantizando una gestion de capital de trabajo eficiente en cada momento y permitiendo escoger al mejor
socio para cada aspecto del desarrollo, manteniendo un tamafio de organizacion adaptable a los cambios del volumen de los
negocios.

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

A partir de 2013, TGLT comenzd a incursionar en una nueva linea de negocios, consistente en el desarrollo de proyectos de
oficinas. Estos proyectos seran estructurados bajo la figura de fideicomisos financieros con oferta publica, en los cuales TGLT
actuara como gerenciador y, eventualmente, como inversor.
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TGLT S.A. TGLT
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS -
CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras expresadas en pesos argentinos)
Nota 1. Informacidn corporativa (continuacién)

1.2. Modelo de negocios (continuacién)

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:

1.3. Emprendimientos inmobiliarios

Ver la Resefia Informativa, parte de estos estados financieros, para encontrar detalles de los proyectos inmobiliarios que la
Sociedad desarrolla.

1.4. Estructura corporativa

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

TGLT SA. Pico y Cabildo S.A. (*)
90,00% 50,00% 90,91% 95,00% 100%
Malteria del Marina Rio Luja 5% -
Pje:gas. : a”"asl A"° ujan CanfotSA.  |—  SitiaSA. TGLT Uruguay S.A.
100%)
FDBS.A.

(*) Al 31 de diciembre de 2013, Pico y Cabildo S.A. ha sido absorbida por TGLT S.A. Ver Nota 40 a los estados financieros individuales
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TGLT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 1. Informacion corporativa (continuacion)

1.4. Estructura corporativa (continuacion)

El Grupo lleva a cabo el desarrollo de sus proyectos inmobiliarios a través de TGLT S.A. o de sus subsidiarias. TGLT Uruguay S.A. es
una sociedad de inversion en Uruguay, que actia como compafiia holding para nuestros proyectos en ese pais. FDB S.A. es una
sociedad mercantil domiciliada en Montevideo, Republica Oriental del Uruguay.

TGLT S.A., accionista mayoritario de Malteria del Puerto S.A., a la fecha de emision de los presentes estados financieros se
encuentra trabajando sobre la fusién por absorcion de Malteria del Puerto S.A. por parte de Canfot S.A., también subsidiaria de
TGLT S.A. dedicada a la actividad inmobiliaria. Esta transaccidn posibilita la utilizacion de créditos fiscales originados en Malteria
del Puerto S.A. para su aplicacion a la cancelacién de obligaciones fiscales que sean originadas en Canfot S.A. como sociedad
continuadora de las operaciones conjuntas de ambas sociedades.

Nota 2. Declaracion de cumplimiento de las NIIF

Los estados financieros consolidados del Grupo han sido preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) segln las emitio el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB, por su sigla en inglés).

Nota 3. Bases de preparacion de los estados financieros consolidados

3.1. Bases de preparacion

Los estados de situacién financiera consolidados al 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011 y los estados de resultado del ejercicio y
del otro resultado integral consolidados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo al 31 de diciembre de 2013 y 2012 han
sido preparados de acuerdo con las NIIF.

A través de la Resolucion General N° 562/09 del 29 de diciembre de 2009, denominada “Adopcién de Normas Internacionales de
Informacion Financiera”, y de la Resolucién General N° 576/10 del 1° de julio de 2010, denominada “Ampliatoria de la Resolucion
General N° 562”, la CNV ha establecido la aplicacién de la Resolucion Técnica N2 26 de la FACPCE (modificada por la Resolucién
Técnica N° 29 aprobada por la FACPCE con fecha 3 de diciembre de 2010), que adopta para ciertas entidades incluidas en el
régimen de oferta publica de la Ley N2 17.811, ya sea por su capital, por sus obligaciones negociables o que hayan solicitado
autorizacién para estar incluidas en el citado régimen, las NIIF emitidas por el IASB.

Debido a que la Sociedad se encuentra incluida en el régimen de oferta publica mencionado por su capital, la aplicacion de tales
normas resulta obligatoria a partir del ejercicio que se inicié el 1° de enero de 2012. Los estados financieros han sido preparados
sobre la base del costo histérico, modificado, en su caso, para adoptar otras bases de medicidn requeridas por las NIIF.

Los presentes estados financieros consolidados corresponden al ejercicio de doce meses iniciado el 1° de enero de 2013 y
terminado el 31 de diciembre de 2013. De acuerdo con las NIIF, la Sociedad presenta la informacidn contable consolidada en forma
comparativa con los ultimos dos ejercicios econdmicos cerrados al 31 de diciembre de 2012 y 2011, y presenta los estados de
resultado del ejercicio y del otro resultado integral, de cambios en el patrimonio neto y flujos de efectivo, por los ejercicios
finalizados al 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Los presentes estados financieros consolidados (en adelante los “estados financieros”) al 31 de diciembre de 2013, han sido
preparados por la Direccién de la Sociedad para dar cumplimiento a las disposiciones legales vigentes y con el objeto de cumplir
con los requerimientos de la CNV y la BCBA en el marco del proceso de autorizacion de la oferta publica de sus acciones.

3.2. Nuevas Normas e Interpretaciones emitidas — Normas e Interpretaciones emitidas no

adoptadas a la fecha
A la fecha de emisidn de los presentes estados financieros, existen ciertas normas, enmiendas e interpretaciones a las normas ya
existentes que aun no son de efectiva aplicacion y que no han sido adoptadas por la Sociedad. La Sociedad no adopté las NIIF o

revisiones de NIIF que se detallan a continuacién, dado que su aplicacidon no es exigida al cierre del ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2013:
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TGLT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 3. Bases de preparacion de los estados financieros consolidados
(continuacion)

3.2. Nuevas Normas e Interpretaciones emitidas — Normas e Interpretaciones emitidas no
adoptadas a la fecha (continuacion)

-NIC 32 Instrumentos financieros: Presentacion — compensacion de activos financieros y pasivos financieros:

Esta modificacién a la NIC 32 aporta clarificaciones al significado de los términos “derecho actual y exigible legalmente a
compensar los importes reconocidos” e “intencién de liquidar por el importe neto, o de realizar el activo y liquidar el pasivo
simultdneamente” previstos en la norma para que una entidad pueda reconocer en su estado de situacion financiera una
compensacion de activos financieros y pasivos financieros. La modificacion se aplica de manera retroactiva y tendra vigencia para
los ejercicios anuales que se inicien a partir del 1 de enero de 2014. Se permite su aplicacion anticipada. No se prevé que esta
modificacidn tenga efectos significativos sobres los estados financieros consolidados de la Sociedad.

- Modificaciones a las NIIF 10, NIIF 12 y NIC 27 - Entidades de inversion

Estas modificaciones aplican a inversiones en subsidiarias, asociadas y negocios conjuntos mantenidas por una entidad que retna
los requisitos de una "entidad de inversion" segun se la define en la NIIF 10. En estos casos, las modificaciones introducen una
excepcion por la cual la entidad de inversién queda eximida de consolidar las subsidiarias, y medir las asociadas y los negocios
conjuntos por el método de la participacion. Las modificaciones requieren, en cambio, que esas inversiones se midan en los
estados financieros consolidados y separados de la entidad de inversion por su valor razonable con cambios en resultados, de
acuerdo con la NIIF 9, con algunas excepciones. Las modificaciones también introducen nuevos requerimientos de informacion a
revelar relativos a entidades de inversion en la NIIF 12 y la NIC 27. Estas modificaciones se aplican de manera retroactiva y tendran
vigencia para los ejercicios anuales que se inicien a partir 1° de enero de 2014.

-Modificaciones a la NIC 36 - Informacion a revelar sobre el importe recuperable de activos no financieros

Estas modificaciones clarifican los requerimientos relacionados con la revelacion del importe del valor razonable menos los costos
de disposicion (venta), cuando ésa haya sido la base para la determinacion del importe recuperable del activo por el cual se haya
reconocido una pérdida por deterioro de su valor (o la reversion de una pérdida por deterioro del valor reconocida con
anterioridad). En estos casos, se requieren revelaciones adicionales respecto de (i) el nivel de jerarquia (Niveles 1, 2 y 3 de la NIIF
13) aplicado en la medicidon del valor razonable; y (ii) en el caso de haber aplicado técnicas de valor presente (Niveles 2 o 3), una
descripcion de la técnica de valuacion y los supuestos clave utilizados, y de la tasa de descuento aplicada. Estas modificaciones se
aplican de manera retroactiva y tendran vigencia para los ejercicios anuales que se inicien a partir del 1° de enero de 2014. Se
permite su aplicacidn anticipada cuando la entidad también aplica la NIIF 13 Medicién del Valor Razonable.

-CINIIF 21 Gravamenes

Esta interpretacion aplica a todo tipo de gravamen distinto del impuesto a las ganancias (NIC 12) o de cualquier tipo de multa o
penalidad impuesta por una entidad gubernamental por incumplimiento de una legislacion vigente. La interpretacién aclara que
una entidad debe reconocer un pasivo por un gravamen cuando efectivamente ocurra el evento que da origen a la obligacion de
pagar el gravamen, segln lo estableciere la legislacidn respectiva. Por lo tanto, el reconocimiento del pasivo podra ocurrir (i) en un
punto determinado en el tiempo; o (ii) progresivamente a lo largo del tiempo, seglin se materialice el suceso que genera la
obligacion de pago del gravamen. Esta interpretacion se aplica de manera retroactiva y tendra vigencia para los ejercicios anuales
que se inicien a partir del 1° de enero de 2014. Se permite su aplicacién anticipada.

-Modificaciones a la NIC 39 - Novacion de derivados y continuacion de la contabilidad de coberturas

Estas modificaciones permiten una excepcion al requerimiento de la norma de discontinuar la contabilidad de coberturas en
ciertas circunstancias, cuando como consecuencia de cambios en la ley y/o las regulaciones, la entidad debe cambiar (novar) la
contraparte del instrumento de cobertura con el propdsito de poder ejecutar dicho instrumento derivado. Estas modificaciones
admiten cambios (novaciones) de contrapartes a nivel central o corporativo, asi como también a nivel de entidades intermediarias,
pero la dispensa no cubre a otro tipo de novaciones. En esos casos, la entidad debera evaluar la discontinuacion de la contabilidad
de coberturas. Estas modificaciones se aplican de manera retroactiva y tendran vigencia para los ejercicios anuales que se inicien a
partir del 1° de enero de 2014. Se permite su aplicacién anticipada.
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TGLT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 3. Bases de preparacion de los estados financieros consolidados
(continuacion)

3.2. Nuevas Normas e Interpretaciones emitidas — Normas e Interpretaciones emitidas no
adoptadas a la fecha (continuacion)

-Modificaciones a la NIC 19 - Planes de beneficios definidos: Aportaciones de los empleados

Se modifican los requerimientos de la NIC 19 sobre aportaciones de los empleados o de terceros que estan vinculadas al servicio. Si
el importe de las aportaciones es independiente del nimero de afios de servicio, se permite que una entidad reconozca estas
aportaciones como una reduccidn en el costo del servicio en el periodo en el que se presta el servicio relacionado, en lugar de
atribuir las aportaciones a los periodos de servicio. Si el importe de las aportaciones depende del nimero de afios de servicio, se
requiere que una entidad atribuya esas aportaciones a los periodos de servicio, utilizando el mismo método de atribucion
requerido por la norma para los beneficios brutos. Estas modificaciones se aplican de manera retroactiva y tendran vigencia para
los ejercicios anuales que se inicien a partir del 1° de julio de 2014. Se permite su aplicacién anticipada.

-Mejoras anuales a las NIIF (ciclos 2010-2012 y 2011-2013):

Las mejoras a las NIIF referidas a los ciclos 2010-2012 y 2011-2013 se refieren mayormente a cuestiones aclaratorias. Estas
modificaciones entraran en vigencia a partir de los ejercicios que inicien el 1° de julio de 2014. La adopcién de estas modificaciones
no afectara de manera sustancial los estados financieros de la Sociedad.

Nota 4. Resumen de las principales politicas contables aplicadas

4.1. 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 preparacion de las
informaciones financieras, cuya responsabilidad es del Directorio de la Sociedad, requiere que este efectue ciertas estimaciones
contables y utilice su juicio al aplicar determinadas normas contables.

4.2. Bases de consolidacion

Los estados financieros consolidados de TGLT, incluyen la informacién financiera de la Sociedad y la de sus sociedades controladas
(Ver Nota 5).

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 realizdé una conciliacién entre las normas utilizadas
por las sociedades controladas y las resultantes de aplicar la Resolucidon Técnica N° 26, para las siguientes partidas: a) total del
patrimonio neto y b) resultado neto del ejercicio (seglin norma aplicada) a resultado neto de ejercicio (segtn 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 aplicacién 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 Resolucidon 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
medicidn 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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Nota 4. Resumen de las principales politicas contables aplicadas
(continuacion)

4.2. Bases de consolidacion (continuacion)

Las sociedades controladas cuyos estados financieros han sido incluidos en estos estados financieros consolidados son las
siguientes:

Tipo de Método de
Sociedad control 31/12/2013 31/12/2012 31/12/2011 consolidacién

Canfot S.A. Exclusivo 90,91 % 90,91 % 90,91 % Integral
Pico y Cabildo S.A. - - 99,73 % 99,73 % -

Malteria del Puerto S.A. Exclusivo 90,00 % 90,00 % 75,00 % Integral
Marina Rio Lujan S.A. Exclusivo (1) 49,99 % 49,99 % 49,99 % Integral
TGLT Uruguay S.A. Exclusivo 100,00 % 100,00 % 100,00 % Integral
SITIAS.A. Exclusivo 95,00 % - - Integral

(1) Ver Nota 5.

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 Direccidén de la Sociedad 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.

4.3. Informacién comparativa

En oportunidad de la emisién de los presentes estados financieros consolidados, la Direccién de la Sociedad introdujo algunos
cambios en la exposicion de distintas partidas. Los estados financieros al 31 de diciembre de 2012 y 2011, y el estado de resultado
al 31 de diciembre de 2012, que se presentan con fines comparativos, fueron modificados para incorporar el efecto de los cambios
referidos.

4.4, Moneda funcional

Para fines de los presentes estados financieros consolidados, los resultados y la situacion financiera de cada entidad estdn
expresados en pesos (moneda de curso legal en la Republica Argentina), la cual es la moneda funcional (moneda del entorno
econdmico principal en el que opera una sociedad) para todas las sociedades con domicilio en la Republica Argentina, siendo ésta
la moneda de presentacién 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 délar 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 determind el valor razonable. Las partidas no monetarias calculadas en términos de costo
histérico, en moneda extranjera, no han sido reconvertidas.

4.5. 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 asignacién 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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4.6. 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.

4.7. Impuestos corrientes

El cargo por impuesto corriente se basé en los quebrantos fiscales registrados durante los ejercicios. El resultado fiscal difirio 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.

4.8. Impuestos diferidos

El Impuesto Diferido se reconocié 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 practicamente haya terminado el proceso de su aprobacion.

La medicién 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 intencidn 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.

4.9. Impuesto a la Ganancia Minima Presunta

El Impuesto a la Ganancia Minima Presunta es complementario del Impuesto a las Ganancias, dado que, mientras este ultimo grava
la utilidad impositiva de cada ejercicio, el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta constituye una imposiciéon minima que grava la
renta potencial de ciertos activos productivos al cierre del ejercicio, a la tasa del 1%, de modo que la obligacién fiscal de la
Sociedad coincidira con el mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta excede en un
periodo fiscal al Impuesto a las Ganancias, dicho exceso podrd 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 2013, el importe determinado en concepto de Impuesto a la Ganancia Minima Presunta en exceso al
Impuesto a las Ganancias ascendié a $ 15.156.626. Este importe, que juntamente con los cargos provenientes de ejercicios
anteriores representan un crédito de $ 45.158.291, 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.
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4.10. Propiedades, planta y equipo

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

Para los componentes significativos de propiedades, planta y equipo que se deban reemplazar periddicamente, la Sociedad
reconoce tales componentes como activos individuales separados, con sus vidas Utiles especificas y sus depreciaciones respectivas.
Del mismo modo, cuando se efectlia 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
util estimada. Dichas vidas utiles responden a criterios y estandares razonables en funcién a la experiencia acumulada por la
Direccién de la Sociedad.

Para mas informacién sobre la estimacion de las vidas tiles asignadas, remitirse a la Nota 4.23 (Juicios, estimaciones contables y
suposiciones significativas).

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

Los valores residuales, las vidas utiles y los métodos y tasas de depreciacidn de los activos se revisan y ajustan prospectivamente a
cada fecha de cierre de ejercicio, de corresponder. La evolucién de los bienes Propiedades, planta y equipo se expone en Nota 10.

4.11. Activos intangibles
4.11.1 Marcas y software

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

La amortizacion esta calculada por el método de linea recta, cuya alicuota se determina en base a la vida util asignada a los bienes
a partir del mes de incorporacién inclusive. La evolucidn de los activos intangibles se incluye en Nota 11.

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 util esperada o el patrén esperado de consumo del activo se contabilizan
al cambiar el periodo o el método de amortizacidn, segun corresponda, y se tratan como cambios en las estimaciones contables. El
gasto de amortizacidn en activos intangibles con vidas utiles finitas se reconoce en el estado del resultado en la categoria de gastos
que resulte coherente con la funcidn 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.

Firmado a los efectos de su identificacion

con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014 65
Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadores Publicos
Por Comisién Fiscalizadora C.P.CE.CAB.A.T21-F268
Ignacio Fabidn Gajst Gabriel Righini (Socio) Federico Nicolas Weil
Sindico Contador Publico (U.B.A.) Presidente

C.P.C.E.CAB.A.T2245-F2 74



TGLT S.A. T T
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS -
CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA
(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 4. Resumen de las principales politicas contables aplicadas
(continuacion)

4.11. Activos intangibles (continuacidn)
4.11.2 Gastos de investigacion y desarrollo de software

Los gastos de investigacion 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 Sociedad puede demostrar:

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

. su intencién de completar el activo y su capacidad de utilizarlo o venderlo;

. como el activo generara beneficios econdémicos futuros;

. la disponibilidad de recursos para completar el activo y;

. la capacidad de medir los desembolsos de manera fiable durante su desarrollo.

Después del reconocimiento inicial del gasto de desarrollo como un activo, se aplica el modelo de costo que requiere que el activo
se contabilice al costo menos la amortizacion acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro del valor. La amortizacién 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 Direccién de la Sociedad ha podido corroborar que estos activos cumplen con todos los requerimientos exigidos por la NIC 38
para su capitalizacion.

4.12. 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 Direccidn debe evaluar si existe
algun indicio de que un activo no financiero pudiera estar deteriorado en su valor. Si existe algun 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 Sociedad, las cuales se han beneficiado
por las sinergias de las combinaciones de negocios. Ello obliga a la Sociedad a realizar la prueba de deterioro en cada fecha de
emisién de estados financieros de las UGE que las contienen.

Dado que los restantes activos que deben someterse a la evaluacidon de deterioro establecida en la NIC 36 estan incluidos en
alguna de las UGE a las que se les asign6 una plusvalia, la Sociedad debe practicar la prueba de deterioro en cada fecha de
preparacion de estados financieros, con independencia de la existencia de indicios de deterioro. Por lo recién expuesto, no fue
necesario disefiar un procedimiento de monitoreo de indicios, tal como lo establece la NIC 36.
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4.12. Prueba de deterioro de activos no financieros (continuacion)

La Direccidn basa su célculo del deterioro del valor en presupuestos detallados y calculos de pronésticos 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 prondsticos cubren un periodo de cinco afos. Para los periodos de mayor extensién,
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 revaluacién se registrd 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 revaluacién 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 ultima vez en que se reconocio la ultima pérdida por deterioro del valor. La reversién se
limita de manera tal que el importe en libros del activo no exceda su monto recuperable, ni exceda el importe en libros que se
hubiera determinado, neto de la correspondiente depreciacion, si no se hubiese reconocido una pérdida por deterioro para el
activo en los ejercicios anteriores. Tal reversion se reconoce en el estado del resultado, salvo que el activo se contabilice por su
valor revaluado, en cuyo caso la reversion se trata como un incremento de revaluacién.

4.13. Inventarios

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

4.13.1 Proyectos urbanisticos

Los inmuebles clasificados como inventarios se valtan al costo de adquisicion y/o construccién, 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
construccidn, costos por préstamos (cuando se cumplen los requisitos de la NIC 23) e impuestos inmobiliarios.

Adicionalmente, y como consecuencia de la reexpresidn de las combinaciones de negocios (para mdas informacion sobre este tema
ver Nota 4.17 “Combinaciones de negocios”) llevadas a cabo por la Sociedad, en este rubro se expone el mayor valor
correspondiente a las diferencias de medicidon 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 comparacién entre los
valores de libros y los correspondientes valores razonables de los principales activos que poseian las sociedades incorporadas en
dicho momento (inventarios).

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.

4.13.2 Unidades terminadas

Las unidades de los proyectos urbanisticos se exponen como “Unidades terminadas” cuando el proceso de construccién ha
finalizado y las mencionadas unidades se encuentran en condiciones de ser entregadas o vendidas. Las erogaciones posteriores a la
finalizacién de la construccién se reconocen en resultados, en la medida que no correspondan a gastos post construccidon
necesarios para que las unidades estén en condiciones de ser entregadas o vendidas.
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4.14. 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 2013, la Sociedad 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.

4.15. 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:

e la Sociedad transfirio al comprador los riesgos y ventajas, de tipo significativo, derivados de la propiedad de los bienes;

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

e elimporte de los ingresos ordinarios se midié confiablemente;

e seconsiderd probable que la Sociedad reciba los beneficios econémicos asociados con la transaccidn;

e los costos incurridos, o por incurrir, en relacidn con la transaccion fueron medidos confiablemente.

Venta de servicios

Los ingresos por prestacion de servicios, correspondientes a los contratos de gerenciamiento, se reconocen en resultados en
funcion a la prestacion del servicio por parte de la Sociedad, con independencia del momento de facturacién de los mismos.

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

a) se espera realizar, o se pretenda vender o consumir, en el transcurso del ciclo normal de la operacién de la entidad;
b) se mantiene fundamentalmente con fines de negociacion;
c) se espera realizar dentro del periodo de los doce meses posteriores a la fecha de balance; o
d) se trate de efectivo u otro medio equivalente al efectivo (tal como se define en la NIC 7), cuya utilizacion 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 demds activos se clasifican como no corrientes.

Adicionalmente, los pasivos se exponen como corrientes, cuando satisfacen alguno de los siguientes criterios:

a) se espera liquidar en el ciclo normal de la operacién de la entidad;

b) se mantenga fundamentalmente para negociacion;

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

d) la entidad no tenga un derecho incondicional para aplazar la cancelacién del pasivo durante, al menos, los doce meses
siguientes a la fecha de balance.
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4.16. Clasificacion de los rubros en corrientes y no corrientes (continuacion)
Todos los demds pasivos se clasifican como no corrientes.

De acuerdo a lo establecido en la NIC 1, el ciclo normal de la operaciéon 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
Sociedad, el ciclo normal de operacidn es el comprendido entre el lanzamiento de comercializacidn y construccion, y la entrega de
las unidades funcionales.

4.17. Combinaciones de negocios

La Sociedad optd por reexpresar las combinaciones de negocios anteriores a la fecha de transicidn a las NIIF (31 de diciembre de
2010), de acuerdo a lo establecido en la NIIF 1.

De esta forma, la Sociedad ha reconocido todos los activos y pasivos en la fecha de las combinaciones de negocios anteriores a la
fecha de transicion a las NIIF, y los midié a dicha fecha sobre la base de sus valores razonables en la fecha de adquisicion, tal como
lo requiere la NIIF 3 “Combinaciones de negocios”.

Adicionalmente, se recalcularon las participaciones no controladoras (anteriormente denominada “participacion minoritaria”)
adquiridas en las combinaciones de negocios anteriores a la fecha de transicidn a las NIIF, las cuales se actualizaron:

a) desde la fecha de adquisicion de cada una de las combinaciones de negocios hasta el 31 de diciembre de 2010 (fecha de
transicidn a las NIIF); siendo este el importe que se presenta por dicho concepto en el estado de situacion financiera de
apertura; y

b) desde el 31 de diciembre de 2010 al 31 de diciembre de 2011, de acuerdo a la participacién de los accionistas no
controladores sobre los resultados obtenidos durante 2011 por las sociedades controladas y los cambios ocurridos
durante este afio que no han originado cambios a las relaciones de control; siendo este el importe que se presenta por
dicho concepto en el estado de situacidn financiera consolidado condensado al 31 de diciembre de 2011 de acuerdo con
las NIIF.

Por ultimo, al recalcularse las combinaciones de negocios anteriores a la fecha de transicion a las NIIF, la Sociedad ha procedido
también a recalcular las plusvalias relacionadas con las mencionadas adquisiciones.

En resumen, las compras fueron contabilizadas mediante la aplicacion del método de adquisicion. La contraprestacion de la
adquisicion se midié al valor razonable estimado (a la fecha de intercambio) de los activos cedidos y pasivos incurridos o asumidos
y los instrumentos de patrimonio, excepto los activos o pasivos por impuesto diferido y los pasivos o activos relacionados con los
acuerdos de beneficios a los empleados que fueron reconocidos y medidos de conformidad con la NIC 12 Impuesto a las Ganancias
y NIC 19 Beneficios a los empleados respectivamente.

Los costos relacionados con la adquisicion se reconocieron en los resultados al ser incurridos.
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4.18. Plusvalias

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

La plusvalia no se amortiza sino que se revisa a la fecha de cada reporte para determinar si es necesario reconocer algln deterioro
(Ver Nota 37). Para fines de la evaluacion del deterioro, la plusvalia se asigna a cada una de las unidades generadoras de efectivo
de la Sociedad 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 ningun 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.

Al 31 de diciembre de 2012, la plusvalia relacionada a Malteria del Puerto S.A. ha sufrido un deterioro por su totalidad, es decir por
la suma de $ 32.095.394.

4.19. Provisiones

Las provisiones se reconocieron, en los casos en que la Sociedad frente a una obligacion 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
econdmicos para cancelar la obligacidn, y haya sido posible hacer una estimacién fiable del importe de la obligacion.

El importe reconocido como provisidn 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 provision usando el flujo de efectivo estimado para cancelar la obligacidn presente, su importe en libros representa el valor
actual de dicho flujo de efectivo.

Cuando se espera la recuperacién de algunos o todos los beneficios econdmicos requeridos para cancelar una provisidn, se
reconocio 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.

En Nota 34 se presenta un detalle de los principales reclamos recibidos por la Sociedad.

4.20. Instrumentos financieros
4.20.1 Activos financieros
1) Reconocimiento y medicién 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, segin corresponda. La Sociedad
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 transaccidn 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 convencidon del mercado
(compraventas convencionales) se reconocen en la fecha de la compraventa, es decir, la fecha en la que la Sociedad se
compromete a comprar o vender el activo. Los activos financieros de la Sociedad incluyen efectivo y colocaciones a corto plazo,
deudores comerciales, préstamos y otras cuentas por cobrar e instrumentos financieros con y sin cotizacion.

Firmado a los efectos de su identificacion

con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014 70
Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadores Publicos
Por Comisién Fiscalizadora C.P.CE.CAB.A.T21-F268
Ignacio Fabidn Gajst Gabriel Righini (Socio) Federico Nicolas Weil
Sindico Contador Publico (U.B.A.) Presidente

C.P.C.E.CAB.A.T2245-F2 74



TGLT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 4 Resumen de las principales politicas contables aplicadas
(continuacion)

4.20. Instrumentos financieros (continuacion)

2) Medicidn posterior

La medicién posterior de los activos financieros depende de su clasificacidn, 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 propédsito 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 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.

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 Sociedad tiene la intencion 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, o 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 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.

4.20.2 Pasivos financieros
1) Reconocimiento y medicién 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, o como derivados designados como instrumentos de cobertura en una cobertura
eficaz, segun corresponda. La Sociedad determina la clasificacion de los instrumentos financieros al 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 Sociedad incluyen
deudas comerciales, préstamos y otras cuentas por pagar y descubiertos en cuentas corrientes bancarias.

Firmado a los efectos de su identificacion

con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014 1
Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadores Publicos
Por Comisién Fiscalizadora C.P.CE.CAB.A.T21-F268
Ignacio Fabidn Gajst Gabriel Righini (Socio) Federico Nicolas Weil
Sindico Contador Publico (U.B.A.) Presidente

C.P.C.E.CAB.A.T2245-F2 74



TGLT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 4 Resumen de las principales politicas contables aplicadas
(continuacion)

4.20. Instrumentos financieros (continuacion)

2) Medicidn posterior

La medicién 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 propdsito 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 través 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 adquisicidn y las comisiones o los costos que
sean una parte integrante de la tasa de interés efectiva. La amortizacién de la tasa de interés efectiva se reconoce como costo
financiero en el estado de resultados.

4.21. 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 Sociedad espera pagar como resultado de sus beneficios
no usados.

4.22. Cuentas de Patrimonio Neto

Las partidas del patrimonio neto fueron preparadas de acuerdo con las normas contables vigentes a la fecha de transicién. La
contabilizaciéon de movimientos del mencionado rubro se efectué 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.

4.22.1. Capital social

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

4.22.2. Reserva Legal

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N2 19.550, la Sociedad 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.

4.22.3. Reserva Especial
Ver Nota 22.2.
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4.22. Cuentas de Patrimonio Neto (continuacion)
4.22.4. Resultados Acumulados

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

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

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

b) contribuciones de capital;

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

e) ajuste de capital y;

f) capital social.

4.23. Juicios, estimaciones contables y suposiciones significativas

La preparacion de los estados financieros de la Sociedad requiere que la Direccion de la Sociedad deba realizar juicios,
estimaciones contables y suposiciones significativas que afectan los importes de ingresos, gastos, activos y pasivos informados y la
revelacion de pasivos contingentes, al cierre de cada ejercicio sobre el que se informa. En este sentido, la incertidumbre sobre tales
suposiciones y estimaciones puede dar lugar a resultados que requieran en ejercicios futuros un ajuste significativo al importe en
libros del activo o del pasivo afectado.

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

A continuacion se describen las principales estimaciones contables y suposiciones subyacentes contenidas en los estados
financieros consolidados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013. 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 econémicos a la Sociedad:

Muebles y utiles 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 aflos
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.
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4.23. Juicios, estimaciones contables y suposiciones significativas (continuacion)

La Direccidn 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 relacidn a la plusvalia, la misma se ha clasificado como de vida util indefinida y esta sujeta a analisis de deterioro.
b)  Estimacién del deterioro del valor de activos no financieros

Existe deterioro del valor cuando el importe en libros de un activo o de una unidad generadora de efectivo excede su
importe recuperable, que es el valor razonable menos los costos de venta, o su valor de uso, el que sea mayor. El calculo del
valor razonable menos los costos de venta se basa en informacidn 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 cdlculo 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 aun no se
ha comprometido, ni las inversiones futuras significativas que aumentaran el rendimiento del bien o de la unidad
generadora de efectivo que se somete a prueba. El importe recuperable es muy sensible a la tasa de descuento utilizada
para el modelo de flujos de efectivo descontados, y a los ingresos de fondos futuros esperados a la tasa de crecimiento
utilizada con fines de extrapolacidn, 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 interpretacidn 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 determinacion del importe del Activo por Impuesto Diferido que se puede reconocer requiere un nivel significativo de juicio por
parte de la gerencia, sobre la base de la oportunidad y el nivel de la ganancia impositiva futura y de las estrategias futuras de
planificacién fiscal. La Sociedad ha reconocido un Activo por Impuesto Diferido de $ 167.754.937 al 31 de diciembre de 2013 y se
expone en Nota 12 “Activos por impuestos”.

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

En la Nota 29 incluye informacion mas detallada sobre el Impuesto a las Ganancias.

4.24. 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 vy 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 reconocié en los resultados y clasificdndose como resultados financieros en el estado
consolidado del resultado integral.
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Nota 5. Aplicacion de nuevas Normas emitidas — NIIF 10y 11

De acuerdo a las evaluaciones efectuadas por la Direccidn, a la luz de las NIIF 10 y 11, la participacion sobre Marina Rio Lujan S.A.
no cumple la definicién de acuerdo conjunto, ya que el acuerdo de gobierno colectivo de las actividades relevantes de Marina Rio
Lujan S.A. con Marcelo Gdmez Prieto constituye mas bien un derecho protector que un derecho sustantivo. Siguiendo estas nuevas
normas, se ha excluido al citado acuerdo del andlisis de control, y el mismo se basé en: a) el poder que confiere la propiedad de las
acciones ordinarias de Marina Rio Lujan S.A. (que constituyen derechos sustantivos); b) la exposicion de la Sociedad a los
resultados variables provenientes de su implicacion en la participada; y c) de la capacidad de utilizar el poder que le confiere la
posibilidad de dirigir las actividades relevantes de la participada para influir en su propio rendimiento. Sobre la base del analisis
efectuado, a partir del ejercicio iniciado el 1° de enero de 2013, la Sociedad presenta en sus estados financieros consolidados a
Marina Rio Lujan S.A. como una subsidiaria, y la consolida siguiendo los procedimientos descriptos en la NIIF 10, que son los que se
emplean para las demds subsidiarias y que no difieren de los requeridos por la NIC 27.

A continuacién se expone una conciliacién de los estados financieros consolidados emitidos al 31 de diciembre de 2012 y 2011 en
donde la inversidon que la Sociedad posee sobre Marina Rio Lujan S.A. se ha consolidado al 50%, el efecto de transicién y la
consolidacion al 100%.

Al 31 de diciembre de 2012 Al 31 de diciembre de 2011
Efecto de Efecto de
50% transicion 100% 50% transicion 100%
ACTIVO
Activo corriente
Efectivo y equivalente de efectivo 56.468.627 1.992.823 58.461.450 77.047.456  2.514.319  79.561.775
Instrumentos financieros 999.448 - 999.448 - - -
Créditos por ventas 5.658.146 - 5.658.146 8.472.404 - 8.472.404
Otros créditos 129.094.273 1.258.569  130.352.842  100.797.233 1.348.971 102.146.204
Créditos con partes relacionadas 6.595.630 (788.178) 5.807.452 8.042.419 990 8.043.409
Inventarios 1.207.997.918 74.493.964 1.282.491.882 824.657.480 72.485.658 897.143.138
Total del activo corriente 1.406.814.042 76.957.178 1.483.771.220 1.019.016.992  76.349.938 1.095.366.930
Activo no corriente
Otros créditos 3.811.495 (2) 3.811.493 953.122 1 953.123
Créditos con partes relacionadas 1.315.000 - 1.315.000 - - -
Propiedades, planta y equipo 7.792.607 1.670.149 9.462.756 3.370.290  1.660.638 5.030.928
Activos intangibles 795.568 8.322 803.890 766.345 12.483 778.828
Activos por impuestos 103.385.614 2.363.724  105.749.338 43.618.505 809.687  44.428.192
Plusvalia 111.445.604 B 111.445.604  143.540.998 - 143.540.998
Total del activo no corriente 228.545.888 4.042.193 232.588.081  192.249.260 2.482.809 194.732.069
Total del activo 1.635.359.930 80.999.371 1.716.359.301 1.211.266.252  78.832.747 1.290.098.999
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Nota 5. Aplicacion de nuevas Normas emitidas — NIIF 10 y 11 (continuacidn)

Al 31 de diciembre de 2012

Al 31 de diciembre de 2011
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Efecto de Efecto de
50% transicion 100% 50% transicion 100%
PASIVO
Pasivo corriente
Deudas comerciales 123.570.565 532.382 124.102.947 48.741.518 1.015.785 49.757.303
Préstamos 84.749.431 103.527 84.852.958 16.542.660 20 16.542.680
Beneficios a los empleados 2.607.784 53.776 2.661.560 2.141.143 34.831 2.175.974
Pasivos por impuestos corrientes 4.901.152 74.893 4.976.045 4.288.299 93.427 4.381.726
Otras cargas fiscales 3.623.194 70.973 3.694.167 2.745.001 46.430 2.791.431
Saldos con partes relacionadas 148.386.430 884.767 149.271.197 111.554.620 5.654.612  117.209.232
Anticipos de clientes 839.380.770 11.881.400 851.262.170 411.229.659 2.080.825 413.310.484
Otros cuentas por pagar 970.873 - 970.873 25.216.707 - 25.216.707
Total del pasivo corriente 1.208.190.199 13.601.718 1.221.791.917 622.459.607 8.925.930 631.385.537
Pasivo no corriente
Deudas comerciales 506.742 - 506.742 - - -
Préstamos 43.724.152 - 43.724.152 33.515.044 - 33.515.044
Otras cargas fiscales 304.977 - 304.977 374.639 - 374.639
Pasivos por Impuestos Diferidos 62.541.337 21.489.374 84.030.711 81.140.181 21.489.374  102.629.555
Total del pasivo no corriente 107.077.208 21.489.374 128.566.582 115.029.864 21.489.374  136.519.238
Total del pasivo 1.315.267.407 35.091.092 1.350.358.499 737.489.471 30.415.304 767.904.775
PATRIMONIO NETO
Capital emitido 70.349.485 - 70.349.485 70.349.485 - 70.349.485
Otros componentes atribuibles a la
sociedad controladora 247.970.648 - 247.970.648 375.074.172 - 375.074.172
Atribuibles a los propietarios de la
controladora 318.320.133 - 318.320.133 445.423.657 - 445.423.657
Participaciones no controladoras 1.772.390 45.908.279 47.680.669 28.353.124 48.417.443 76.770.567
Total del patrimonio 320.092.523 45.908.279 366.000.802 473.776.781 48.417.443  522.194.224
Total del patrimonio y del
pasivo 1.635.359.930 80.999.371 1.716.359.301 1.211.266.252 78.832.747 1.290.098.999
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Nota 5. Aplicacion de nuevas Normas emitidas — NIIF 10 y 11 (continuacidn)

Al 31 de diciembre de 2012

Efecto de
50% transicion 100%

Ingresos por actividades ordinarias 73.288.374 - 73.288.374
Costos de las actividades ordinarias (145.518.450) - (145.518.450)
Resultado bruto (72.230.076) - (72.230.076)
Gastos de comercializacion (24.535.157) (2.324.892)  (26.860.049)
Gastos de administracion (29.997.308) (221.963) (30.219.271)
Otros gastos operativos (32.095.394) - (32.095.394)
Resultado operativo (158.857.935) (2.546.855) (161.404.790)
Otros gastos (545.841) (4.161) (550.002)
Resultados financieros

Diferencias de cambio (67.508.207) (1.145.046)  (68.653.253)

Ingresos financieros 23.218.611 227.545 23.446.156

Costos financieros (18.697.522) (382.498) (19.080.020)
Otros ingresos y egresos, netos 255.831 161 255.992
Resultado del ejercicio antes del Impuesto a las Ganancias (222.135.063) (3.850.854) (225.985.917)
Impuesto a las Ganancias 67.117.862 1.341.689 68.459.551
Resultado del ejercicio (155.017.201) (2.509.165) (157.526.366)
Otro resultado integral
Diferencia de conversién de una inversién neta en el extranjero (505.907) - (505.907)
Total Otro resultado integral (505.907) - (505.907)
Resultado integral total del ejercicio (155.523.108) (2.509.165) (158.032.273)
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Nota 6. Efectivo y equivalentes de efectivo

Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31, 2011
Efectivo en moneda nacional 36.172 23.515 41.172
Efectivo en moneda extranjera a1 36.390 20.727 204.381
Bancos en moneda nacional 11.972.807 1.572.874 4.399.144
Bancos en moneda extranjera 41 13.353.789 14.614.597 7.922.999
Valores a depositar 702.437 3.035.986 1.482.884
Plazos fijos en moneda nacional 13.093.820 3.624.200 -
Plazos fijos en moneda extranjera 33.5y41 1.253.597 941.561 813.780
Fondos comunes de inversiéon en moneda nacional 59.362.549 4.446.488 -
Fondos comunes de inversion en moneda extranjera 41 10.542.398 23.080.354 56.704.973
Bonos y Titulos en moneda extranjera 41 1.134.175 - -
Pagarés sin garantia (Commercial papers) 41 9.632.891 7.101.148 7.992.442
Total Efectivo y equivalentes de efectivo 121.121.025 58.461.450 79.561.775

Los plazos fijos en moneda nacional al 31 de diciembre de 2013, corresponden a colocaciones de fondos realizadas en el Banco
Macro S.A. y HSBC Bank Argentina S.A., y devengan un interés promedio anual del 20%; al 31 de diciembre de 2012, corresponden
a colocaciones de fondos realizadas en Banco Macro S.A., HSBC Bank Argentina S.A. y Banco Industrial, y devengan un interés
promedio anual del 15,60%. Los plazos fijos en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2013 y 31 de diciembre de 2012
corresponden a colocaciones de fondos realizadas en el Banco Santander Rio S.A., con plazo a 30 dias renovable, que devengan un
interés promedio anual del 0,38% y 0,40%, respectivamente.

Los Bonos y Titulos en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2013 corresponden al BODEN en ddlares por un valor nominal de
USS 174.314, con un valor de cotizacién de USS$ 1,0039.

Los pagarés sin garantia (Commercial papers) al 31 de diciembre de 2013, corresponden a Corporate Bonds del JP Morgan y del
Credit Suisse, por un valor nominal de USS$ 400.000 y USS 800.000, respectivamente, con valor de cotizaciéon promedio de
USS 0,9945. Asimismo se incluyen CEDINES por un valor total de USS 220.000 con una cotizacién de $ 8,6824. Al 31 de diciembre
de 2012, corresponden a colocaciones del JP MORGAN por un valor nominal de USS 1.480.800 con valor de cotizacion al cierre del
ejercicio de US$ 0,9705.

Nota 7. Créditos por ventas

Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Deudores por venta de bienes en moneda nacional 4.861.650 2.699.319 -
Deudores por venta de bienes en moneda extranjera 41 4.052.315 2.325.496 8.155.661
Deudores por servicios prestados en moneda nacional 585.555 270.978
Deudores por servicios prestados en moneda extranjera 41 - 362.353 316.743
Total Créditos por ventas 9.499.520 5.658.146 8.472.404

Las cuentas comerciales por cobrar que se revelan precedentemente se miden al costo amortizado. La Sociedad no ha
determinado ninguna provisidn por deterioro de los créditos por ventas por no existir evidencia de elementos que puedan afectar
la recuperabilidad de la cartera de créditos. La antigliedad de las cuentas por cobrar es la siguiente:

Dic31,2013 Dic31,2012 Dic 31,2011

A vencer
0a 90 dias 3.512.640 1.852.502 3.465.872
91 a 180 dias - 1.115.101 2.562.286
181 a 270 dias 2.384.178 461.838 1.752.962
Mas de 271 dias - - 374.541
Vencido
0a 90 dias 3.602.702 1.866.352 282.977
91 a 180 dias - - 12.906
Mas de 181 dias - 362.353 20.860
Total 9.499.520 5.658.146 8.472.404
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Nota 8. Otros créditos

Corrientes Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Impuesto al Valor Agregado 44.259.886 31.736.179  19.619.825
Impuesto sobre los Ingresos Brutos 2.302.483 3.659.236 260.287
Depdsitos en garantia en moneda nacional - 501.200 -
Depdsitos en garantia en moneda extranjera 41 291.645 - -
Seguros a devengar en moneda nacional 42.957 49.886 29.335
Seguros a devengar en moneda extranjera 41 1.417.111 999.671 667.339
Anticipos a proveedores de obra en moneda nacional 64.677.233 63.679.132  58.074.037
Anticipos a proveedores de obra en moneda extranjera a1 127.845 5.569.697 351.835
Anticipos a proveedores por compra de inventarios 41 - 25.022.706  22.078.255
Gastos a rendir 411.724 - -
Gastos a recuperar en moneda nacional 2.317.022 1.204.551 507.583
Gastos a recuperar en moneda extranjera 41 - - 2.558
Cheques rechazados por cobrar 182.913 65.100 4.212
Alquileres a cobrar 48.877 179.821 215.443
Préstamo otorgado (1) 762.316 - -
Diversos en moneda nacional 47.064 323.874 237.033
Diversos en moneda extranjera 41 - 40.958 98.462
Menos:

Provision por dudosa recuperabilidad de otros créditos 34.3 (2.403.730) (2.679.169) -
Subtotal Otros créditos — Corrientes 114.485.346 130.352.842 102.146.204
No corrientes

Impuesto al Valor Agregado en moneda extranjera 41 7.988.460 2.474.050 146.472
Gastos a recuperar - - 374.639
Depdsitos en garantia en moneda nacional 26.404 21.100 21.100
Depdsitos en garantia en moneda extranjera a1 67.988 366.010 191.880
Seguros a devengar en moneda nacional 984 7.805 -
Seguros a devengar en moneda extranjera 41 925.649 942.528 219.032
Préstamo otorgado (1) 2.368.291 - -
Subtotal Otros créditos — No corrientes 11.377.776 3.811.493 953.123
Total Otros créditos 125.863.122 134.164.335 103.099.327

(1) Préstamo otorgado por Canfot S.A. a Edenor:

Con fecha 29 de julio de 2013, Edenor S.A. solicité y Canfot S.A. otorgd un crédito por un monto de $ 3.072.378 en concepto de
financiacion de la obra a realizar en el proyecto Forum Alcorta, cuyo monto sera abonado por Canfot S.A. en 5 cuotas consecutivas
con cheques mensuales por $ 614.476. Las sumas entregadas devengardn un interés compensatorio, que serd calculado con la tasa
pasiva para depositos a treinta (30) dias del Banco de la Nacidn Argentina correspondiente al ultimo dia del mes anterior a la
emision de cada pago. Una vez trascurrido el plazo de conexion (cien dias hébiles a partir de la fecha del contrato) sobre la obra,

Edenor S.A. devolvera la suma financiada en 48 cuotas mensuales consecutivas.
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Nota 9. Inventarios

Notas Dic31,2013 Dic31,2012 Dic31,2011
Proyecto urbanistico - Astor Palermo 33.4 243.747.425 114.669.717 79.533.353
Proyecto urbanistico - Astor Caballito 33.2 111.524.926 77.969.186 58.884.406
Proyectos urbanisticos - ex FACA 33.8 250.145.993 23.496.724 -
Proyecto urbanistico - Forum Alcorta 33.1 505.005.972 317.209.628 194.958.048
Proyecto urbanistico - Venice 166.298.605 148.840.144 143.649.772
Proyecto urbanistico - Astor Nuiiez 33.7 94.844.658 61.167.576 57.376.513
Proyecto urbanistico - Forum Puerto del Buceo 33.6 304.334.358 187.505.287 843.276
Proyecto urbanistico - Forum Puerto Norte 105.741.637 299.270.150 244.597.724
Unidades terminadas - Forum Puerto Norte 188.443.876  108.573.982 117.300.046
Menos:
Deterioro del Proyecto - Forum Puerto Norte 37 (56.685.936)  (40.664.475) -
Deterioro de las Unidades terminadas - Forum Puerto Norte 37 (43.833.038) (15.546.037) -
Total Inventarios 1.869.568.476 1.282.491.882 897.143.138
Nota 10. Propiedades, planta y equipo
Muebles Mejoras e
y utiles Hardware infraestructura Instalaciones Showrooms Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2013 642.123  1.094.780 1.069.848 6.174 12.404.953 15.217.878
Adquisiciones 81.564 87.888 709.975 - 1.586.655 2.466.082
Disminuciones - - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2013 723.687 1.182.668 1.779.823 6.174 13.991.608 17.683.960
Depreciacion y deterioro
Balance al 12 de enero de 2013 (199.351)  (590.234) (587.966) (2.470) (4.375.101) (5.755.122)
Depreciaciones (89.974)  (270.771) (272.567) (1.239) (2.900.924) (3.535.475)
Pérdida por deterioro - - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2013 (289.325) (861.005) (860.533) (3.709) (7.276.025) (9.290.597)
Valor residual al 31 de diciembre de 2013 434.362 321.663 919.290 2.465 6.715.583 8.393.363
Muebles Mejoras e
y Utiles Hardware infraestructura Instalaciones Showrooms Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2012 472.056 524.469 727.661 6.174 6.895.931 8.626.291
Adquisiciones 170.067 570.311 342.187 - 5.509.022 6.591.587
Disminuciones - - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2012 642.123 1.094.780 1.069.848 6.174 12.404.953 15.217.878
Depreciacion y deterioro
Balance al 12 de enero de 2012 (137.416)  (299.762) (411.033) (1.235) (2.745.917) (3.595.363)
Depreciaciones (61.935) (290.472) (176.933) (1.235) (1.629.184) (2.159.759)
Pérdida por deterioro - - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2012 (199.351) (590.234) (587.966) (2.470) (4.375.101) (5.755.122)
Valor residual al 31 de diciembre de 2012 442.772 504.546 481.882 3.704 8.029.852  9.462.756
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Nota 10. Propiedades, planta y equipo (continuacion)

TGLT

Muebles Mejoras e
y utiles Hardware infraestructura Instalaciones Showrooms Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2011 290.714 280.989 252.719 - 2.256.651 3.081.073
Adquisiciones 181.342 243.480 474.942 6.174 4.639.280 5.545.218
Disminuciones - - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2011 472.056 524.469 727.661 6.174 6.895.931 8.626.291
Depreciacion y deterioro
Balance al 12 de enero de 2011 (83.011)  (154.029) (249.487) - (717.673) (1.204.200)
Depreciaciones (54.405)  (145.733) (161.546) (1.235) (2.028.244) (2.391.163)
Pérdida por deterioro - - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2011 (137.416)  (299.762) (411.033) (1.235) (2.745.917) (3.595.363)
Valor residual al 31 de diciembre de 2011 334.640 224.707 316.628 4.939 4.150.014 5.030.928
Nota 11. Activos intangibles
Desarrollo de
Software software Marcas Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2013 233.605 1.233.493 21.364 1.488.462
Adquisiciones 176.355 497.341 1.832 675.528
Disminuciones - - - -
Total al 31 de diciembre de 2013 409.960 1.730.834 23.196 2.163.990
Amortizacién y deterioro
Balance al 12 de enero de 2013 (209.812) (470.723) (4.037) (684.572)
Amortizaciones (14.936) (469.561) (2.848) (487.345)
Pérdida por deterioro - - - -
Total al 31 de diciembre de 2013 (224.748) (940.284) (6.885) (1.171.917)
Valor residual al 31 de diciembre de 2013 185.212 790.550 16.311 992.073
Desarrollo de
Software software Marcas Total

Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2012 207.033 691.294 15.071 913.398
Adquisiciones 26.572 542.199 6.293 575.064
Disminuciones - - - -
Total al 31 de diciembre de 2012 233.605 1.233.493 21.364 1.488.462
Amortizacién y deterioro
Balance al 12 de enero de 2012 (131.944) - (2.626) (134.570)
Amortizaciones (77.868) (470.723) (1.411) (550.002)
Pérdida por deterioro - - - -
Total al 31 de diciembre de 2012 (209.812) (470.723) (4.037) (684.572)
Valor residual al 31 de diciembre de 2012 23.793 762.770 17.327 803.890
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Nota 11. Activos intangibles (continuacion)

Desarrollo de

Software software Marcas Total

Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2011 149.035 138.736 3.510 291.281
Adquisiciones 57.998 552.558 11.561 622.117
Disminuciones - - - -
Total al 31 de diciembre de 2011 207.033 691.294 15.071 913.398
Amortizacién y deterioro
Balance al 12 de enero de 2011 (62.933) - (1.215) (64.148)
Amortizaciones (69.011) - (1.411) (70.422)
Pérdida por deterioro - - - -
Total al 31 de diciembre de 2011 (131.944) - (2.626) (134.570)
Valor residual al 31 de diciembre de 2011 75.089 691.294 12.445 778.828
Nota 12. Activos por impuestos

Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta 45.158.291 30.001.665 19.104.972
Quebranto fiscal de fuente nacional 165.232.735 74.936.113  25.291.062
Quebranto fiscal de fuente extranjera - 32.158 32.158
Quebranto de inversion neta en el extranjero 2.522.202 779.402 -
Total Activos por Impuestos 212.913.228 105.749.338 44.428.192

Los quebrantos fiscales de fuente nacional y extranjera pueden ser utilizados hasta las fechas descriptas a continuacién:

Pesos

Afio Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011

2012 - 30.245

2013 o 724.768 3.529.677

2014 1.558.894 1.558.428 1.558.428

2015 6.911.742 6.936.866 6.936.866

2016 15.616.543 15.390.679 13.268.004

2017 50.448.033 51.136.932 -

2018 93.219.725 - -

Total 167.754.937 75.747.673 25.323.220
Nota 13. Plusvalia

Marina Rio  Malteria del Picoy
Lujan S.A. Puerto S.A. Cabildo S.A. Canfot S.A. Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2013 21.487.412 32.095.394 10.558.985 79.399.207 143.540.998
Adquisiciones - - - - -
Disminuciones - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2013 21.487.412 32.095.394 10.558.985 79.399.207 143.540.998
Deterioro
Balance al 12 de enero de 2013 - (32.095.394) - - (32.095.394)
Pérdida por deterioro - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2013 - (32.095.394) - - (32.095.394)
Valor residual al 31 de diciembre de 2013 21.487.412 - 10.558.985 79.399.207 111.445.604
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Nota 13. Plusvalia (continuacion)

Maria Rio Malteria del Picoy
Lujan S.A. Puerto S.A. Cabildo S.A. Canfot S.A. Total

Valor de origen

Balance al 12 de enero de 2012 21.487.412 32.095.394 10.558.985 79.399.207 143.540.998
Adquisiciones - - - - -
Disminuciones - - - - -

Total al 31 de diciembre de 2012 21.487.412 32.095.394 10.558.985 79.399.207 143.540.998
Deterioro

Balance al 12 de enero de 2012 - - - - -
Pérdida por deterioro - (32.095.394) - - (32.095.394)
Total al 31 de diciembre de 2012 - (32.095.394) - - (32.095.394)
Valor residual al 31 de diciembre de 2012 21.487.412 - 10.558.985 79.399.207 111.445.604

Maria Rio Malteria del Picoy

Lujan S.A. Puerto S.A. CabildoS.A CanfotS.A. Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2011 21.487.412 32.095.394 - 79.399.207 132.982.013
Adquisiciones - - 10.558.985 - 10.558.985
Disminuciones - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2011 21.487.412 32.095.394 10.558.985 79.399.207 143.540.998
Deterioro
Balance al 12 de enero de 2011 - - - - -
Pérdida por deterioro - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2011 - - - - -
Valor residual al 31 de diciembre de 2011 21.487.412 32.095.394 10.558.985 79.399.207 143.540.998
Nota 14. Deudas comerciales
Corrientes Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Proveedores en moneda nacional 38.400.624 16.355.405 17.495.674
Proveedores en moneda extranjera 41 4.766.930 6.991.803 110.377
Cheques diferidos 7.481.699 22.410.050 8.368.866
Provisidén para gastos en moneda nacional 4.827.301 3.415.909 18.242.838
Provisién para gastos en moneda extranjera 41 28.177 302.447 813.182
Provision para obras en moneda nacional 31.564.808 9.683.745 1.056.797
Provision para obras en moneda extranjera 41 - - 928.050
Honorarios a pagar - - 6.900
Seguros a pagar en moneda nacional 12.997 42.691 24.577
Seguros a pagar en moneda extranjera 41 1.892.280 1.315.961 401.388
Garantia por cumplimiento de contratos 163.363 117.605 68.521
Fondo de reparo en moneda nacional 4.330.018 3.614.417 2.180.152
Fondo de reparo en moneda extranjera 41 110.375 20.426 59.981
Acreedores por la compra de inmueble en moneda extranjera 41 101.041.529 59.832.488 -
Permiso de construccion en moneda extranjera 41 28.136.407 - -
Diversos en moneda extranjera 41 2.350 - -
Subtotal Deudas comerciales corrientes 222.758.858 124.102.947 49.757.303
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Nota 14. Deudas comerciales (continuacién)

No Corrientes Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Seguros a pagar en moneda extranjera 41 - 506.742 -
Subtotal Deudas comerciales no corrientes - 506.742 -
Total Deudas Comerciales 222.758.858 124.609.689 49.757.303
Nota 15. Préstamos
Corrientes Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Préstamos en moneda nacional 15.1 - 6.457.166 -
Préstamos en moneda extranjera 41 - - 8.764.449
Préstamos bancarios con garantia hipotecaria en moneda nacional 15.2.A2.Cy15.3 52.902.804 17.535.988 189.939
Préstamos bancarios con garantia hipotecaria en moneda extranjera 15.2.By41 51.248.325 25.524.106 69.034
Adelantos en cuenta corriente en moneda nacional 15.5 19.622.339 16.399.714 7.511.915
Adelantos en cuenta corriente en moneda extranjera 41 - 895.416 -
Obligaciones negociables en moneda nacional 15.4 16.612.715 6.978.126 -
Obligaciones negociables en moneda extranjera 154y41 42.685.928 11.062.442 -
Diversos - - 7.343
Subtotal Préstamos corrientes 183.072.111 84.852.958 16.542.680
No Corrientes
Obligaciones negociables en moneda nacional 15.4 59.518.344 12.752.431 -
Obligaciones negociables en moneda extranjera 154y41 47.482.363 30.971.721 -
Préstamos bancarios con garantia hipotecaria en moneda nacional 15.3y15.2.A 9.770.113 - 15.528.000
Préstamos bancarios con garantia hipotecaria en moneda extranjera 15.2.By 41 - - 17.987.044
Subtotal Préstamos no corrientes 116.770.820 43.724.152 33.515.044
Total Préstamos 299.842.931 128.577.110 50.057.724
A continuacién detallamos el movimiento de los préstamos:
Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Saldos al inicio 128.577.110 50.057.724 12.278.821
Nuevos préstamos y financiamientos 157.871.926 71.657.376 28.408.769
Intereses 31.183.712 2.236.484  4.885.653
Efectos de la variacion del tipo de cambio 32.104.632 7.357.274  1.496.429
Adelantos en cuenta corriente 2.327.209 9.783.235  6.934.960
Pagos de capital (22.745.147) (11.214.850) -
Condonacién de deuda 15.1 (3.041.095) - -
Pagos de intereses (26.435.416) (1.300.133) (3.946.908)
Saldo al cierre 299.842.931 128.577.110 50.057.724
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Nota 15. Préstamos (continuacion)

A continuacion se detallan los préstamos mds importantes que obtuvo la Sociedad o sus subsidiarias:

1. Préstamo de Sociedad Italiana a Malteria del Puerto S.A.: Malteria del Puerto S.A. suscribid el 17 de septiembre de 2012 un
contrato de mutuo con Sociedad Italiana de S.M.P. (en adelante “Sociedad Italiana”) por un importe de $ 6.457.166, cuyo
importe devengaria una tasa efectiva anual sobre saldos de 27% y seria amortizado en su totalidad el 28 de febrero de 2013.

Con fecha 8 de julio de 2013, las partes celebraron un acuerdo de remisién de deuda por el importe de $ 3.041.095, habiendo
Malteria del Puerto S.A. cancelado el saldo remanente.

El monto pendiente de cancelacién por el contrato mencionado al 31 de diciembre de 2012 ascendia a $ 6.457.166.

2.  Préstamos del Banco Hipotecario a Canfot S.A. para la financiacion del proyecto Forum Alcorta: Canfot S.A. suscribid tres
contratos de financiacion de proyecto constructivo con garantia hipotecaria con el Banco Hipotecario S.A. (el “Banco”) para el

proyecto Forum Alcorta. A continuacion se resumen los aspectos mas relevantes de cada uno de ellos:

A) Préstamo de hasta la suma de $30.000.000:

l. A continuacién se resumen los desembolsos efectuados por el Banco, acumulados a la fecha de cierre de cada

ejercicio.

Ao Monto Total
En 2010 12.000.000
En 2011 3.528.000
En 2012 1.834.200
En 2013 4.926.600
22.288.800

El saldo remanente del préstamo, es decir, la suma de $ 7.711.200 se efectivizard mediante desembolsos a realizar
en plazos no menores a treinta (30) dias, en proporcion 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.

Il Con fecha 6 de marzo de 2013, la Sociedad solicitd y el Banco aprobd una prérroga del plazo original (15 de junio
de 2013) fijando el nuevo plazo para el 15 de junio de 2014. La Sociedad podra realizar cancelaciones anticipadas
con fondos provenientes de las preventas de unidades del emprendimiento, sin penalidad alguna por parte del

Banco.

. 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 cancelacién por el contrato mencionado al 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011 se detalla a

continuacion:

Préstamos
Fecha Corriente No corriente Total
31/12/2013  22.524.256 - 22.524.256
31/12/2012 17.535.988 - 17.535.988
31/12/2011 189.939 15.528.000 15.717.939

Por Comisién Fiscalizadora
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Nota 15. Préstamos (continuacion)

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

l. A continuacion se resumen los desembolsos efectuados por el Banco, acumulados a la fecha de cierre de cada

ejercicio.
Ao Monto Total
En 2011 USS 4.179.146
En 2012 USS$ 991.164
En 2013 USS 2.662.843

US$ 7.833.153

El saldo remanente del préstamo, es decir, la suma de USS 4.166.847 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 satisfaccion del Banco, de la entrega de determinada informacién relativa al
proyecto.

I Con fecha 6 de marzo de 2013, la Sociedad solicitd y el Banco aprobd una prérroga del plazo original (15 de junio
de 2013) fijando el nuevo plazo para el 15 de junio de 2014. La Sociedad podra realizar cancelaciones anticipadas
con fondos provenientes de las preventas de unidades del emprendimiento, sin penalidad alguna por parte del
Banco.

1. 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 ddlares del nueve y medio por
ciento (9,50%).

El monto pendiente de cancelacion por el contrato mencionado al 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011, se detalla a
continuacion:

Préstamos
Fecha Corriente No corriente Total
31/12/2013 51.248.325 - 51.248.325
31/12/2012 25.524.106 - 25.524.106
31/12/2011 69.034 17.987.044 18.056.078

C) Préstamo de $ 30.000.000:

1. Con fecha 22 de mayo de 2013, se suscribié un tercer contrato de préstamo por la suma de $ 30.000.000. El
desembolso del préstamo se hizo efectivo en las condiciones de avance de obra existente en el dia de la fecha de
otorgamiento.

El capital deberd ser reembolsado a mas tardar el dia 15 de junio de 2014.

1. 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 600 puntos bdsicos.

El monto pendiente de cancelacién por el contrato mencionado al 31 de diciembre de 2013 se detalla a continuacién:

Préstamos
Fecha Corriente No corriente Total
31/12/2013  30.329.296 - 30.329.296
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Nota 15. Préstamos (continuacion)

3.

Préstamo del Banco Ciudad de Buenos Aires a TGLT S.A. (anteriormente Pico y Cabildo S.A.) para la financiaciéon del
proyecto Astor Nuiez: Pico y Cabildo S.A. suscribié el 23 de mayo de 2013 un contrato de financiacion de proyecto
constructivo con garantia hipotecaria con el Banco Ciudad de Buenos Aires S.A. (el “Banco”) para el proyecto Astor Nufiez. A
continuacién se resumen los aspectos mas relevantes:

Préstamo de hasta la suma de $ 71.000.000:

I. A continuacion se resumen los desembolsos efectuados por el Banco, acumulados a la fecha de cierre del ejercicio.

Ao Monto Total
En 2013 9.770.113
9.770.113

El saldo remanente del préstamo, es decir, la suma de $ 61.229.887 se efectivizara mediante desembolsos parciales, 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.

II.  La devolucidn del capital tiene fecha de vencimiento el 23 de mayo de 2016, aunque el préstamo contempla
devoluciones parciales en funcién a la cobranza por la venta de nuevas unidades funcionales.

Ill.  Todas las sumas desembolsadas por el Banco devengaran, hasta su cancelacidn, 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%.

IV.  El monto pendiente de cancelacion por el contrato mencionado al 31 de diciembre de 2013 asciende a:

Préstamos
Fecha Corriente No corriente Total
31/12/2013 49.252 9.770.113 9.819.365

Obligaciones Negociables:

Con fecha 20 de diciembre de 2011, la Asamblea de Accionistas aprobd la creacién 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, conformea la Ley N° 23.576 y sus modificatorias (las “ONs”) por un monto maximo de hasta ddlares
estadounidenses cincuenta millones (USS 50.000.000) o su equivalente en otras monedas en circulacién en cualquier
momento, bajo el cual se podran emitir distintas clases y/o series denominadas en ddlares estadounidenses u otras monedas
y re-emitir las sucesivas clases y/o series que se amorticen (el “Programa”). El Programa tendrd un plazo de duracién hasta el
12 de julio de 2017, dentro del cual se deberdn efectuar todas las emisiones y re-emisiones bajo este Programa.

Asimismo, se aprobd que los fondos obtenidos mediante la colocacion de las ONs emitidas bajo el Programa sean afectados a
cualquiera/cualesquiera de los destinos enumerados en el articulo 36 inc. 2) de la Ley N° 23.576 y sus modificatorias, vale
decir: a inversiones en activos fisicos situados en el pais; y/o integracidn de capital de trabajo en el pais; y/o refinanciacion de
pasivos; y/o a la integracion de aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la Sociedad emisora cuyo
producido se aplique exclusivamente a los destinos antes especificados, debiendo el Directorio (o, en su caso, los directores o
funcionarios en quienes pudieran subdelegarse sus facultades) determinar a cual o cuales de dichos destinos se afectaran los
fondos provenientes de la emisidn o re-emision de cada clase o serie a emitirse bajo el Programa.

El 21 de agosto de 2012, se emitieron las Obligaciones Negociables Clases | y Il en el marco del Programa.

Las Obligaciones Negociables Clase | fueron emitidas por un monto de $ 19.533.207, a tasa variable BADLAR Privada mas un
margen de 5,25% con vencimiento a los 21 meses de su emision, es decir el 21 de mayo de 2014. El capital serda amortizado en
pesos mediante tres pagos iguales y consecutivos en los meses 15, 18 y 21 desde la emision. El interés serd pagadero
trimestralmente a partir del 21 de noviembre de 2012.
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Nota 15. Préstamos (continuacion)

4.

Obligaciones Negociables (continuacion):

Las Obligaciones Negociables Clase Il fueron emitidas por un monto de USS 8.554.320, a una tasa fija de 9,25% con
vencimiento a los 24 meses de su emision, es decir el 21 de agosto de 2014. El capital sera amortizado en pesos mediante
cuatros pagos iguales y consecutivos en los meses 15, 18, 21 y 24 desde la emisidn. El interés sera pagadero trimestralmente
a partir del 21 de noviembre de 2012.

TGLT destind los fondos a integrar capital de trabajo en el pais, refinanciar pasivos, realizar aportes de capital a Sociedades
subsidiarias o relacionadas, y/o cualquier otro destino previsto en las normas aplicables. Ambas emisiones cuentan con la
calificaciéon “BBB+” en escala de riesgo nacional de largo plazo de FIX SCR S.A. Agente de Calificaciéon de Riesgo (antes
denominada Fitch Argentina Calificadora de Riesgo S.A.) y son negociadas en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y en el
Mercado Abierto Electrénico.

Con fecha 21 de noviembre de 2013 y 21 de febrero de 2014 se cancelé la primer y segunda cuota de amortizacién de capital
de las Obligaciones Negociables clase | y Il por $ 6.511.069 y USS$ 2.138.580, respectivamente en cada una de las fechas
mencionadas.

En el marco del Programa Global de Obligaciones Negociables, con fecha 10 de mayo de 2013 el Directorio de la Sociedad
aprobd la emision de Obligaciones Negociables Clases Ill y IV por un valor nominal de hasta el equivalente a Pesos cien
millones ($ 100.000.000). El 3 de julio de 2013, la Sociedad emitié dichas Obligaciones Negociables.

Las Obligaciones Negociables Clase Ill fueron emitidas por un monto de $ 60.320.000, a tasa variable BADLAR Privada mas un
margen de 3,95% con vencimiento a los 30 meses de su emisidn, es decir el 4 enero de 2016. El capital sera amortizado en
pesos mediante cuatro pagos iguales y consecutivos en los meses 21, 24, 27, 30 desde la fecha de emisidon. El interés serd
pagadero trimestralmente a partir del 3 de octubre de 2013.

Las Obligaciones Negociables Clase IV fueron emitidas por un monto de US$S 7.380.128, a una tasa fija de 3,90% con
vencimiento a los 36 meses de su emision, es decir el 4 de julio de 2016. El capital sera amortizado en pesos mediante cuatro
pagos iguales y consecutivos en los meses 27, 30, 33 y 36 desde la fecha de emisidn. El interés sera pagadero trimestralmente
a partir del 3 de octubre de 2013.

TGLT destinara los fondos a financiar la construccion de sus proyectos Astor Palermo, Astor Nufiez y Astor Caballito, ubicados
en la Ciudad de Buenos Aires. Ambas emisiones cuentan con la calificacién “BBB+” en escala de riesgo nacional de largo plazo
de FIX SCR S.A. Agente de Calificacion de Riesgo (antes denominada Fitch Argentina Calificadora de Riesgo S.A.) y son
negociadas en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y en el Mercado Abierto Electrénico.

Adelantos en cuenta corriente

Al cierre del presente ejercicio los acuerdos en cuenta corriente de Malteria del Puerto contaban con las siguientes garantias
por parte de TGLT, a saber: - Banco Macro (a) carta de Crédito Stand By librada por el Banco UBS $ 6 millones y (b) plazos fijos
prendados por TGLT por un total de $ 6 millones; - HSBC Bank Argentina plazos fijos prendados por TGLT por un total de $ 6,5
millones y el acuerdo en cuenta del Banco Industrial por $ 1 millén es a sola firma.

Nota 16. Beneficios a los empleados

Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011

Sueldos a pagar 3.415.738 918.638 782.108

Cargas sociales a pagar en moneda nacional 1.725.279 923.583 690.178

Cargas sociales a pagar en moneda extranjera 41 205.839 114.599 -

Provision para SAC y vacaciones en moneda nacional 1.120.447 898.345 661.140

Provision para SAC y vacaciones en moneda extranjera 41 154.521 - -

Plan de pagos de impuestos nacionales - - 272.212

Provisién para honorarios al Directorio 97.500 76.239 67.220
Menos:

Anticipos al personal (402.814) (269.844) (296.884)

Total Beneficios a los empleados 6.316.510 2.661.560 2.175.974

Firmado a los efectos de su identificacion
con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014 88
Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadores Publicos
Por Comisién Fiscalizadora C.P.CE.CAB.A.T21-F268
Ignacio Fabidn Gajst Gabriel Righini (Socio) Federico Nicolas Weil

Sindico Contador Publico (U.B.A.) Presidente
C.P.CE.CAB.A.T2245-F2 74



TGLT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 17. Pasivos por impuestos corrientes

Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta 7.535.730 4.976.045 4.381.726
Total Pasivos por impuestos corrientes 7.535.730 4.976.045 4.381.726
Nota 18. Otras cargas fiscales
Corrientes Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Impuesto al Valor Agregado - 120.769 20.789
Impuesto al Valor Agregado en moneda extranjera 41 - 3.087 -
Impuesto sobre los Ingresos Brutos 1.715.908 771.728 288.605
Impuestos municipales a pagar 363.542 5.455 -
Impuesto de sellos - - 524.588
Impuesto a los Bienes Personales 1.131.391 1.294.503 -
Impuesto a la Renta en moneda extranjera 41 699.071 - -
Provisién de Impuesto al Patrimonio en moneda extranjera 41 803.173 802.022 14.705
Plan de pagos de impuestos provinciales - - 406.420
Plan de pagos de impuestos municipales 34.4 89.803 79.696 75.229
Retenciones y percepciones a depositar en moneda nacional 1.447.499 613.932 1.397.118
Retenciones y percepciones a depositar en moneda extranjera 41 28.433 - -
Derecho de registro e inspeccion - - 59.436
Otros impuestos en moneda extranjera 41 280 2.975 -
Otros impuestos provinciales - - 4.541
Subtotal Otras cargas fiscales - Corrientes 6.279.100 3.694.167 2.791.431
No Corrientes
Plan de pagos de impuestos municipales 34.4 205.149 304.977 374.639
Subtotal Otras cargas fiscales - No corrientes 205.149 304.977 374.639
Total Otras cargas fiscales 6.484.249 3.999.144 3.166.070
Nota 19. Anticipos de clientes
Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31, 2011
Cobros anticipados en moneda nacional 994.702.148 211.469.186 44.685.864
Cobros anticipados en moneda extranjera 41 275.324.942 619.029.728 383.343.914
Provisién anticipos de clientes en moneda extranjera 41 21.179.657 86.202.685 29.453.905
Cobros anticipados por venta de acciones en moneda nacional 4.071.046 - -
Cobros anticipados por venta de acciones en moneda extranjera 41 3.376.213 3.376.213 -
Provisidon anticipos por venta de acciones en moneda extranjera 41 1.695.921 449.089 -

Menos:
Impuesto al Valor Agregado

(90.362.481)

(69.264.731) (44.173.199)

Total Anticipos de clientes

1.209.987.446

851.262.170 413.310.484

Contractualmente, los anticipos de clientes — originados en los cobros anticipados que la Sociedad percibe de sus clientes por la
venta de las unidades por los proyectos inmobiliarios en curso — generan en la Sociedad la obligacion de entregar unidades

inmobiliarias.

La Sociedad reconoce una provisidon por las diferencias de cambio originadas por los anticipos de clientes en moneda extranjera,
ante la eventualidad prevista en los contratos de compraventa de que, ante determinados eventos de incumplimiento de la
compradora (los clientes) o la vendedora (la Sociedad), la Sociedad debera devolver el efectivo recibido.
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Nota 19. Anticipos de clientes (continuacion)

La Direccién de la Sociedad ha concluido que para aquellos proyectos que cuentan con un avance de construccion elevado, la
probabilidad de que la Sociedad se vea obligada a devolver el efectivo recibido es reducida, teniendo en cuenta la experiencia de la
misma en operaciones similares. En este sentido, durante el presente ejercicio, debido al elevado grado de avance de los proyectos
Forum Puerto Norte, Forum Alcorta y Astor Palermo, la Direccidn de la Sociedad ha determinado la reversién de la provisidon por
los anticipos de clientes en moneda extranjera relacionada a dichos proyectos. A continuacion se expone la composicién de la

Provisidn por anticipos de clientes en moneda extranjera, por proyecto:

Dic 31,2013 Dic31,2012 Dic31,2011
Forum Puerto Norte - 36.355.701 15.294.794
Forum Alcorta - 39.920.452  12.936.329
Astor Palermo - 4.101.582 816.231
Astor Caballito - - -
Astor Nufiez 15.346.202 4.374.216 402.652
Venice 5.833.455 1.450.734 3.899
Forum Puerto del Buceo - - -
FACA - - -
Subtotal Provision anticipos de clientes en moneda extranjera 21.179.657 86.202.685 29.453.905
Venice 1.695.921 449.089 -
Subtotal Provisién anticipos por venta de acciones moneda extranjera 1.695.921 449.089 -
Total Provision 22.875.578 86.651.774 29.453.905
Nota 20. Otras cuentas por pagar
Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Acreedores por compra de inventarios en moneda extranjera 41 - - 6.257.790
Acreedores por compra de inversiones permanentes 41 = - 18.145.137
Acreedores varios en moneda extranjera 33.5y41 1.253.597 941.561 813.780
Diversos en moneda nacional - 16.746 -
Diversos en moneda extranjera 41 - 12.566 -
Deuda con Servicios Portuarios 36.2 1.613.360 - -
Otros pasivos 206.318 - -
Provision otros reclamos 34.7 320.000 - -
Total Otras cuentas por pagar 3.393.275 970.873  25.216.707
Nota 21. Capital social
Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Capital en acciones 70.349.485 70.349.485 70.349.485
Prima de emisién 378.208.774 378.208.774 378.208.774
Contribucién de capital 8.057.333 21.807.276 5.923.463
Total Capital social 456.615.592 470.365.535 454.481.722
Acciones ordinarias integradas totalmente 70.349.485 70.349.485 70.349.485
Total acciones ordinarias integradas totalmente 70.349.485 70.349.485 70.349.485
Firmado a los efectos de su identificacion %

con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014

Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.

Contadores Publicos

Por Comisién Fiscalizadora

C.P.CE.CAB.A. T21-F268

Ignacio Fabian Gajst Gabriel Righini (Socio)
Sindico Contador Publico (U.B.A.)
C.P.C.EE.C.AB.A.T2245-F2 74

Federico Nicolas Weil

Presidente



TGLT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 21. Capital social (continuacion)

Al 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011, la distribucién de la participacion en el capital de la Sociedad es la siguiente:

Dic 31,2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011

Accionistas Acciones % Acciones % Acciones %
Federico Nicolds Weil 13.549.889 19% 13.549.889 19% 13.549.889 19%
PDG Realty S.A. Empreendimentos e ParticipagGes 19.121.667 27% 19.121.667 27% 19.121.667 27%
Tenedores de certificados americanos de depdsito
representativos de acciones ordinarias (ADRs) 13.808.000 20% 14.550.435 21% 17.548.905 25%
Tenedores de certificados brasilefios de depdsito
representativos de acciones ordinarias (BDRs) 2.960.510 4% 2.960.510 4% - -
Otros tenedores de acciones ordinarias 20.909.419 30% 20.166.984 29% 20.129.024 29%
Total Capital social 70.349.485 100% 70.349.485 100% 70.349.485 100%

Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Contribucidn de capital
Saldos al inicio del ejercicio 21.807.276 5.923.463 -

- - 5.923.463

Disposiciones participaciones no controladoras (a)
Adquisicion participaciones no controladoras (b)
Aplicacion de transacciones entre accionistas

- 15.883.813
(13.749.943) -

Saldo al cierre

8.057.333  21.807.276  5.923.463

De acuerdo con las IFRS, los cambios en la participacion en la propiedad de una controladora en una subsidiaria que no den lugar a
una pérdida de control se contabilizan como transacciones de patrimonio (es decir, transacciones con los propietarios en su calidad

de tales).

(a) Corresponde a la venta del 9,09% de Canfot S.A. al inicio del tercer trimestre de 2011. El precio de la transaccion
ascendié a $ 12.129.439 y la reduccidn de la participacién no controladora fue de $ 6.205.976, siendo el efecto por
transacciones entre accionistas de $ 5.923.463.

(b) Corresponde al aumento en la participacion de TGLT S.A. en Malteria del Puerto S.A. en 15% (de 75% a 90%) al cierre del
cuarto trimestre del 2012. Ver Nota 35.4

Nota 22. Reservas, ganancias acumuladas y dividendos

Dic31,2013 Dic31,2012 Dic31,

2011

Reservas

Reserva Legal

Transacciones entre accionistas
Reserva especial

Diferencia de conversion inversion neta en el extranjero

4.000 4.000

4.000

- (13.749.943) (13.749.943)

- 46.257.485 46.25
(77.983) (505.907)

7.485

Total reservas

(73.983) 32.005.635 32.511.542

Dic31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011

(Pérdida) / Ganancias acumuladas

(193.644.308) (184.051.037) (41.569.607)

Saldos al inicio del ejercicio
Reserva especial (Ver Nota 22.2)
Resultado del ejercicio

(184.051.037) (41.569.607) (19.890.462)

46.257.485 -

(55.850.756) (142.481.430) (21.679.145)

Saldo al cierre

(193.644.308) (184.051.037) (41.569.607)
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Nota 22. Reservas, ganancias acumuladas y dividendos (continuacion)

22.1. Politica de dividendos

El Directorio de la Sociedad establece y propone a la Asamblea de Accionistas la conveniencia, la oportunidad y el monto de
distribucion de dividendos asi como, de corresponder, la capitalizacién de las utilidades del ejercicio, al realizar su propuesta de
distribucion de resultados a la Asamblea considerando la evolucién y proyeccion de los negocios y de los compromisos asumidos
por la Sociedad. La Sociedad 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 Sociedad puede realizar una o mas declaraciones de
dividendos en cualquier ejercicio econémico, e incluso pagar dividendos anticipados conforme al Articulo 224, segundo parrafo de
la mencionada Ley, de las ganancias realizadas y liquidas segun conste en el balance consolidado de la Sociedad confeccionado de
acuerdo con los Principios Contables Generalmente Aceptados en Argentina y las Normas de la Comision Nacional de Valores al
ultimo dia de dicho ejercicio econémico 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 Sociedad a la fecha de registro pertinente.

Todas las acciones del capital de la Sociedad estan en pie de igualdad en cuanto al pago de dividendos.

En resguardo de los intereses de sus acreedores financieros, la Sociedad ha limitado la relacion entre su patrimonio y su
endeudamiento, condicionando, en efecto, su capacidad de distribuir dividendos en funcién de su endeudamiento financiero. En
este sentido, hasta el vencimiento de las Obligaciones Negociables Clases | y Il el 21 de agosto de 2014, el monto de los préstamos
de la Sociedad, neto del Efectivo y Equivalentes al Efectivo, no podrd superar el 60% del Patrimonio Neto Consolidado de la
Sociedad. Dicha proporcién quedard ampliada al 75% a partir de la fecha mencionada y hasta el 4 de julio 2016, fecha del
vencimiento de las Obligaciones Negociables Clases Il y IV que contienen esta limitacion.

22.2. Disposicion de resultados no asignados originados por aplicacion de NIIF por primera vez

Como consecuencia de la aplicacion por primera vez de las NIIF, emitidas por el IASB, y sus modificatorias, a los Estados Financieros
anuales de la Sociedad, ha resultado una diferencia positiva que surge entre el saldo inicial de los resultados no asignados expuesto
en los Estados Financieros anuales del primer cierre de ejercicio de la aplicacion de las NIIF (2012) y el saldo final de los resultados
no asignados al cierre del dltimo ejercicio bajo la vigencia de las normas contables anteriores (2011), por un monto de $
46.257.485.

La Asamblea General Ordinaria resolvié en su reunién del 16 de abril de 2013 aplicar dicha suma a la cuenta de “Resultados No
Asignados” y reflejar este movimiento en los estados financieros intermedios y en el estado financiero anual del presente ejercicio.

Nota 23. Ingresos por actividades ordinarias

Dic 31,2013 Dic 31, 2012

Ingresos por entrega de bienes 160.513.578 69.684.185
Ingresos por servicios prestados 7.722.344 2.933.536
Ingresos por cargos administrativos 182.157 670.653
Total Ingresos por actividades ordinarias 168.418.079  73.288.374
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Nota 24. Costo de las actividades ordinarias

Dic 31,2013 Dic 31, 2012
Existencia al inicio del ejercicio 108.573.982 117.300.046
Mas:
Costo activado en el ejercicio 300.085.263 77.648.338
Deterioro 44.308.462 56.210.512
Menos:
Existencia al final del ejercicio (188.443.876) (108.573.982)
Mas:

Costos de los servicios prestados

Sueldos y cargas sociales 6.488.923 2.141.704
Alquileres y expensas 515.415 349.908
Movilidad y viaticos 213.720 183.321
Gastos de computacion y servicios 504.286 258.603
Total Costo de las actividades ordinarias 272.246.175 145.518.450
Nota 25. Gastos de comercializacidn
Dic 31,2013 Dic 31, 2012
Sueldos y cargas sociales 6.105.799 4.427.389
Alquileres y expensas 443.921 242.451
Honorarios profesionales 1.161.787 2.001.245
Impuestos, tasas y contribuciones 12.200.440 8.935.285
Movilidad y viaticos 320.353 193.197
Gastos de computacion y servicios 441.757 181.786
Depreciaciones de bienes de uso 2.590.171 1.629.184
Gastos de oficina 288.178 130.802
Gastos de representacion - 2.310
Seguros 71.758 247.497
Gastos de publicidad 14.633.906 7.102.708
Gastos de ventas 9.508.892 1.167.245
Gastos generales 198.502 598.950
Total Gastos de comercializacion 47.965.464 26.860.049
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Nota 26. Gastos de administracion

Dic 31,2013 Dic 31,2012

Sueldos y cargas sociales 12.984.873 16.010.760
Otros gastos del personal 4.440.914 55.432
Alquileres y expensas 1.870.944 1.633.773
Honorarios profesionales 5.933.075 3.638.678
Honorarios al Directorio 479.941 151.430
Honorarios a la Sindicatura 270.849 410.800
Gastos de oferta publica 583.977 405.146
Impuestos, tasas y contribuciones 3.889.974 2.460.722
Servicios Publicos 23.983 -
Movilidad y viaticos 402.568 603.426
Gastos de computacion y servicios 1.085.337 959.924
Depreciaciones de bienes de uso 945.304 530.575
Gastos de oficina 1.212.876 1.004.994
Seguros 1.054.974 786.659
Donaciones - 142.600
Gastos de consorcio 3.044.870 616.833
Gastos generales 966.629 807.519
Total Gastos de administracion 39.191.088 30.219.271

Nota 27. Resultados financieros

Dic 31,2013 Dic 31,2012

Diferencias de cambio

Ingresos por diferencias cambiarias 23.587.114 23.193.458
Egresos por diferencias cambiarias (51.092.463) (91.846.711)
Total Diferencias de cambio (27.505.349) (68.653.253)

Ingresos financieros

Intereses 14.722.568 9.226.294
Resultado por tenencia de inversiones transitorias 12.919.782 2.671.842
Resultado por venta de inversiones transitorias 15.787.394 11.548.020
Recupero de provisidn anticipos en moneda extranjera 124.652.959 -
Total Ingresos financieros 168.082.703 23.446.156

Costos financieros

Intereses (19.350.732)  (11.450.640)
Subtotal Intereses (19.350.732) (11.450.640)
Otros costos financieros

Gastos bancarios (1.293.479) (601.796)
Impuesto a los débitos y créditos bancarios (5.639.648) (4.344.694)
Otros créditos incobrables - (2.679.169)
Diversos 70.946 (3.721)
Subtotal Otros costos financieros (6.862.181) (7.629.380)
Total Costos financieros (26.212.913) (19.080.020)

Nota: El costo financiero total al 31 de diciembre de 2013 y 2012 asciende a $ 70.443.195 y 103.297.351, respectivamente, el cual
incluye los “Egresos por diferencias cambiarias” y los “Intereses por Costos financieros”.
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Nota 28. Otros ingresos y egresos, netos

Dic 31,2013 Dic 31, 2012

Alquileres ganados 14.400 118.813
Recupero de gastos 76.582 60.544
Recupero provisién Impuesto al Patrimonio 890.837 -
Venta bien de uso 827 -
Rescision contrato (373.710) -
Condonacién deuda 3.041.095 -
Diversos 2.272.601 76.635
Total Otros ingresos 5.922.632 255.992

Nota 29. Impuesto a las Ganancias e Impuesto Diferido

La composicion del “Impuesto a las Ganancias”, determinado de acuerdo con lo dispuesto en la NIC 12, que se expone en el estado
de resultados al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es la siguiente:

Dic 31,2013 Dic 31, 2012

Impuesto a las Ganancias (678.117) 48.519.018
Impuesto Diferido originado por diferencias temporarias 8.676.785 19.940.533
Prescripcién quebrantos (724.768) -
Defecto en Impuesto a las Ganancias — Afio 2012 (464.666) -
Total del Impuesto a las Ganancias 6.809.234 68.459.551

El Impuesto Diferido al cierre del ejercicio ha sido determinado sobre la base de las diferencias temporarias entre las mediciones
contables y las impositivas. La composicion de los activos y pasivos por Impuesto Diferido al cierre de cada ejercicio es la siguiente:

Activos por Impuesto Diferido Dic 31, 2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Créditos incobrables 1.844.247 1.452.322 -
Provisiones 748.487 - -
Propiedades, planta y equipo 718.739 343.392 961.070
Ingresos diferidos 7.486.221 - -
Subtotal activos por Impuesto Diferido 10.797.694 1.795.714 961.070

Pasivos por Impuesto Diferido

Inversiones transitorias (2.025.884) (1.224.759)  (1.251.327)
Valuacién inventarios (53.831.086) (71.830.656) (99.493.836)
Valuaciéon moneda extranjera (88.139.031) - (92.147)
Costos financieros (33.685.977) (12.771.010)  (2.753.315)
Diversos (3.950) - -
Subtotal pasivos por Impuesto Diferido (177.685.928) (85.826.425) (103.590.625)
Posicidn neta activo / (pasivo) por Impuesto Diferido (166.888.234) (84.030.711) (102.629.555)
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Nota 29. Impuesto a las Ganancias e Impuesto Diferido (continuacion)

A continuacion se detalla la conciliacién entre el Impuesto a las Ganancias imputado a resultados y el que resultaria de aplicar al
resultado contable antes de impuestos la tasa impositiva correspondiente:

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012

Impuesto a las Ganancias calculado a la tasa vigente de cada pais 24.943.851 80.996.119
Gastos no deducibles (5.902.522) (884.230)
Venta de inmuebles — Uruguay (3.805.479) -
Valuacion bienes de cambio (7.266.735) (9.933.127)
Intereses presuntos (954.326) (269.099)
Defecto en provision del Impuesto a las Ganancias (464.666) -
Honorario al Directorio (159.229) (44.251)
Quebrantos impositivos de ejercicios anteriores 304.947 (423.698)
Créditos incobrables 113.887 (937.709)
Donaciones - (43.960)
Amortizaciones de marcas (494) (494)
Impuesto a las Ganancias 6.809.234 68.459.551

Nota 30. Arrendamientos

La Sociedad posee contratos firmados por arrendamientos operativos, relacionados con el alquiler de las oficinas administrativas y
comerciales de la Sociedad. Los pagos realizados por estos arrendamientos operativos son reconocidos como gastos al momento
de su devengamiento. Los acuerdos firmados no contienen ninguna cldusula de renta contingente ni opciones de compra u otras
restricciones.

La Sociedad ha suscripto dos contratos de arrendamientos operativos por las oficinas situadas en los pisos 1 y 3 del inmueble
situado en la Avenida Scalabrini Ortiz 3333 de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires con fechas 21 de mayo de 2008 y su
renovacion el 18 de mayo de 2011, y 3 de marzo de 2011, respectivamente. En dichas oficinas desarrolla las actividades de
Direccién, Administracion y Comercializacion.

Adicionalmente, con fecha 8 de abril de 2011 la Sociedad ha suscripto un contrato de arrendamiento de un local comercial en un
inmueble situado en la calle Beruti de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, donde desarrolla actividades de comercializacién
relacionadas con el Proyecto urbanistico “Astor Palermo”.

Por otro lado, la Sociedad FDB S.A. ha suscripto dos contratos de alquiler de las oficinas administrativas y comerciales ubicadas en
la Republica Oriental del Uruguay.

Vencimiento de los pagos
por arrendamientos operativos

A 1aio De 1 a5 afios Mas de 5 afios

$ $ $
31 de diciembre de 2013 1.028.185 - -
31 de diciembre de 2012 380.043 1.738.011 -
31 de diciembre de 2011 1.157.898 1.738.011 -
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Nota 31. Partes relacionadas

a) Al 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011, los saldos con Sociedades art. N° 33 - Ley N° 19.550 y otras partes relacionadas,

clasificados por la naturaleza de la operacidn, son los siguientes:

Corrientes Notas Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011
CREDITOS POR VENTAS
En moneda nacional
AGLS.A. 739.106 - -
739.106 - -
OTROS CREDITOS
En moneda nacional
Accionistas personas fisicas 2.200.081 1.848.704 989.953
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes 2.072.182 1.635.140 842.516
Otros accionistas 2.731.561 2.212.584 909.086
Directores - 111.024 32.631
7.003.824 5.807.452 2.774.186
En moneda extranjera
Alto Palermo S.A. - - 2.480.737
Accionistas personas fisicas - - 2.788.486
41 - - 5.269.223
Subtotal Créditos con partes relacionadas - Corriente 7.742.930 5.807.452 8.043.409
No Corrientes
CREDITOS POR VENTAS
En moneda nacional
AGL S.A. 739.106 1.315.000 -
Subtotal créditos con partes relacionadas - No corriente 739.106 1.315.000 -
Total Crédito con partes relacionadas 8.482.036 7.122.452 8.043.409
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Nota 31. Partes relacionadas (continuacion)

a) Al 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011, los saldos con Sociedades art. N° 33 - Ley N° 19.550 y otras partes relacionadas,
clasificados por la naturaleza de la operacidn, son los siguientes (continuacion):

DEUDAS COMERCIALES Notas Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011

En moneda extranjera

IRSA Inversiones y Representaciones S.A. 33.2y41 35.418.354 26.711.763 42.224.900
35.418.354 26.711.763 42.224.900

En moneda nacional

Accionistas personas fisicas 230.744 - -
230.744 - -
PRESTAMOS
En moneda extranjera
Accionistas personas fisicas 41 - 1.769.534 19.859.219
- 1.769.534 19.859.219
ANTICIPOS DE CLIENTES
En moneda nacional
Accionistas personas fisicas 24.336.743 1.480.385 4.022.989
24.336.743 1.480.385 4.022.989
En moneda extranjera
Accionistas personas fisicas 2.985.572 4.834.453 4.088.507
Alto Palermo S.A. 118.681.746 69.007.438 35.048.466
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. 60.287.590 45.467.624 11.965.151
41 181.954.908 119.309.515 51.102.124
Total Saldos con partes relacionadas 241.940.749 149.271.197 117.209.232

b) Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, las operaciones mas significativas con Sociedades art. N° 33 - Ley N° 19.550 y otras partes
relacionadas, fueron las siguientes:

Ganancia/ (Pérdida)
Dic 31, 2013 Dic 21,2012

SERVICIOS PRESTADOS
AGLS.A. 163.212 1.086.777
163.212 1.086.777

SERVICIOS RECIBIDOS
Accionistas personas fisicas (829.316) -
(829.316) -

RESULTADOS FINANCIEROS

Alto Palermo S.A. (22.492.665) (6.248.452)
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. (23.526.557) (8.195.664)
Accionistas personas fisicas 217.605 (3.592.833)

(45.801.617)  (18.036.949)

OTROS EGRESOS
Directores (300) -
Accionistas personas fisicas (2.090) -
(2.390) -
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Nota 31. Partes relacionadas (continuacion)

b) Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, las operaciones mas significativas con Sociedades art. N° 33 - Ley N° 19.550 y otras partes
relacionadas, fueron las siguientes (continuacién):

Ganancia/ (Pérdida)
Dic 31, 2013 Dic 21, 2012
HONORARIOS
Directores (112.419) -
(112.419) -

Dic 31, 2013 Dic 31,2012

PAGOS EFECTUADOS POR CUENTA Y ORDEN DE TERCEROS

Accionistas personas fisicas 353.834 1.750.042
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes 437.042 387.104
Otros accionistas 532.166 753.851
Directores 1.695 77.693

1.324.737 2.968.690

ENTREGAS DE UNIDADES FUNCIONALES
Accionistas personas fisicas 2.642.370 -
2.642.370 -

ANTICIPOS DE CLIENTES

Alto Palermo S.A. - 27.681.460
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. - 29.618.264
Accionistas personas fisicas 24.168.006 3.242.604
24.168.006 60.542.328

PAGOS EFECTUADOS
Accionistas personas fisicas 2.796.021 -
2.796.021 -

COBROS DE SERVICIOS PRESTADOS Y MUTUOS

Alto Palermo S.A. - 2.529.350
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. - 19.824.592
- 22.353.942

c) Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, las transacciones con personal clave se detalla a continuacién:

Dic31,2013  Dic 31, 2012

Beneficios a los empleados a corto plazo 5.284.505 5.065.392
Cargas sociales 822.706 784.481
Total 6.107.211 5.849.873

Con fecha 13 de diciembre de 2011, el Directorio de la Sociedad 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).
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Nota 32. Apertura por vencimiento y tasas de interés de créditos, activos por

impuestos y deudas

a) Clasificacion por vencimiento de los saldos de créditos, activos por impuestos y deudas:

Créditos / Activos por impuestos Dic 31, 2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
A vencer
Hasta 3 meses 55.719.415 75.015.000 94.807.762
De 3 a 6 meses 684.966 1.368.414 17.038.177
De 6 a 9 meses 2.883.394 764.935 1.922.355
De 9a 12 meses 1.229.401 161.390 532.504
Mads de 12 meses 225.030.110 110.875.831  45.381.315
Sin plazo establecido 67.607.918 61.504.993 4.044.476
Vencido
Hasta 3 meses 3.602.702 1.979.197 282.977
De 3 a 6 meses - 502.264 -
De 6 a 9 meses - 9.546 12.906
De 9 a 12 meses - 41.548 20.860
Mas de 12 meses - 471.153 -
356.757.906 252.694.271 164.043.332
Deudas
A vencer
Hasta 3 meses 349.686.633 342.425.261 145.586.154
De 3 a 6 meses 183.917.716 80.968.818 53.658.694
De 6 a 9 meses 299.745.830 22.688.771 58.590.830
De 9a 12 meses 231.035.524 60.523.352  45.541.315
Mas de 12 meses 956.851.298 843.752.297 463.714.002
Sin plazo establecido 60.984.289 - 813.780
Vencido
Hasta 3 meses 84.004.117 - -
2.166.225.407 1.350.358.499 767.904.775

b) Los saldos de créditos, activos por impuestos y deudas que devengan intereses y los que no lo hacen se detallan a

continuacion:

Dic 31, 2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Créditos / Activos por impuestos
Devengan intereses 3.072.377 1.721.887 5.601.129
No devengan intereses 353.685.529 250.972.384 158.442.203
356.757.906  252.694.271 164.043.332
Tasa promedio nominal anual: 10% 9% 8%
Deudas
Devengan intereses 288.171.303 160.894.044 64.281.935
No devengan intereses 1.878.054.104 1.189.464.455 703.622.840
2.166.225.407 1.350.358.499 767.904.775
Tasa promedio nominal anual: 12% 15% 18%
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Nota 33. Bienes de disponibilidad restringida

1. Como consecuencia de la financiacion obtenida por Canfot S.A. mediante tres Contratos de Financiacién de Proyecto
Constructivo con garantia hipotecaria celebrados con el Banco Hipotecario S.A. y tal como se explica en Nota 15, Canfot S.A.
gravd con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio el inmueble de su titularidad sobre el cual se desarrolla el
proyecto Forum Alcorta.

Al 31 de diciembre de 2013, el valor registrado del inmueble hipotecado mencionado anteriormente asciende a
$ 505.005.972 (incluye el valor del terreno y obras en curso activadas) y se incluye en el rubro “Inventarios” dentro del activo
corriente.

2. En garantia de las obligaciones asumidas por la Sociedad como consecuencia de la adquisicién del inmueble donde se
desarrolla el proyecto Astor Caballito (ver Nota 36.3), la Sociedad gravé con derecho real de hipoteca en primer grado de
privilegio a favor de IRSA Inversiones y Representaciones S.A. (en adelante “IRSA”), el mencionado inmueble. Adicionalmente,
y en garantia por la misma operacién, la Sociedad 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.

Al 31 de diciembre de 2013, el valor registrado del inmueble hipotecado mencionado anteriormente asciende a
$ 111.524.926 (incluye el valor del terreno y obras en curso activadas) y se incluye en el rubro “Inventarios” dentro del activo
corriente.

Al 31 de diciembre de 2013, el monto de deuda pendiente en relacion a la adquisicién del inmueble mencionado asciende a
$ 35.418.354, el cual se incluye en el rubro “Saldos con partes relacionadas - Deudas comerciales” dentro del pasivo corriente.

3. Con fecha 27 de diciembre de 2007, Marinas Rio de la Plata SL y Marcelo Gdmez 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 otorgd 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 Cédigo 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:

I.  La politica de financiaciéon 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 deberdn
instrumentarse en condiciones sustancialmente similares a aquellas que se hubieran obtenido en firme en el mercado
por parte de terceros no relacionados.

II.  En primera instancia, Marcelo Gdmez Prieto y Marinas Rio de la Plata SL, a través de Marina Rio Lujan S.A., intentaran
obtener financiamiento de terceros independientes para el desarrollo del proyecto inmobiliario de dicha sociedad. A
tal efecto, Marina Rio Lujan S.A. aceptard financiacidn de terceros que le sea ofrecida en condiciones de mercado. En
el supuesto que dicho financiamiento de terceros no sea desembolsado, cada parte otorgard un financiamiento de
hasta USS 4.000.000.

Con fecha 22 de febrero de 2010, Marcelo Gémez Prieto consintié y la Sociedad aceptd asumir la totalidad de los derechos y
obligaciones de Marinas Rio de la Plata SL y sustituirla bajo los Contratos de Prenda de Acciones.

4. En garantia de las obligaciones asumidas por la Sociedad como consecuencia de la adquisicion del inmueble donde se
desarrolla el proyecto Astor Palermo (ver Nota 36.1), la Sociedad gravé con derecho real de hipoteca en primer grado de
privilegio a favor de Alto Palermo S.A. (en adelante “APSA”), el mencionado inmueble. El monto de la hipoteca asciende a
USS 8.143.231.

Al 31 de diciembre de 2013, el valor registrado del inmueble hipotecado mencionado anteriormente asciende a
S 243.747.425 (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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Nota 33. Bienes de disponibilidad restringida (continuacion)

5. Como consecuencia de ciertas tareas de demolicion llevadas a cabo en septiembre de 2006 en el predio donde actualmente se
desarrolla el proyecto urbanistico Astor Nufiez, TGLT (anteriormente Pico y Cabildo S.A.) fue notificada de una demanda en su
contra por “dafios y perjuicios derivados de la vecindad” en el afio 2009. El expediente tramita por ante Juzgado de Primera
Instancia en lo Civil NGmero 89 y el monto de la demanda asciende a $ 440.000 aproximadamente.

Con fecha 24 de agosto de 2012, el juez ha hecho lugar a la excepcidn de prescripcion oportunamente interpuesta por la
Sociedad; resolucién que ha sido apelada por la actora. El expediente se encuentra en vias de elevarse a la Cdmara.

Asimismo, y como consecuencia de la adquisicién de las acciones de la sociedad Pico y Cabildo S.A. por parte de TGLT, y en
garantia de la resolucién de la contingencia mencionada precedentemente, los accionistas anteriores constituyeron un plazo
fijo a nombre de la Sociedad Pico y Cabildo S.A., el cual debera ser afectado exclusivamente a la cancelacién de las obligaciones
que pudieran surgir de la resolucién de la demanda en contra de la Sociedad.

Por todo lo expuesto, la Sociedad expone en el activo corriente la suma de $ 1.253.597 en el rubro “Efectivo y equivalentes de
efectivo”, y la suma de $ 1.253.597 en el pasivo corriente en el rubro “Otras cuentas por pagar”.

6. Con fecha 5 de enero de 2012, y en garantia de las obligaciones asumidas como consecuencia de la adquisicién del inmueble
donde se desarrolla el proyecto Forum Puerto del Buceo (ver Nota 36.4), FDB S.A. gravd con derecho real de hipoteca en
primer grado de privilegio a favor de Héctor Fernando Colella Moix, Marta Eugenia Ortiz Fissore y Tomds Romay Buero (en las
proporciones que les corresponden a cada uno) el mencionado inmueble. EI monto de la hipoteca asciende a
USS 23.600.000.

Adicionalmente, y en relacion con la misma operacion, la Sociedad se constituyé en fiador solidario, liso, llano y principal
pagador, con renuncia a los beneficios de excusion y divisién y a oponer cualquier excepcién 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 ultima. La Fianza se mantendrd vigente hasta la efectiva cancelacidn de todas las obligaciones garantizadas.

Al 31 de diciembre de 2013, el valor registrado del inmueble hipotecado mencionado anteriormente asciende a
S 304.334.358 (incluye el valor del terreno y obras en curso activadas) y se incluye en el rubro “Inventarios” dentro del activo
corriente.

7. 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 y tal como se
explica en Nota 15.3, la Sociedad gravé con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio el inmueble de su titularidad
sobre el cual se desarrolla el proyecto Astor Nufiez.

Al 31 de diciembre de 2013, el valor registrado del inmueble hipotecado mencionado anteriormente asciende a
S 94.844.658 (incluye el valor del terreno y obras en curso activadas) y se incluye en el rubro “Inventarios” dentro del activo
corriente.

8. En garantia de las obligaciones asumidas por la Sociedad como consecuencia de la adquisicion del inmueble donde se
desarrollara el proyecto denominado provisoriamente como FACA Foster y el proyecto Metra Puerto Norte (ver Nota 36.2), la
Sociedad gravé con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio a favor de Servicios Portuarios S.A., el mencionado
inmueble. El monto de la hipoteca asciende a USS 24.000.000.

Al 31 de diciembre de 2013, el valor registrado del inmueble hipotecado mencionado anteriormente asciende a
$ 250.145.993 (incluye el valor del terreno y obras en curso activadas) y se incluye en el rubro “Inventarios” dentro del activo
corriente.

Nota 34. Reclamos

34.1. Seguridad e higiene

Durante el ultimo trimestre del ejercicio 2012, Malteria del Puerto S.A. recibid tres citaciones como responsable solidario junto a
Constructora Sudamericana S.A. por presunto incumplimiento a obligaciones de seguridad e higiene por parte de un
subcontratista. Se presentaron los descargos correspondientes. Las citaciones se encuentran pendientes de resolucidon por el
Ministerio de Trabajo y Seguridad Social de la Provincia de Santa Fe.

Firmado a los efectos de su identificacion

con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014 102
Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadores Publicos
Por Comisién Fiscalizadora C.P.CE.CAB.A.T21-F268
Ignacio Fabidn Gajst Gabriel Righini (Socio) Federico Nicolas Weil
Sindico Contador Publico (U.B.A.) Presidente

C.P.C.E.CAB.A.T2245-F2 74



TGLT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA
(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 34. Reclamos (continuacidn)

34.1. Seguridad e higiene (continuaciéon)

A la fecha de los presentes estados financieros consolidados, no es posible determinar si existira o no una condena en las
citaciones, como tampoco si la sancidn sera extensiva a Malteria del Puerto S.A. en su cardcter de comitente de la Obra. En caso de
aplicarse sanciones pecuniarias, las mismas deben ser abonadas, incluso en caso de apelacion ante la Cadmara 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 Sociedad estima que la resolucién de los expedientes administrativos mencionados precedentemente no
implicard pérdidas significativas a la Sociedad, por lo que al 31 de diciembre de 2013 no se ha reconocido cargo alguno por este
concepto.

34.2. Asuntos laborales

El 3 de agosto de 2013 la Sociedad fue notificada de una demanda laboral por solidaridad. Se trata de una empleada administrativa
de Ingeniero Guillermo Milia S.A. (IGM) que demandd a IGM y a cinco desarrolladores mas, entre ellos Malteria del Puerto S.A. El
expediente tramita ante el Juzgado en lo Laboral de la 32 Nominacion, de la Ciudad de Rosario, Provincia de Santa Fe. El monto
demandado es de $ 124.500. Con fecha 10 de septiembre de 2013 la Sociedad ha contestado la demanda.

El 30 de octubre de 2013 la Sociedad fue notificada de una demanda laboral por solidaridad. Se trata de un operario de IGM que
demandé a IGM. El expediente tramita ante el Juzgado en lo Laboral de la 22 Nominacidn, de la Ciudad de Rosario, Provincia de
Santa Fe. El monto demandado es de $ 123.513.Con fecha 14 de noviembre de 2013 la Sociedad ha contestado la demanda.

El Directorio de la Sociedad y sus asesores legales estiman que de la resolucidon de dichas demandas no se generaran pérdidas
significativas para la misma.

34.3. Ingeniero Milia S.A. (IGM)

Como consecuencia de los incumplimientos por parte de 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 4° Nominacién 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 Gabriel A. Pierre, en relacién 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
hormigédn y albafiileria, enviadas oportunamente por IGM a la Sociedad. La Jueza a cargo del referido juzgado, dicté cautelarmente
la medida de no innovar. Con fecha 12 de abril de 2012, la Sociedad interpuso formalmente la demanda ordinaria contra IGM, el
Sr. Carlos D. Tonsich y el Sr. Gabriel A. Pierre.

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

En el mes de febrero de 2012, IGM se presentd en concurso preventivo por ante el Juzgado Civil y Comercial N° 1 de Olavarria, en
los autos caratulados “Ingeniero Guillermo Milia S.A. s/ Concurso Preventivo”.

Malteria del Puerto y la Sociedad 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 declaré admisible el crédito
verificado en caracter de quirografario de la Sociedad y declaré inadmisible los créditos de Malteria del Puerto S.A. En virtud de
esta Ultima situacion, el 12 de octubre de 2012 Malteria del Puerto S.A. inicié un incidente de revisidn por los créditos que el juez
habia declarado inadmisibles. Con fecha 27 de diciembre de 2012 la Sociedad fue notificada del inicio del incidente de revision de
su crédito por parte de IGM S.A. Malteria del Puerto S.A. contesté la demanda de revision con fecha 12 de febrero de 2013.

Como consecuencia de lo mencionado precedentemente, el Directorio de Malteria del Puerto S.A. al 31 de diciembre de 2013 y
2012 ha decidido constituir una provisién por un monto de $ 2.403.730 y $ 2.679.169, respectivamente, que se incluye dentro del
rubro “Otros Créditos”, dentro del activo corriente.
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Nota 34. Reclamos (continuacidn)

34.4. Publicidad y vallado de obra

Con fecha 8 de julio de 2011, la Direccién General de Rentas (perteneciente a la Administracion Gubernamental de Ingresos
Publicos del Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires) labré 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 publica por el vallado, por entender que el mismo estaria colocado ocupando la via
publica (a una distancia de 35 cm aproximadamente de la linea municipal).

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

En relacidn 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.

Al 31 de diciembre de 2013, el pasivo pendiente de cancelacién ascendia a $ 294.952 (capital e intereses), el cual se incluye en el
rubro “Otras cargas fiscales” dentro del pasivo corriente por la suma de $ 89.803 y dentro del pasivo no corriente por la suma de
$205.149.

34.5. Proyecto Astor Palermo s/amparo

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 “Asociacién Amigos Alto Palermo
c/Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires s/Amparo”. Dicha medida resolvié suspender la construccion de la obra del
inmueble con frente a la calle Beruti N2 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 Camara 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”.

A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, la Sociedad ha reanudado la construccién y
comercializacion 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.

34.6. Proyecto Astor Caballito s/amparo

Mediante Resolucidn de fecha 14 de agosto de 2012, la Sala | de la Cdmara 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 N2 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 Sociedad interpuso recurso de reposicion con apelacidon subsidiaria el que fue denegado por la Cdmara de
Apelaciones en lo Contencioso Administrativo, por lo que se presentd un recurso en queja ante el Tribunal Superior de Justicia. A la
fecha de emisién de los presentes estados financieros consolidados, dicho Tribunal no se ha expido al respecto.

34.7. Otros reclamos

. Malteria del Puerto S.A. con fecha 2 de diciembre de 2013 fue notificada de la existencia de un reclamo que tramita ante el
Tribunal de Arbitraje General de la Bolsa de Comercio de Rosario por incumplimiento de contrato. El monto de la demanda
asciende a la suma de $150.000. Respecto a la causa la actora alude a una supuesta mora en la entrega de posesién de la
unidad funcional. A la fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, Malteria del Puerto S.A. no ha
sido notificada de la demanda, no obstante ello, el Directorio de la Sociedad y sus asesores legales han decidido constituir
una provisién por la suma de $ 120.000 que se expone en el rubro “Otras Cuentas por Pagar” dentro del pasivo corriente.
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Nota 34. Reclamos (continuacidn)

34.7. Otros reclamos (continuacion)

. Malteria del Puerto S.A. con fecha 5 de diciembre de 2013 fue notificada de la existencia de un reclamo judicial que tramita
ante el Juzgado de 12 Instancia de Distrito en lo Civil y Comercial de la 22 Nominacién de la Ciudad de Rosario, Provincia de
Santa Fe. El monto de la demanda no ha sido notificado pero se estima prima facie en la suma de $ 200.000. Respecto a la
causa la actora alude a una supuesta mora en la entrega de posesion de la unidad funcional. A la fecha de emisidn de los
presentes estados financieros consolidados, Malteria del Puerto S.A. no ha sido notificada de la demanda, no obstante ello,
el Directorio de la Sociedad y sus asesores legales han decidido constituir una provisién por la suma de $ 200.000 que se
expone en el rubro “Otras Cuentas por Pagar” dentro del pasivo corriente.

. Con fecha 14 de noviembre de 2013 Malteria del Puerto S.A. fue citada a una audiencia en el Tribunal de Arbitraje de la Bolsa
de Comercio de Rosario, en el marco de los autos caratulados "Inversora Araberta c/ Malteria del Puerto S.A. s/
Incumplimiento Contractual Expte. 3/2013”, y el monto reclamado asciende US$ 500.000. La actora invoca como linea
argumental la desnaturalizacidn intrinseca de la unidad adquirida. Con fecha 10 de enero de 2014 se contesté demanda. A la
fecha de emision de los presentes estados financieros consolidados, el Directorio de la Sociedad estima como posible las
posibilidades de éxito en el mencionado reclamo, generando en dicho caso la rescision del boleto de compraventa.

. Con fecha 25 de junio de 2013, Malteria del Puerto S.A. ha iniciado una mediacién extrajudicial contra Aseguradora de
Cauciones Compaiiia de Seguros a los efectos de reclamar el cobro de las pdlizas de caucién N2 780.539, 815.133 y 815.145,
o en su defecto dar por cumplido el requisito de mediacién previa por futuro litigio de indole patrimonial. Con fecha 13 de
agosto de 2013 se cerrd sin acuerdo el proceso de mediacidn iniciado por Malteria del Puerto S.A. El origen del reclamo ha
sido iniciado como consecuencia del Concurso Preventivo de IGM. IGM abandoné la obra sin haber desacopiado los montos
totales de anticipos financieros que le fueran otorgados por Malteria del Puerto S.A. y que fuera objeto de las mencionadas
podlizas de caucidn entre otros dafios y perjuicios que le ha perpetrado a la empresa. Teniendo en cuenta el estado y
naturaleza del tramite, el resultado del reclamo resultaria incierto. A la fecha no hay suma que resulte exigible ni es posible
realizar una estimacion razonable de los importes a los que deba hacer frente la Sociedad en un eventual escenario en el que
resulte perdidosa.

. Con fecha 25 de junio de 2013, TGLT S.A. ha iniciado una mediacidn extrajudicial contra Aseguradora de Cauciones Compaiiia
de Seguros a los efectos de reclamar el cobro de las pdlizas de caucion N2 823.626, y 823.686, o en su defecto dar por
cumplido el requisito de mediacién previa por futuro litigio de indole patrimonial. Con fecha 13 de agosto de 2013 se cerré
sin acuerdo el proceso de mediacion iniciado por TGLT S.A. El origen del reclamo ha sido iniciado como consecuencia del
Concurso Preventivo de IGM. IGM abandond la obra Astor Caballito sin haber desacopiado los montos totales de anticipo
financiero que le fuera otorgado por TGLT S.A. y que fuera objeto de las mencionadas pdlizas de caucién entre otros
incumplimientos y dafios y perjuicios que le ha perpetrado a la Sociedad. Teniendo en cuenta el estado y naturaleza del
tramite, el resultado del reclamo resultaria incierto. A la fecha no hay suma que resulte exigible ni es posible realizar una
estimacion razonable de los importes a los que deba hacer frente la Sociedad en un eventual escenario en el que resulte
perdidosa.

Nota 35. Participaciones en otras sociedades — Adquisiciones y transferencias

35.1. Adquisicion y transferencias de acciones de Canfot S.A.

El 14 de junio de 2011, la Sociedad suscribié un contrato de compraventa de acciones con el Sr. Ricardo Depresbiteris por medio
del cual adquiri6 el 24,96% del patrimonio y los votos de Canfot S.A. por la suma de US$ 7.500.000.

El 13 de septiembre de 2011, la Sociedad suscribié 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 S.A. (representativas del
9.09% del patrimonio y los votos) por la suma de US$ 2.900.000.

Como resultado de las transacciones mencionadas en los puntos precedentes, la Sociedad posee el 90.91% del patrimonio y los
votos de Canfot S.A. al 31 de diciembre de 2013.
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Nota 35. Participaciones en otras sociedades — Adquisiciones y transferencias
(continuacion)

35.2. Adquisicion y transferencias de acciones de Pico y Cabildo S.A. — Fusidn de Pico y Cabildo con TGLT

Con fecha 30 de marzo de 2011, la Sociedad celebré un contrato de compraventa de la totalidad del paquete accionario de Pico y
Cabildo S.A., con los accionistas de dicha sociedad. La transferencia del 95% de las acciones a la Sociedad se produjo el 14 de abril
de 2011 y la transferencia del 5% restante de las acciones a la Sociedad se produjo el 2 de junio de 2011.

Pico y Cabildo S.A. tiene como principal activo la titularidad de dos fracciones de terreno ubicadas en el barrio de Nufiez, Ciudad
Auténoma de Buenos Aires. El precio de compra total de las acciones se pacté en USS 12.600.000 el cual fue abonado de acuerdo a
lo convenido entre las partes.

El 13 de septiembre de 2011, la Sociedad transfirié a Canfot S.A. acciones representativas del 3% del patrimonio y los votos de Pico
y Cabildo S.A. por la suma de $ 1.587.601.

Con fecha 18 de febrero de 2013, TGLT volvié 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. (ver Nota
40 a los estados financieros individuales). El precio de venta fue fijado en $ 1.587.601. EI 5 de marzo de 2013, TGLT S.A. abond
$ 100.000, y el saldo remanente de $ 1.487.601 vencié el 18 de febrero de 2014, el cual devengd un interés compensatorio a una
tasa BADLAR nominal anual. A la fecha de emision de los presentes estados financieros, dicho saldo ha sido cancelado por TGLT.

35.3. Adquisicion de acciones de TGLT Uruguay S.A. y de FDB S.A. (Uruguay)

El 5 de octubre de 2011, la Sociedad celebré un contrato de compraventa de acciones por medio del cual adquirié el 100% del
paquete accionario de TGLT Uruguay S.A., por la suma de USS 5.100. TGLT Uruguay S.A., es una sociedad regularmente constituida
de acuerdo con las leyes de la Republica Oriental del Uruguay, y fue adquirida por la Sociedad con el propdsito de expandir sus
negocios en dicho pais.

Adicionalmente, con fecha 22 de noviembre de 2011, TGLT Uruguay S.A. adquirié el 100% del paquete accionario de FDB S.A., por
la suma de USS 5.100. FDB S.A., es una sociedad regularmente constituida de acuerdo con las leyes de la Republica Oriental del
Uruguay, y fue adquirida con el propdsito de desarrollar el proyecto urbanistico Forum Puerto del Buceo en dicho pais.

35.4. Acuerdos con accionistas minoritarios en relacion a Malteria del Puerto S.A.

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 capitalizacidn 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 acrecenté su participacién
en Malteria del Puerto S.A. al 90%.

2. Lacondonacidn de intereses por préstamos otorgados por TGLT por la suma de $ 2.949.998 y por accionistas minoritarios por
un total de USS 374.992 equivalente a $ 1.840.770.

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, transaccidén que se encuentra sujeta a una condicion
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 pagara el importe antedicho y recibira las acciones.
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Nota 36. Adquisicion de inmuebles
36.1. Inmueble del proyecto urbanistico Astor Palermo

Con fecha 13 de octubre 2010, la Sociedad celebré con Alto Palermo S.A. (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 Sociedad estéd construyendo en el mencionado inmueble un edificio de departamentos con cocheras residenciales y cocheras
comerciales.

Como contraprestacion por la adquisicion del Inmueble, la Sociedad se comprometié a transferir a APSA: (i) un nimero 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 wunidades funcionales con destino a cocheras comerciales; y (iv) la cantidad de
USS$ 10.700.000, los cuales fueron cancelados por la Sociedad 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 Alto Palermo S.A.
como enajenante y la Sociedad 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 Sociedad gravo con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio a favor de APSA el
mencionado inmueble. El monto de la hipoteca asciende a USS 8.143.231 (ver Nota 33.4).

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 efectien en el predio sirviente y al destino de las unidades funcionales que se
construyan sobre el inmueble del fundo sirviente.

36.2. Inmueble del proyecto urbanistico ex FACA

Con fecha 15 de marzo de 2011, la Sociedad y Servicios Portuarios S.A. (en adelante “SP”) llegaron a un entendimiento para la
adquisicion por parte de la Sociedad 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 Sociedad, 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 Sociedad gravé con derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio a favor de SP el mencionado
inmueble. El monto de la hipoteca asciende a USS 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 ultima no inscripta en el Registro de la
Propiedad Inmueble.

Como contraprestacion de la compraventa del lote, la Sociedad 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 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; 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.
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Nota 36. Adquisicion de inmuebles (continuacion)

36.2. Inmueble del proyecto urbanistico ex FACA (continuacidn)

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 vy las 2 restantes el 10 de diciembre de 2013. En consecuencia, TGLT, con la conformidad de Malteria del
Puerto S.A., asumio 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 Sociedad 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.

36.3. Inmueble del proyecto urbanistico Astor Caballito

Con fecha 29 de junio de 2011, la Sociedad celebré una operaciéon de adquisicion en permuta de un lote sito en esta ciudad, de
propiedad de IRSA Inversiones y Representaciones S.A. (en adelante “IRSA”). La Sociedad tiene la intencidn de desarrollar en el
Inmueble un proyecto inmobiliario, para ser destinado a vivienda. Como contraprestacion por la adquisicién del Inmueble, la
Sociedad se comprometid a transferir a IRSA:

(i) un nimero 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 Sociedad 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
Sociedad construira en el Inmueble; y

(iv) la cantidad de USS 159.375 pagaderos dentro de las 48 horas del otorgamiento de la documentacidn 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 posesidn de las unidades objetos de la permuta se realice con anterioridad
a los plazos acordados en la documentacién contractual.

En garantia del cumplimiento de sus obligaciones bajo la permuta, la Sociedad constituy6 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 (ver Nota 33.2).

36.4. Inmueble del proyecto urbanistico Forum Puerto del Buceo

Con fecha 5 de enero de 2012, la sociedad 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 operacidn se pacté en la suma de USS 24.000.000, los que se integrarian de la siguiente manera: (i) USS 12.000.000
en efectivo; (i) US$S 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 operacién, se constituyeron diversas garantias a favor de los
vendedores (ver Nota 33.6).

Con fecha 14 de junio de 2013, se firmé un acuerdo entre las partes modificando la forma de integracién del saldo adeudado a la
fecha, que totalizaba USS 18.000.000.
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Nota 36. Adquisicion de inmuebles (continuacion)

36.4. Inmueble del proyecto urbanistico Forum Puerto del Buceo (continuacion)
A continuacién se resume la forma de integracion del saldo de precio pactada:
i. Lasuma de USS 350.000 al momento de la firma del acuerdo.

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

iii. La suma de USS 5.400.000 que se abonardn en cinco cuotas mensuales, iguales y consecutivas de USS 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 enajenacién 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 | a Il de la presente nota, asi como
también ha firmado los compromisos de contraprestacion por las unidades entregadas en canje.

Nota 37. Deterioro del valor de los activos financieros

A los efectos de comprobar el deterioro de su valor las plusvalias adquiridas como consecuencia de sucesivas combinaciones de
negocios, fueron atribuidas a cada uno de los proyectos cuya adquisicidon dio origen a las mismas, segin muestra la Nota 13,
situacién aplicable asimismo a los restantes activos financieros. Cada proyecto es considerado de manera independiente como una
unidad generadora de efectivo (UGE).

Cada UGE entre las que se distribuye la plusvalia y los restantes activos no financieros: (a) representa el nivel mas bajo, dentro de
la entidad, al que se controla la plusvalia y los restantes activos no financieros a efectos de gestidn interna; y (b) no es mayor que
los segmentos de operacidn, antes de la adicidn, identificados en la Nota 40.

Las UGE identificadas por la Sociedad son las siguientes:

UGE Segmento de operacion con el que se identifica
Proyecto urbanistico Forum Puerto Norte
Proyecto Urbanistico Forum Alcorta

Proyecto Urbanistico Forum Puerto del Buceo
Proyecto Urbanistico Astor Palermo

Proyecto Urbanistico Astor Caballito

Proyecto Urbanistico Astor Nufiez

Proyecto Urbanistico Venice

Proyecto Urbanistico ex FACA

CONOUILD WN K

Las UGE a las que se ha distribuido la plusvalia y los restantes activos no financieros se someten a la comprobacién del deterioro
del valor anualmente, y también cuando existan indicios de que podria haberse deteriorado, comparando el importe en libros de la
unidad, incluyendo la plusvalia, con el importe recuperable de la misma.

Debido a que no existe un mercado activo para las UGE, la Sociedad comprueba si las mismas se encuentran deterioradas
estimando el valor en uso de cada una de ellas. Para estimar el valor en uso de cada UGE, la Sociedad parte de las proyecciones
preparadas internamente con el fin de monitorear la marcha de cada uno de los negocios, ajustadas de acuerdo a lo requerido por
la NIC 36, y las descuenta empleando la tasa de descuento antes de impuestos que refleja las evaluaciones actuales del mercado
correspondientes al valor temporal del dinero y a los riesgos especificos de los activos para los cuales las estimaciones de flujos de
efectivo futuros no hayan sido ajustadas.

Las proyecciones efectuadas por la Sociedad sobre las cuales se basan las estimaciones del valor en uso de las UGE incluyen los
flujos netos de efectivos generados por los ingresos y egresos relativos al proyecto que se proyecta recibirdn o pagaran hasta la
finalizacién del mismo.
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Nota 37. Deterioro del valor de los activos (continuacidn)

Para la elaboracién de dichas estimaciones la Sociedad considera, entro otros, el flujo de cobranzas asociado a unidades cuya venta
ya ha sido asegurada o se proyecta asegurar en el futuro, los costos de construccién estimados para la finalizacién de la obra y
demas gastos de administracién y comercializacion, en base a estimaciones realizadas por las distintas gerencias operativas de la
Sociedad y proyecciones macroecondmicas provistas por asesores externos. Las estimaciones de los flujos de efectivo futuros no
incluyen entradas o salidas de efectivo por actividades de financiacion; ni cobros o pagos por el impuesto a las ganancias. Tales
estimaciones son revisadas y ajustadas, de manera que cumplan con los requerimientos establecidos por la NIC 36.

De la comparacion del importe en libros de las plusvalias, activos intangibles y propiedades, planta y equipo, identificadas con sus
correspondientes importes recuperables, no surge deterioro asociado a las mismas.

Respecto a los inventarios, al 31 de diciembre de 2013 han sufrido un deterioro de su valor por $ 56.685.936 y $ 43.833.038,
correspondientes al proyecto Forum Puerto Norte y a las unidades terminadas del mismo, respectivamente.

Nota 38. Riesgos — gestion del riesgo financiero

La Sociedad esta expuesta a riesgos de mercado, de liquidez y de crédito, originados en la propia naturaleza del negocio
inmobiliario, asi como de los instrumentos financieros utilizados para el financiamiento de los proyectos inmobiliarios que realiza y
para la inversion de la liquidez. La Direccidn de la Sociedad analiza los riesgos periédicamente para informar al Directorio de los
mismos, y disefia las estrategias y politicas para la gestion de los mismos. Asimismo, controla que las practicas adoptadas en toda
la organizacién se adecuen a las politicas establecidas. Ademas, monitorea las politicas actuales y las adapta o modifica en funcién
de los cambios de mercado y nuevas necesidades de la organizacién que pudieran generarse.

38.1. Riesgos de mercado

Las actividades de la Sociedad se encuentran afectadas por riesgos inherentes a la actividad del desarrollo inmobiliario en la
Argentina. Entre ellos se destacan los siguientes:

Riesgo de aumento de costos de construccion

La mayor parte de nuestros costos esta atada a la evolucién de los precios de materiales de construccion y la mano de obra. La
Camara Argentina de la construccion publica el indice “CAC” que acompaiia la evolucién de estos costos. Muchos de los contratos
de construccién de nuestros proyectos estan ligados a este indice u otros similares. Durante el afio 2013, el indice CAC mostré una
suba de 29,4% comparada con una suba de 25,6% del afio anterior, en linea con las estimaciones de inflacidon publicadas por
analistas independientes. Los aumentos de costos de construccion reducen nuestros margenes operativos si no somos capaces de
aumentar los ingresos en la misma medida. Las estrategias de la Sociedad para evitar lo anterior, entre otras, son las siguientes:

- Controlamos la velocidad de ventas durante la vida del proyecto, permitiendo a la Sociedad tomar provecho de los aumentos
de precios que acumula el real estate como consecuencia de las presiones de costos, asi como para evitar la acumulacion de
saldos de caja que pueden perder su poder adquisitivo.

- Nuestros contratos de compraventa tienen alguna o algunas de las siguientes caracteristicas:

v' Cobranza con ajuste de acuerdo a la evolucién del indice CAC: Practicamente todos los contratos de compraventa que la
Sociedad celebra en la actualidad, incluyen una cladusula por la cual los pagos de los clientes son ajustados de acuerdo con
las variaciones que muestre el indice CAC.

v" Denominacién de precios en ddlares estadounidenses: En el pasado, la mayor parte de los contratos de compraventa
estaban denominados en ddélares estadounidenses, de acuerdo a las practicas de mercado vigentes en el momento,
cuando existia la expectativa generalizada de que la inflacion seria acompafiada por una desvalorizacién del tipo de
cambio. De esta forma, el valor de los pagos, en pesos, aumentaria en funcién de esta devaluacidn y pagaria, al menos
parcialmente, los aumentos de nuestros costos. En funcién a las restricciones a la compra de délares impuestas desde
noviembre de 2011 y endurecidas durante 2012, hemos hecho ejercicio de las opciones previstas en los boletos de
compraventa con nuestros clientes, exigiendo el pago de las obligaciones denominadas en délares de nuestros clientes en
ddlares billete o depositados en el exterior, o bien en pesos a razén de un tipo de cambio superior al tipo de cambio
oficial. Ademas, hemos invitado a nuestros clientes a convertir el precio de los contratos en ddlares a pesos, aplicando el
indice CAC a los saldos pendientes de pago.
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Nota 38. Riesgos — gestion del riesgo financiero (continuacion)

38.1. Riesgos de mercado (continuacion)

- Pagamos a algunos de nuestros proveedores con canje de producto a terminar; en efecto atando los costos de materiales o
servicios comprados directamente al costo de produccién del producto ofrecido en canje.

- En Uruguay, las transacciones de compra venta de inmuebles estan denominadas en ddlares americanos de acuerdo a los
usos y costumbres locales. Por su parte, los costos de construccion estan denominados, en su mayoria, en pesos uruguayos y
son pasibles de la inflacion de precios en esa moneda. Como consecuencia, la Sociedad realiza operaciones de cobertura
financiera de manera de mitigar los riesgos de descalce entre los ingresos en ddlares y los egresos en pesos uruguayos. Estas
consisten en la contratacion de derivados del tipo forward entre la moneda délar y la unidad indexada uruguaya, o Ul, que
protegen a la Compaiiia del potencial descalce entre la evolucion del tipo de cambio y la inflacion en ese pais. Al 31 de
diciembre de 2013, la Compafiia habia concretado transacciones de esta naturaleza por un monto de US$ 22 millones.

Riesgos de demanda de nuestros productos

El financiamiento de nuestros proyectos inmobiliarios depende en su mayor medida de la evolucidn de las preventas. La demanda
de nuestros productos depende, entre otros factores, de: las posibilidades econémicas de la poblacidn de acceder a una vivienda,
la oferta de crédito, la disponibilidad de ahorros excedentes que se destinen a la compra de viviendas como alternativa de
inversion, las perspectivas de la rentabilidad de la inversion en inmuebles en relacién a otras alternativas de inversién, la
preferencia de los compradores respecto de los productos que la Sociedad produce, etc. La evolucion de los indicadores
econdmicos, las perspectivas econdmicas de la poblacion, la competencia en el sector, los cambios en las preferencias de nuestros
compradores, entre otros, afectan los factores de demanda de nuestros productos, y una evolucion desfavorable de los primeros
podria reducir la velocidad de venta de nuestros proyectos y, por ende, la financiacién de los mismos. Por este motivo, la Direccion
de la Sociedad monitorea la velocidad de ventas y realiza acciones correctivas y adaptativas a la estrategia de marketing, forma de
pago, disefio de producto, etc. de manera de mantener un ritmo sostenido de venta que permita el financiamiento de los
proyectos. Ademas, como se explica en la seccidn “Riesgo de liquidez” debajo, recurre a fuentes externas de financiamiento para
sobrellevar la potencial disminucion en la velocidad de ventas sin demorar los plazos de construccion de los emprendimientos.

Riesgos de incumplimiento de los contratos con proveedores

La Sociedad terceriza mayormente la construccién de los emprendimientos que realiza mediante contratos de obra con
proveedores especializados. De esta forma, el cumplimiento de los plazos y presupuestos de obra depende, en gran medida, de la
efectiva ejecucion de los contratos. En este sentido, la Sociedad realiza una evaluacion minuciosa de los contratistas (previo y
durante la ejecucion del contrato) tendiente a reducir el riesgo de incumplimiento de contratos, y requiere los seguros
correspondientes. Ademas, la Sociedad exige a sus proveedores, o realiza directamente, la contratacién de seguros que protegen a
la Sociedad ante los riesgos de incumplimiento de los contratos de obra.

Ademas, la Sociedad se expone a los riesgos inherentes a la construccion en relacidn a cuestiones laborales, de seguridad, higiene y
medio ambiente, que la Sociedad controla mediante la instrumentacidn de politicas exigidas a nuestros proveedores en relacién a
la minimizacion de los mismos y la realizacién de controles periddicos.

38.2. Riesgos de crédito
Riesgo de crédito relacionado a la venta de nuestros productos

La Sociedad financia sus proyectos principalmente mediante la preventa de unidades. Los contratos de compraventa con nuestros
clientes contemplan, en general, un plan de pagos que se inicia con la firma de dicho contrato y finaliza con la entrega de posesién
del producto terminado, con cuotas durante la construccion del proyecto inmobiliario. La irregularidad o demora en el pago de los
compromisos asumidos por los clientes constituye un riesgo para la financiaciéon de los proyectos. Los contratos de compraventa
contemplan altas penalidades por incumplimiento de los compromisos de pago, generando un alto costo para nuestros clientes y
como consecuencia de lo cual, registramos un muy bajo nivel de demora e incobrabilidad. No obstante, la Sociedad realiza un
seguimiento permanente de la evolucidn de las cobranzas y gestiona activamente las demoras producidas.
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Nota 38. Riesgos — gestion del riesgo financiero (continuacion)

38.2. Riesgos de crédito (continuacion)
Riesgo de crédito relacionado a los instrumentos financieros y depdsitos de efectivo

El riesgo de crédito relacionado a la inversidn de los saldos de efectivo y equivalentes al efectivo es gestionado directamente por la
Tesoreria. La Sociedad mantiene una politica muy conservadora en cuanto a las inversiones financieras, privilegiando los depdsitos
en entidades financieras de primera linea y excelente calificacidn, asi como en fondos de inversién que mantienen su cartera en
instrumentos de muy baja volatilidad y alta liquidez.

38.3. Riesgo de liquidez

Todos nuestros proyectos inmobiliarios tienen como objetivo el “autofinanciamiento”, es decir, que los ingresos de fondos
obtenidos por preventas acompafien los desembolsos por costos de construccion. No obstante, en pos de mantener la continuidad
del financiamiento de sus operaciones, la Sociedad utiliza diferentes medios de financiamiento externo como descubiertos en
cuentas corrientes bancarias, préstamos bancarios y obligaciones negociables, para lo cual busca sostener una excelente relacién
con instituciones bancarias y el mercado de capitales en su conjunto. Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad mantiene un alto
nivel de liquidez con $ 121 millones en efectivo y equivalentes de efectivo, y un bajo nivel de apalancamiento reflejado en una
deuda neta (préstamos netos de efectivo y equivalentes) equivalente a $ 178 millones o 7 % del activo, una reduccién de dos
puntos porcentual en relacion al aiio anterior, lo cual estd por debajo de su capacidad prestable. FIX SCR S.A. Agente de Calificacion
de Riesgo (antes denominada Fitch Argentina Calificadora de Riesgo S.A.) ha calificado la capacidad crediticia de largo plazo de la
Sociedad con la nota BBB+ (grado de inversion).

Nota 39. Instrumentos financieros

La Sociedad, a través de su subsidiaria FDB S.A. (Uruguay), realiza operaciones de cobertura financiera entre la moneda ddlar
estadounidense y la Unidad Indexada (unidad de cuenta de la Republica Oriental del Uruguay que se actualiza por la inflacion)
(“U1”) a los efectos de minimizar la exposicion al riesgo de tipos de cambio de su proyecto Forum Puerto del Buceo. En este
sentido, la Sociedad ha realizado operaciones mediante las cuales obtuvo préstamos en ddlares estadounidenses e invirtié dichos
montos en Letras de Regulacidn Monetarias denominadas en Uls emitidas por el Banco Central del Uruguay, apareando los
vencimientos de los préstamos y las inversiones. Cada uno de los préstamos sera abonado en una Unica cuota a sus respectivos
vencimientos conjuntamente con los intereses devengados, con el producido de las inversiones en dichas Letras.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad habia realizado operaciones de este tipo por un valor nominal de USS 21.974.699,
generando un resultado no realizado acumulado (pérdida) de $ 1.077.425 que se expone en el pasivo corriente en el rubro
“Instrumentos financieros”. Al 31 de diciembre de 2012, se habian realizado operaciones por US$ 6.175.000 generando un
resultado no realizado acumulado (ganancia) de $ 999.448 que se expone en el activo corriente en el rubro “Instrumentos
financieros”. El resultado de cada ejercicio se expone en el rubro “Resultados financieros” en el Estado de Resultados (ver Nota
27).

Nota 40. Informacion de segmentos

40.1 Introduccién

La Sociedad ha adoptado la NIIF 8 - Informacion por Segmentos que establece qué son segmentos de explotacién identificados
sobre la base de informes internos con respecto a los componentes de la empresa revisados regularmente por el Directorio,
maxima autoridad en la toma de decisiones de operaciones, para asignar recursos y evaluar su desempefio.

Como una manera de gestionar su negocio, tanto financiera como operativamente, la Sociedad ha establecido que cada uno de sus
emprendimientos inmobiliarios representa un segmento de negocios, a saber: Forum Puerto Norte, Forum Alcorta, Forum Puerto
del Buceo, Astor Palermo, Astor Caballito, Astor Nufiez, Venice y Proyecto ex FACA. Asimismo, tiene como segmentos geograficos
el mercado local y el mercado externo.

En este sentido, la Direccidn utiliza para su gestion los indicadores que resumen los apartados que siguen a continuacion:

Firmado a los efectos de su identificacion
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Nota 40. Informacién de segmentos (continuacion)

40.2 Informacion de ventas aseguradas y cobranzas

FORUM FORUM

PUERTO FORUM PUERTO ASTOR ASTOR ASTOR Proyecto Otros

NORTE ALCORTA DEL BUCEO (*) PALERMO NUNEZ CABALLITO VENICE ex FACA ajustes TOTAL
(1) UNIDADES COMERCIALIZADAS
2013 18 21 50 30 99 (27) 65 158 - 414
2012 64 23 56 48 22 94 42 - - 349
2011 130 29 16 63 25 25 15 - - 303
Acumulado al 31/12/2013 442 124 113 180 147 95 152 158 - 1.411
(2) VALOR POTENCIAL VENTAS
(2.a) Valor total proyecto 414.146.133 1.062.102.250 1.113.745.719 410.962.690 470.406.227 449.388.293 4.380.350.249 2.256.831.573 -| 10.557.933.134
(2.b) Valor total lanzado 414.146.133 1.062.102.250 1.113.745.719 410.962.690 470.406.227 243.447.753 638.683.738 391.705.054 - 4.745.199.564
Porcentaje lanzado 100% 100% 100% 100% 100% 54% 15% 17% - 45%
(3) VENTAS ASEGURADAS
2013 3.464.787 197.734.460 208.923.013 126.476.536 135.981.520 (12.661.442) 145.998.694 131.768.217 - 937.685.785
2012 90.880.626 132.916.009 91.918.506 110.183.057 19.640.661 63.720.334 33.226.018 - - 542.485.211
2011 127.516.361 174.781.420 26.458.154 61.548.160 21.270.616 10.942.558 8.372.477 - - 430.889.746
Acumulado al 31/12/2013 402.064.238 656.881.288 327.299.673 328.233.340 176.266.547 62.001.450 195.969.666 131.768.217 - 2.280.484.419
Porcentaje sobre VPV lanzado 97% 62% 29% 80% 37% 25% 31% 34% - 48%

Firmado a los efectos de su identificacion
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Nota 40. Informacién de segmentos (continuacion)

FORUM FORUM

PUERTO FORUM PUERTO ASTOR ASTOR ASTOR Proyecto

NORTE ALCORTA DEL BUCEO (*)  PALERMO NURNEZ CABALLITO VENICE ex FACA Otros ajustes TOTAL
(4.a) ANTICIPOS DE CLIENTES DE TERCEROS
2013 (109.579.339)  205.729.271 67.529.569  63.399.230 42.711.019 (1.078.861) 41.667.909 50.953.513 - 361.332.311
2012 55.334.260  162.735.522 116.293.870  81.251.902 23.312.671 43.913.337 21.948.674 - - 504.790.236
2011 120.193.264 79.372.736 150.640  15.023.505 8.331.748 10.942.578 2.080.824 - - 236.095.295
Acumulado al 31/12/2013 159.825.425  408.080.098 183.974.079 196.936.639 79.378.678 65.408.306 65.430.708 50.953.513 - | 1.209.987.446

(4.b) ANTICIPOS DE CLIENTES DE PARTES RELACIONADAS

Acumulado al 31/12/2013 27.314.095 - - 118.689.966 - 60.287.590 - - - 206.291.651

(5) INGRESOS POR VENTAS

2013 138.961.062 21.552.516 - - - - - - 7.904.501 168.418.079
2012 69.684.185 - - - - - - - 3.604.189 73.288.374
2011 15.151.423 - - - - - - - - 15.151.423
Acumulado al 31/12/2013 223.796.670 21.552.516 - - - - - - 11.508.690 256.857.876
SALDO A COBRAR

(3-4-5)=Por Ventas aseguradas (8.871.952)  227.248.674 143.325.594  12.606.735 96.887.869  (63.694.446)  130.538.958 80.814.704 (11.508.690) 607.347.446
(2.b-4-5)="Por Valor total lanzado 3.209.943  632.469.636 929.771.640  95.336.085 391.027.549  117.751.857  573.253.030  340.751.541 (11.508.690) | 3.072.062.591

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)
Firmado a los efectos de su identificacion
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Nota 40. Informacién de segmentos (continuacion)

40.3 Informacion de inventarios y presupuesto de inversion

FORUM FORUM

PUERTO FORUM PUERTO DEL ASTOR ASTOR ASTOR Proyecto

NORTE ALCORTA BUCEO PALERMO NUNEZ CABALLITO VENICE ex FACA Otros ajustes TOTAL
(1) INVENTARIO
Variacién 2013 (157.967.081) 187.796.344 116.829.071 129.077.708 33.677.082 33.555.740 17.606.245 226.649.269 - 587.224.378
Variacion 2012 (10.264.150) 122.251.580 186.662.011 35.136.363 3.791.063 19.084.780 6.364.134 23.496.724 - 386.522.505
Saldo al 31 de diciembre de 2011 361.897.770 194.958.048 843.276 79.533.354 57.376.513 58.884.406 142.328.226 - - 895.821.593
Saldo al 31/12/2013 193.666.539 505.005.972 304.334.358 243.747.425 94.844.658 111.524.926 166.298.605 250.145.993 -| 1.869.568.476
(2) COSTO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
2013 249.706.385 14.817.446 - - - - - - 7.722.344 272.246.175
2012 93.606.909 - - - - - - - 51.911.541 145.518.450
2011 10.513.959 - - - - - - - 14.445.981 24.959.940
Acumulado al 31/12/2013 353.827.253 14.817.446 - - - - - - 74.079.866 442.724.565
(3) PRESUPUESTO DE INVERSION
3.a) Presupuesto total 562.201.678 773.166.480 848.987.018 366.907.011 326.092.573 373.037.323 2.919.850.326 1.839.248.596 - | 8.009.491.005
3.b) Presupuesto total obra
lanzada 562.201.678 773.166.480 848.987.018 366.907.011 326.092.573 212.639.919 315.573.005 285.811.450 -1 3.691.379.134
PRESUPUESTO A EJECUTAR
(3.b-2-1)=Sobre obra lanzada
(*) 14.707.886 253.343.062 544.652.660 123.159.586 231.247.915 142.286.582 285.126.407 245.694.004 -| 1.840.218.102
(3.a-2-1) =Sobre total obra 14.707.886 253.343.062 544.652.660 123.159.586 231.247.915 261.512.397 2.753.551.721 1.589.102.603 - | 5.697.197.964

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

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011
Forum Puerto Norte
Inventarios en construccion 105.741.637 299.270.150 244.597.724
Deterioro Inventarios en construccion (56.685.936) (40.664.475) -
Unidades terminadas 188.443.876 108.573.982 117.300.046
Deterioro unidades terminadas (43.833.038) (15.546.037) -
Forum Alcorta 505.005.972 317.209.628 194.958.048
Forum Puerto del Buceo 304.334.358 187.505.287 843.276
Astor Palermo 243.747.425 114.669.717 79.533.353
Astor Caballito 111.524.926 77.969.186 58.884.406
Astor Nufiez 94.844.658 61.167.576 57.376.513
Venice 166.298.605 148.840.144 143.649.772
Proyecto ex FACA 250.145.993 23.496.724 -
Total 1.869.568.476  1.282.491.882 897.143.138
40.5 Anticipos de clientes terceros y partes relacionadas
Acumulado Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011
Forum Puerto Norte 187.139.520 286.986.934 229.549.803
Forum Alcorta 408.080.098 326.090.527 163.355.005
Forum Puerto del Buceo 183.974.079 116.444.510 150.640
Astor Palermo 315.626.605 131.093.205 47.400.991
Astor Caballito 125.695.896 54.855.915 10.942.578
Astor Nufiez 79.378.678 31.644.419 8.331.748
Venice 65.430.708 24.936.560 8.704.832
Proyecto ex FACA 50.953.513 - -
Total 1.416.279.097 972.052.070 468.435.597
Firmado a los efectos de su identificacion
116

con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014
Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadores Publicos

Por Comisién Fiscalizadora C.P.C.E.CAB.A. T21-F268
Ignacio Fabian Gajst Gabriel Righini (Socio)
Sindico Contador Publico (U.B.A.)

C.P.C.E.CAB.A.T2245-F2 74

Federico Nicolas Weil

Presidente



TGLT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 41. Activos y pasivos en moneda extranjera

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011
Monto Monto Monto
Clase y monto Cambio contabilizado contabilizado contabilizado
de la moneda vigente
R en pesos en pesos en pesos
extranjera
ACTIVO
Activo corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo:
Efectivo uss 5.615 6,481 36.390 20.727 204.381
Bancos uss 2.038.964 6,481 13.214.526 14.504.364 7.922.999
SuU 460.390 0,302 139.263 110.233 -
13.353.789 14.614.597 7.922.999
Plazos fijos uss 192.240 6,521 1.253.597 941.561 813.780
Fondos comunes de inversion uss 1.626.662 6,481 10.542.398 23.080.354 56.704.973
Bonos y Titulos uss 175.000 6,481 1.134.175 - -
Pagarés sin garantia (Commercial papers) uUss 1.486.328 6,481 9.632.891 7.101.148 7.992.442
Instrumentos financieros
Instrumentos financieros uss - - - 999.448 -
Créditos por ventas:
Deudores por venta de bienes uss 625.261 6,481 4.052.315 2.325.496 8.155.661
Deudores por servicios prestados uss - - - 362.353 316.743
Otros créditos:
Depositos en garantia uss 45.000 6,481 291.645 - -
Seguros a devengar uss 218.656 6,481 1.417.111 999.671 667.339
Anticipos a proveedores de obra uss 19.726 6,481 127.845 5.569.697 351.835
Anticipos a proveedores por compra de inventarios uss - - - 25.022.706 22.078.255
Gastos a recuperar uss - - - - 2.558
Diversos uss - - - 40.958 98.462
Créditos con partes relacionadas:

Otros créditos uss - - - - 5.269.223
Total del activo corriente 41.842.156 81.078.716 110.578.651
Activo no corriente
Otros créditos:

Impuesto al Valor Agregado SuU 26.451.854 0,302 7.988.460 2.474.050 146.472
Depositos en garantia uss 9.600 6,481 62.218 361.216 191.880
Depdsitos en garantia SuU 19.105 0,302 5.770 4.794 -
67.988 366.010 191.880
Seguros a devengar uUss 142.825 6,481 925.649 942.528 219.032
Total del activo no corriente 8.982.097 3.782.588 557.384
Total del activo 50.824.253 84.861.304 111.136.035

USS: ddlares estadounidenses.

SU: pesos uruguayos
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Nota 41. Activos y pasivos en moneda extranjera (continuacion)

Dic 31, 2013

Dic 31, 2012

Dic 31,2011

Clase y monto de la

Monto
contabilizado

Monto
Contabilizado

Monto
contabilizado

moneda extranjera en pesos en pesos en pesos
PASIVO
Deudas comerciales:
Proveedores uss 123.526 805.515 2.349.724 110.377
SU 13.030.970 3.961.415 4.642.079 -
4.766.930 6.991.803 110.377
Provision para gastos uss 4.321 28.177 302.447 813.182
Provisién para obras uss - - - 928.050
Seguros a pagar uss 290.182 1.892.280 1.315.961 401.388
Fondo de reparo uss 16.926 110.375 20.426 59.981
Acreedores por la compra de inmuebles uss 15.494.791 101.041.529 59.832.488 -
Diversos ] 7.719 2.350 - -
Permiso de construccion su 92.553.970 28.136.407 - -
Préstamos:
Préstamos uss - - - 8.764.449
Préstamos bancarios con garantia hipotecaria uss 7.858.967 51.248.325 25.524.106 69.034
Adelantos en cuenta corriente uss - - 658.049 -
SU - - 237.367 -
- 895.416 -
Obligaciones negociables uss 6.545.917 42.685.928 11.062.442 -
Instrumentos financieros:
Instrumentos financieros uss 22.156.460 144.482.278 - -
$u (471.726.490) (143.404.853) - -
Beneficios a los empleados:
Cargas sociales a pagar SuU 677.102 205.839 114.599 -
Provisién SAC y vacaciones suU 508.293 154.521 - -
Otras cargas fiscales:
Provision de Impuesto al Patrimonio sSuU 2.642.016 803.173 802.022 14.705
Otros impuestos suU 921 280 2.975 -
Retenciones y percepciones a depositar SuU 93.530 28.433 - -
Impuesto al Valor Agregado SuU - - 3.087 -
Impuesto a la Renta Su 2.299.576 699.071 - -
Saldos con partes relacionadas:
Deudas comerciales uss 5.431.430 35.418.354 26.711.763 42.224.900
Préstamos uss - - 1.769.534 19.859.219
Anticipo de clientes uss 27.902.915 181.954.908 119.309.515 51.102.124
Anticipos de clientes:
Cobros anticipados uss 42.221.276 275.324.942 619.029.728 383.343.914
Provision anticipos de clientes uss 21.179.657 86.202.685 29.453.905
Cobros por venta de acciones uss 517.745 3.376.213 3.376.213 -
Provision anticipos de clientes por venta de acciones uss 1.695.921 449.089 -
Otras cuentas por pagar:
Acreedores por compra de inventarios uss - - - 6.257.790
Acreedores por compras de inversiones permanentes uss - - - 18.145.137
Acreedores varios uss 192.240 1.253.597 941.561 813.780
Diversos Su - - 12.566 -
Total pasivo corriente 753.084.635 964.670.426 562.361.935
Deudas comerciales:
Seguros a pagar uss - - 506.742 -
Préstamos:
Obligaciones negociables uss 7.281.454 47.482.363 30.971.721 -
Préstamos bancarios con garantia hipotecaria uss - - - 17.987.044
Total del pasivo no corriente 47.482.363 31.478.463 17.987.044
Total del pasivo 800.566.998 996.148.889 580.348.979
USS: délares estadounidenses. SU: pesos uruguayos.
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Nota 42. Determinacion de valores razonables

A. Instrumentos financieros por categoria

A continuacidn se muestran los activos y pasivos financieros por categoria de instrumento financiero y una conciliacién con la linea
expuesta en el Estado de situacion financiera consolidado, segun corresponda.

Los activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011 fueron los siguientes:

Activos financieros al
valor razonable con

Préstamos y
cuentas por

Inversiones
mantenidas hasta

Concepto cambios en resultados cobrar el vencimiento Total
ACTIVOS FINANCIEROS
Efectivo y equivalentes de efectivo 106.773.608 - 14.347.417 121.121.025
Créditos por ventas - 9.499.520 - 9.499.520
Otros créditos - 125.863.122 - 125.863.122
Totales activos al 31 de diciembre de 2013 106.773.608 135.362.642 14.347.417 256.483.667
Pasivos financieros al valor
razonable con cambios en Pasivos financieros valorados
Concepto resultados al costo amortizado Total
PASIVOS FINANCIEROS
Deudas comerciales - 222.758.858 222.758.858
Préstamos - 299.842.931 299.842.931
Instrumentos financieros 1.077.425 - 1.077.425
Anticipo de clientes 326.319.565 883.667.881 1.209.987.446
Otras cuentas por pagar - 3.393.275 3.393.275
Totales pasivos al 31 de diciembre de 2013 327.396.990 1.409.662.945 1.737.059.935
Activos financieros al Préstamos y Inversiones

valor razonable con

cuentas por

mantenidas hasta

Concepto cambios en resultados cobrar el vencimiento Total
ACTIVOS FINANCIEROS
Efectivo y equivalentes de efectivo 53.895.689 - 4.565.761 58.461.450
Instrumentos financieros 999.448 - - 999.448
Créditos por ventas - 5.658.146 - 5.658.146
Otros créditos - 134.164.335 - 134.164.335
Totales activos al 31 de diciembre de 2012 54.895.137 139.822.481 4.565.761 199.283.379
Pasivos financieros al valor Pasivos financieros
razonable con cambios en valorados al costo
Concepto resultados amortizado Total
PASIVOS FINANCIEROS
Deudas comerciales - 124.609.689 124.609.689
Préstamos - 128.577.110 128.577.110
Instrumentos financieros - - -
Anticipo de clientes 259.224.759 592.037.411 851.262.170
Otras cuentas por pagar - 970.873 970.873
Totales pasivos al 31 de diciembre de 2012 259.224.759 846.195.083 1.105.419.842
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Nota 42. Determinacion de valores razonables (continuacion)

Activos financieros al Préstamos y Inversiones
valor razonable con cuentas por mantenidas hasta
Concepto cambios en resultados cobrar el vencimiento Total
ACTIVOS FINANCIEROS
Efectivo y equivalentes de efectivo 78.747.995 - 813.780 79.561.775
Créditos por ventas - 8.472.404 - 8.472.404
Otros créditos - 103.099.327 - 103.099.327
Totales activos al 31 de diciembre de 2011 78.747.995 111.571.731 813.780 191.133.506
Pasivos financieros al valor Pasivos financieros
razonable con cambios en valorados al costo
Concepto resultados amortizado Total
PASIVOS FINANCIEROS
Deudas comerciales - 49.757.303 49.757.303
Préstamos - 50.057.724 50.057.724
Anticipo de clientes - 413.310.484 413.310.484
Otras cuentas por pagar - 25.216.707 25.216.707
Totales pasivos al 31 de diciembre de 2011 - 538.342.218 538.342.218

Para el caso de los créditos por ventas y otros créditos, se considera que el valor de libros se aproxima a su valor razonable ya que
dichos créditos son sustancialmente de corto plazo.

En el caso de las deudas comerciales, préstamos y otras cuentas por pagar se considera que el valor de libros se aproxima a su
valor de mercado.

B. Determinacion del valor razonable

La NIIF13 define el valor razonable como el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicién.

La NIIF 7 requiere para los instrumentos financieros medidos en el estado de situacién financiera al valor razonable, que la
medicidn a valores razonables sea desagregada en las siguientes jerarquias:

Nivel 1- Precios de referencia (sin ajustar) en mercados activos para activos y pasivos idénticos. Un mercado se considera activo si
las transacciones se llevan a cabo con cierta frecuencia y se dispone de suficiente informacion de precios de forma permanente.
Debido a que un precio de cotizacidon en un mercado activo es el indicador mds confiable del valor razonable, este debe ser
utilizado siempre, si estuviere disponible. Los instrumentos financieros que la Sociedad asigna a este nivel comprenden,
principalmente, los fondos comunes de inversidén y bonos y pagarés sin garantia y los anticipos de clientes en canje para los cuales
estan disponibles los precios de cotizacidn en mercados activos.

Nivel 2- Informaciones diferentes a precios de referencia incluidos en el nivel 1 que son observables para los activos y pasivos, bien
sea directamente (o sea, como precios) o indirectamente (o sea, derivado de precios). Si el instrumento financiero posee un plazo
determinado, los datos para la valuacion deben ser observables durante la totalidad de ese periodo. No existen instrumentos
financieros que la Sociedad asigna a este nivel.

Nivel 3- Informaciones para los activos y pasivos que no se basan en datos de mercados observables (o sea, informaciéon no
observable). No existen instrumentos financieros que la Sociedad asigne a este nivel.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS -
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 42. Determinacion de valores razonables (continuacion)

A continuacidn se exponen los activos y pasivos que son medidos a su valor razonable al 31 de diciembre de 2013

Al 31 de diciembre de 2013 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos

Efectivo y equivalentes de efectivo 106.773.608 - - 106.773.608
Totales 106.773.608 - - 106.773.608
Pasivos

Instrumentos financieros 1.077.425 - - 1.077.425
Anticipos de clientes 326.319.565 326.319.565
Totales 327.396.990 - - 327.396.990

De acuerdo a lo establecido en la NIIF 13, no es necesario que los requerimientos de informacion solicitados (informacién sobre
valores razonables) se apliquen a informacién comparativa proporcionada para periodos anteriores a la aplicacidn inicial de la
mencionada NIIF (vigente para periodos anuales que comiencen el 1 de enero de 2013).

Nota 43. Resultado por accion

Resultado por accién basica

Los resultados y el nimero promedio ponderado de acciones ordinarias usados en el calculo de las ganancias por accién basicas
son los siguientes:

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012

Resultado usado en el célculo de ganancias por accidn basica provenientes de

operaciones que contindan (55.422.832) (142.987.337)
Numero promedio ponderado de acciones ordinarias para propésitos de las

ganancias por accidn basicas (todas las mediciones) 70.349.485 70.349.485
Resultado por accién (0,79) (2,03)

El promedio ponderado de acciones en circulacidn fue de 70.349.485, al igual que el promedio ponderado de acciones diluido, ya
que no hay titulos de deuda convertibles en acciones al 31 de diciembre de 2013y 2012.

Nota 44. Informacion sobre participacidon en otras Sociedades — NIIF 12

Las sociedades en las cuales existe participacion no controladora son:

Sociedad Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011
Canfot S.A. (CANF) 9,09 % 9,09 % 9,09 %
Malteria del Puerto S.A. (MDP) 10,00 % 10,00 % 10,00 %
Marina Rio Lujan S.A. (MRL) 49,99 % 49,99 % 49,99 %
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TGLT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADAS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 44. Informacién sobre participacion en otras Sociedades (continuacién)

A continuacidn, se presenta la informacién financiera resumida de cada una de ellas sobre los activos, pasivos y resultado del
ejercicio.

Dic 31, 2013
MDP CANF MRL
Activo 281.596.918 604.830.875 70.692.215
Participacion no controladora 28.159.692 54.979.127 35.346.108
Pasivo 259.067.063 551.458.954 70.325.759
Participacion no controladora 25.906.706 50.127.619 35.162.880
Resultado del ejercicio (36.667.008) 36.730.005 (10.999.820)
Participacion no controladora (3.666.701) 3.338.757 (5.499.910)
Dic 31, 2012
MDP CANF MRL
Activo 406.547.152 402.958.856 40.277.657
Participacion no controladora 40.654.715 36.628.960 20.138.829
Pasivo 380.777.865 381.716.940 28.911.381
Participacion no controladora 38.077.787 34.698.070 14.455.691
Resultado del ejercicio (31.579.723) (17.359.555) (5.229.692)
Participacion no controladora (3.157.972) (1.577.984) (2.614.846)
Dic 31, 2011
MDP CANF MRL
Activo 349.301.483 240.528.693 34.606.670
Participacion no controladora 87.325.371 21.864.058 17.303.335
Pasivo 336.756.076 206.527.222 18.010.702
Participacion no controladora 84.189.019 18.773.324 9.005.351
Resultado del ejercicio (4.783.671) (9.070.273) (1.089.467)
Participacion no controladora (1.195.918) (824.488) (544.734)

Nota 45. Resolucion General N° 622 de la CNV

De acuerdo a lo estipulado en el articulo 1° del Titulo 1V, Capitulo Il de la Resolucion General N° 622 de la CNV, a continuacidn se
detallan las Notas a los Estados Financieros Consolidados que exponen la informacién solicitada por la Resolucién en formato de
Anexos.

Anexo A — Bienes de uso Nota 10
Anexo B — Activos Intangibles Nota 11
Anexo C — Inversiones en acciones No corresponde
Anexo D — Otras inversiones No corresponde
Anexo E — Previsiones No corresponde
Anexo F — Costo de los bienes vendidos Nota 24
Anexo G — Activos y Pasivos en moneda extranjera Nota 41
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(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 46. Mercado de capitales

Con fecha 27 de diciembre de 2012, fue promulgada la Ley de Mercado de Capitales N° 26.831, que contempla la reforma integral
del actual régimen de oferta publica (Ley N° 17.811, con las modificaciones introducidas por el Decreto 677/2001) y cuya vigencia
rige a partir del 28 de enero de 2013.

Entre otras cuestiones, la nueva ley amplia las facultades regulatorias del Estado Nacional en el ambito de la oferta piblica a través
de la CNV, asi como la organizacion del mercado y los requisitos para sus agentes, a la vez que elimina la obligatoriedad de ser
accionista para que un agente intermediario pueda operar en un mercado determinado, delegando en el mencionado organismo la
autorizacién, registro y regulacién de diferentes categorias de agentes. Dado que la reglamentacion de la ley deberd dictarse
dentro de los 180 dias de su entrada en vigencia y con el objetivo que no resulte afectado el normal funcionamiento del mercado
de capitales, la CNV resolvié, mediante su Resolucidén General N° 615, que continlien aplicandose las normas actualmente vigentes
hasta tanto se reglamente la ley antes citada.

El Directorio de la CNV aprobé con fecha 6 de septiembre de 2013 el nuevo régimen reglamentario del mercado de capitales. El
citado texto normativo reglamenta la Ley N° 26.831 y complementa el Decreto N° 1023/2013 publicado el 1 de agosto de 2013.

El Directorio y la Gerencia de la Sociedad han evaluado el impacto que podrian tener en sus operaciones las disposiciones de la ley
antes sefalada, asi como las regulaciones adicionales que la CNV emitio al respecto, habiendo introducido los cambios necesarios
para cumplir con la mencionada reglamentacion.

Nota 47. Aprobacion de los estados financieros

Los presentes estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2013, asi como los estados financieros individuales a esa
fecha, fueron aprobados por el Directorio de la Sociedad en su reunion del 7 de marzo de 2014.
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TGLT S.A.

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

INDIVIDUALES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013,

2012 Y 2011

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Notas Dic 31, 2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011
ACTIVO
Activo corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo 5 90.479.724 40.442.108 64.981.797
Créditos por ventas 6 450.066 362.353 316.743
Otros créditos 7 27.399.610 40.915.946 38.356.202
Créditos con partes relacionadas 31 11.083.440 30.396.910 40.794.074
Inventarios 8 679.085.202 216.884.668 138.417.759
Total del activo corriente 808.498.042 329.001.985 282.866.575
Activo no corriente
Otros créditos 7 105.226 303.625 327.695
Créditos con partes relacionadas 31 24.695.832 8.153.509 1.591.474
Propiedades, planta y equipo 9 4.150.533 4.137.952 1.326.166
Activos intangibles 10 755.268 767.638 731.505
Activos por impuestos 11 69.799.068 27.601.351 12.238.189
Inversiones permanentes 12 215.764.504 260.948.353 303.694.353
Total del activo no corriente 315.270.431 301.912.428 319.909.382
Total del activo 1.123.768.473 630.914.413 602.775.957
PASIVO
Pasivo corriente
Deudas comerciales 15 129.080.031 8.622.164 4.690.123
Préstamos 16 59.375.159 26.724.429 11.897.338
Beneficios a los empleados 17 5.727.834 2.455.108 2.106.312
Pasivos por impuestos corrientes 18 3.727.685 1.270.429 770.652
Otras cargas fiscales 19 2.281.387 1.614.195 612.872
Saldos con partes relacionadas 31 217.019.822 155.292.879 102.412.525
Anticipos de clientes 20 268.148.834 71.464.222 15.368.059
Otras cuentas por pagar 21 1.253.597 - 18.145.137
Total del pasivo corriente 686.614.349 267.443.426 156.003.018
Pasivo no corriente
Préstamos 16 116.770.820 43.724.152 -
Pasivo por Impuesto Diferido 22 52.859.909 1.426.702 1.323.141
Saldos con partes relacionadas 31 4.626.094 - 26.141
Total del pasivo no corriente 174.256.823 45.150.854 1.349.282
Total del pasivo 860.871.172 312.594.280 157.352.300
PATRIMONIO 262.897.301 318.320.133 445.423.657
Total del patrimonio y del pasivo 1.123.768.473 630.914.413 602.775.957
Las Notas 1 a 42 que se acompafian forman parte de estos estados.
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TGLT S.A.

ESTADOS DEL RESULTADO Y OTRO RESULTADO INTEGRAL
INDIVIDUALES

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Notas Dic 31, 2013 Dic 31, 2012

Ingresos por servicios prestados 11.140.989 9.438.222
Costo de los servicios prestados 25 (9.105.804) (9.292.134)
Resultado bruto 2.035.185 146.088
Gastos de comercializacion 26 (17.049.408) (11.769.892)
Gastos de administracion 27 (24.367.559)  (17.147.548)
Otros gastos operativos - (32.095.394)
Resultado operativo (39.381.782) (60.866.746)
Resultado de inversiones permanentes (42.830.269) (85.586.286)
Otros gastos (466.558) (528.498)
Resultados financieros

Diferencias de cambio 28 (1.496.818)  (11.312.399)

Ingresos financieros 28 49.893.158 11.634.905

Costos financieros 28 (5.777.593) (3.506.576)

Otros costos financieros 28 (2.885.844) (1.836.646)
Otros ingresos y egresos, netos 29 (10.840.206) (2.684.479)
Resultado del ejercicio antes del Impuesto a las Ganancias (53.785.912) (154.686.725)
Impuesto a las Ganancias 30 (2.064.844) 12.205.295
Resultado del ejercicio (55.850.756) (142.481.430)
Otros resultados integrales
Que se reclasificaran en la ganancia o pérdida
Diferencia de conversion de una inversion neta en el extranjero 427.924 (505.907)
Total Otro resultado integral 427.924 (505.907)
Resultado integral total del ejercicio (55.422.832) (142.987.337)
Ganancia por accion atribuible a los propietarios de la controladora
Bdsico (0,79) (2,03)
Diluido (0,79) (2,03)

Las Notas 1 a 42 que se acompafian forman parte de estos estados.
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TGLT S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO INDIVIDUAL

POR EL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Capital Reservas Resultados
Diferencia de
Transacciones conversion
Prima de Contribucion entre inversion neta en Reserva Reserva Resultados
Concepto Capital social emision de capital Total accionistas el extranjero legal especia (2) no asignados Totales
Saldos al 1° de enero de 2013 70.349.485 | 378.208.774 21.807.276 | 470.365.535 | (13.749.943) (505.907) 4.000 46.257.485 (184.051.037) | 318.320.133
Reserva especial (1) - - | (13.749.943) | (13.749.943) | 13.749.943 - - | (46.257.485) 46.257.485 -
Resultado del ejercicio - - - - - - - - (55.850.756) | (55.850.756)
Otro resultado integral del ejercicio, neto
del Impuesto a las Ganancias - - - - - 427.924 - - - 427.924
Resultado integral del ejercicio - - - - - 427.924 - - (55.850.756) | (55.422.832)
Saldos al 31 de diciembre de 2013 70.349.485 | 378.208.774 8.057.333 | 456.615.592 - (77.983) 4.000 - (193.644.308) | 262.897.301
(1) Dispuesto por la Asamblea General Ordinaria de fecha 16 de abril de 2013.
(2) VerNota 24
Las Notas 1 a 42 que se acompafian forman parte de estos estados.
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TGLT S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO INDIVIDUAL

POR EL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2012

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Capital Reservas
Diferencia de
Transacciones conversion
Prima de Contribucién de entre inversion neta en Reserva Reserva Resultados
Concepto Capital social emision capital Total accionistas el extranjero legal especial no asignados Totales

Saldos al 1° de enero de 2012 70.349.485 | 378.208.774 (1) 5.923.463 | 454.481.722 | (2) (13.749.943) - 4.000 46.257.485 (41.569.607) 445.423.657
Adquisicién Malteria del Puerto S.A. - - | (3)15.883.813 15.883.813 - - - - - 15.883.813
Resultado del ejercicio - - - - - - - - | (142.481.430) (142.481.430)
Otro resultado integral del ejercicio, neto del
Impuesto a las Ganancias - - - - - (505.907) - - - (505.907)
Resultado integral del ejercicio - - - - - (505.907) - - | (142.481.430) (142.987.337)
Saldos al 31 de diciembre de 2012 70.349.485 | 378.208.774 21.807.276 | 470.365.535 (13.749.943) (505.907) 4.000 46.257.485 | (184.051.037) 318.320.133

(1) Corresponde a la ganancia de $ 5.923.463 originados por la venta de acciones de Canfot S.A. durante el tercer trimestre de 2011.

(2) Corresponde a la pérdida de $ 13.749.943 por la compra de acciones de Canfot S.A. que no eran propiedad de la Sociedad durante el segundo trimestre de 2011.

(3) Corresponde a la compra de acciones de Malteria del Puerto S.A.

Las Notas 1 a 42 que se acompafian forman parte de estos estados.
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TGLT S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO
INDIVIDUALES

POR LOS EJERCICIOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(cifras expresadas en pesos argentinos)

Dic 31,2013 Dic 31, 2012

Actividades de operacién
Resultado integral total del ejercicio (55.422.832) (142.987.337)

Ajustes para arribar al flujo de efectivo proveniente de las actividades de operacion

Impuesto a las Ganancias (2.064.844)  (12.205.295)
Depreciaciones de propiedades, planta y equipo 2.099.216 1.254.639
Amortizaciones activos intangibles 466.558 528.498
Resultado de inversiones permanentes 6.001.390 32.095.394
Recupero provisién anticipo de clientes en moneda extranjera (30.962.112) -

Cambios en activos y pasivos operativos

Créditos por ventas (87.714) (45.610)
Otros créditos 14.352.253 (2.535.674)
Créditos con partes relacionadas 35.018.877 3.835.129
Inventarios (402.442.498) (78.466.909)
Activos por impuestos (38.897.515)  (15.363.162)
Deudas comerciales 118.007.513 3.932.042
Beneficios a los empleados 3.272.727 348.796
Pasivos por impuestos 58.131.889 13.637.277
Otras cargas fiscales 162.459 1.001.323
Saldos con partes relacionadas 66.336.597 52.852.984
Anticipos de clientes 170.530.395 56.097.391
Otras cuentas por pagar 164.409  (18.145.137)
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta (2.176.582) (828.644)
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de operacion (57.509.814) (104.994.295)

Actividades de inversion

Pagos por compra de propiedades, planta y equipo (1.766.738) (4.066.425)
Pagos por compras de activos intangibles (433.434) (564.631)
Incorporacion propiedades, planta y equipos por fusién Pico y Cabildo S.A. (701.499) -
Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversion (2.901.671) (4.631.056)

Actividades de financiacién

Adquisicion participacidon no controlada - 26.534.419
Aumento de préstamos 97.028.580 58.551.243
Flujo neto de efectivo generado por las actividades de financiaciéon 97.028.580 85.085.662
Aumento (disminucion) neto del efectivo y equivalentes 36.617.095 (24.539.689)
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 40.442.108 64.981.797
Incorporacién efectivo y equivalente de efectivo por fusion Pico y Cabildo S.A. 13.420.521 -
Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio 90.479.724 40.442.108

Las Notas 1 a 42 que se acompafian forman parte de estos estados.
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TGLT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADOS EN FORMA COMPARATIVA
(cifras expresadas en pesos argentinos)

Nota 1. Propdsito de los estados financieros

El 14 de octubre de 2010, la CNV ha dispuesto dar curso a la Resolucién N° 16.409 de fecha 8 de septiembre de 2010, por medio de
la cual ha autorizado a la Sociedad a efectuar la oferta publica de hasta 45.400.000 acciones ordinarias escriturales, con la
posibilidad de ser ampliada hasta 61.800.000 acciones. Por su parte, la BCBA ha resuelto la autorizacion de la cotizacion de las
acciones de TGLT S.A. con fecha 19 de octubre de 2010.

Adicionalmente, el 4 de noviembre de 2011, la Comisidn de Valores de la Republica Federativa de Brasil (en portugués, Comissdo
de Valores Mobiliarios o “CYM”) concedio el registro de compaiiia abierta a TGLT S.A.y aprobd el programa de BDR Nivel II
(Brazilian Depositary Receipts o Certificados de Titulos en Custodia). Asimismo, el BM&FBovespa, el principal mercado de acciones
de Brasil, autorizd la negociacién de los BDRs en su panel general. Todas las acciones ordinarias y ADRs de la Sociedad son
convertibles en BDRs y viceversa.

Los presentes estados financieros individuales (en adelante los “estados financieros”) al 31 de diciembre de 2013, han sido
preparados por la Direccién de la Sociedad para dar cumplimiento a las disposiciones legales vigentes y con el objeto de cumplir
con los requerimientos de la CNV y la BCBA en el marco del proceso de autorizacion de la oferta publica de sus acciones.

Nota 2. Declaracidon de cumplimiento de las NIIF

Para la confeccién de los presentes estados financieros individuales, la Sociedad ha utilizado las politicas contables descriptas en la
Nota 4 a los estados financieros consolidados con la excepcién del rubro Inversiones no corrientes — participaciones en sociedades
controladas, que fue valuado a su VPP neto de resultados no trascendidos a terceros, determinado sobre la base de estados
financieros al cierre de cada ejercicio y confeccionados con similares criterios que los empleados en la elaboracién de los presentes
estados financieros, tal como lo dispone la RT 26.

El criterio de contabilizacidn requerido por la RT 26 para la medicién de las inversiones en sociedades controladas en los estados
financieros separados (individuales) difiere del establecido en la NIC 27.Segun esa norma contable internacional, tales inversiones
deben contabilizarse al costo o a su valor razonable, de presentarse estados financieros separados (individuales), pues tales
estados no son requeridos obligatoriamente por las NIIF. Esta diferencia de criterio entre las NIIF y la RT 26 tiene como propdsito
principal el cumplimiento de las disposiciones de la Ley de Sociedades Comerciales por las que, las magnitudes del patrimonio neto
y el resultado neto reflejadas en los estados financieros consolidados atribuibles al accionista controlante (en este caso, TGLT)
coincidan con aquellas del patrimonio neto y resultado neto presentadas por esa sociedad controlante en sus estados financieros
separados (individuales). Ello es relevante para la ley societaria argentina toda vez que los estados financieros principales y
relevantes para la toma de decisiones societarias son los estados financieros separados (individuales) y los resultados del ejercicio
deben determinarse por el criterio del devengado.

La Direccion de la Sociedad no ha tomado conocimiento de hechos que modifiquen la situacion patrimonial, financiera o los
resultados de las sociedades controladas al 31 de diciembre de 2013 desde la fecha de aprobacion de sus estados financieros, que
tengan un impacto significativo en la valuacién de las inversiones a dicha fecha.

Nota 3. Actividad de la Sociedad

La actividad principal de TGLT S.A. se relaciona con todas las funciones asociadas a los desarrollos residenciales inmobiliarios, como
son: la busqueda y la adquisicion de tierras, el disefio de los productos, marketing, ventas, el gerenciamiento de la construccidn, las
compras de insumos, los servicios de post-venta, y el planeamiento financiero de los proyectos. La arquitectura y la construccion
estan tercerizadas en otras compaifiias, con las cuales la Sociedad tiene relaciones estratégicas.

A la fecha de emisidn de los presentes estados financieros, la Sociedad participa, junto a otros inversores, en diversos proyectos
urbanisticos (ver Nota 1 a los estados financieros consolidados), en los que la Sociedad esta a cargo del gerenciamiento integral y
obtiene ingresos en conceptos de honorarios, tanto fijos como variables, por las tareas que desarrolla.
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Nota 4. Bases de presentacion de los estados financieros individuales

Los estados financieros individuales han sido confeccionados conteniendo la informacion requerida por las normas contables
legales y profesionales vigentes. Sin embargo, para una adecuada interpretacidon de la situacién patrimonial, financiera y de la
evolucién de los resultados de la Sociedad y sus sociedades controladas, la Direccidn de la Sociedad recomienda la lectura de los
estados financieros individuales conjuntamente con los estados financieros consolidados precedentes.

No existen novedades que mencionar en lo que respecta a las politicas contables aplicadas para la preparacién de los estados
financieros al 31 de diciembre de 2013, por lo tanto, para la confeccidn de estos estados financieros individuales se han seguido las
mismas politicas contables que las mencionadas en los estados financieros consolidados.

4.1. Bases de preparacion

Los estados de situacion financiera individuales al 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2010 y los estados de resultado del ejercicio y
del otro resultado integral individuales, de cambios en el patrimonio y de flujo de efectivo al 31 de diciembre de 2013 y 2012 han
sido preparados de acuerdo con las NIIF.

A través de la Resolucion General N° 562/09 del 29 de diciembre de 2009, denominada “Adopcién de Normas Internacionales de
Informacion Financiera”, y de la Resolucién General N° 576/10 del 1 de julio de 2010, denominada “Ampliatoria de la Resolucién
General N° 562", la C.N.V. ha establecido la aplicacidon de la Resolucion Técnica N2 26 de la FACPCE (modificada por la Resolucion
Técnica N° 29 aprobada por la FACPCE con fecha 3 de diciembre de 2010), que adopta para ciertas entidades incluidas en el
régimen de oferta publica de la Ley N2 17.811, ya sea por su capital, por sus obligaciones negociables o que hayan solicitado
autorizacién para estar incluidas en el citado régimen, las NIIF emitidas por el IASB (Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad).

Debido a que la Sociedad se encuentra incluida en el régimen de oferta publica mencionado por su capital, la aplicacion de tales
normas resulta obligatoria a partir del ejercicio que se inicié el 1° de enero de 2012.

Los estados financieros han sido preparados sobre la base del costo histérico, modificado, en su caso, para adoptar otras bases de
medicidn requeridas por las NIIF.

Los presentes estados financieros individuales corresponden al ejercicio iniciado el 1° de enero de 2013 y terminado al 31 de
diciembre de 2013. De acuerdo con las NIIF, la Sociedad presenta la informacion contable financiera en forma comparativa con los
ultimos dos ejercicios econdmicos cerrados al 31 de diciembre de 2012 y 2011, y presenta los estados de resultado del ejercicio y
del otro resultado integral, de cambios en el patrimonio neto y flujos de efectivo, por el ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2012, comparativo con el mismo ejercicio contable precedente.

Los presentes estados financieros individuales han sido aprobados por el Directorio en su reunion del 7 de marzo de 2014.

4.2. Informacion comparativa

En oportunidad de la emision de los presentes estados financieros, la Direccion de la Sociedad introdujo algunos cambios en la
exposicion de distintas partidas. Los estados financieros al 31 de diciembre de 2012 y 2011, y el estado de resultado al 31 de
diciembre de 2012, que se presentan con fines comparativos, fueron modificados para incorporar el efecto de los cambios
referidos.
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Nota 5. Efectivo y equivalentes de efectivo

Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Caja en moneda nacional 4.022 9.057 6.001
Caja en moneda extranjera 39 - - 3.846
Banco en moneda nacional 2.495.364 224.319 43.601
Banco en moneda extranjera 39 10.829.091 4.722.896 230.934
Valores a depositar 534.572 150.040 -
Plazos fijos en moneda nacional 13.093.820 3.624.200 -
Plazos fijos en moneda extranjera 39 1.253.597 - -
Fondos comunes de inversion en moneda nacional 42.093.969 1.530.094 -
Fondos comunes de inversidon en moneda extranjera 39 10.542.398 23.080.354 56.704.973
Pagarés sin garantia (Commercial papers) 39 9.632.891 7.101.148 7.992.442
Total Efectivo y equivalentes de efectivo 90.479.724 40.442.108 64.981.797

Los plazos fijos en moneda nacional al 31 de diciembre de 2013, corresponden a colocaciones de fondos realizadas en el Banco
Macro S.A. y HSBC Bank Argentina S.A., y devengan un interés promedio anual del 19,42%; al 31 de diciembre de 2012,
corresponden a colocaciones de fondos realizadas en HSBC Bank Argentina S.A., en Banco Macro S.A. y Banco Industrial, y
devengan un interés promedio anual del 15,60%.

Los plazos fijos en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2013 corresponden a colocaciones de fondos realizadas en el Banco
Santander Rio S.A., con plazo a 30 dias renovable, que devengan un interés promedio anual del 0,25%.

Pagarés sin garantia (Commercial papers), al 31 de diciembre de 2013, corresponden a Corporate Bonds del JP Morgan y del Credit
Suisse, por un valor nominal de USS 400.000 y USS 800.000, respectivamente, con valor de cotizacion promedio de
USS 0,9945. Asimismo se incluyen CEDINES por USS$ 220.000 con una cotizacién de $8,6824. Al 31 de diciembre de 2012,
corresponden a colocaciones JP MORGAN por un valor nominal de USS$ 1.480.800 con valor de cotizacidn al cierre del ejercicio de
US$ 0,9705.

Nota 6. Créditos por ventas

Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Deudores por servicios prestados en moneda nacional 450.066 - -
Deudores por servicios prestados en moneda extranjera 39 - 362.353 316.743
Total Créditos por ventas 450.066 362.353 316.743

Las cuentas comerciales por cobrar que se revelan precedentemente se miden al costo amortizado.
La antigliedad de las cuentas por cobrar es la siguiente:

Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011

A vencer

0 a 3 meses 450.066 - -
Vencido

0a 90 dias - - 282.977
91 a 180 dias - - 12.906
Mds de 181 dias - 362.353 20.860
Total 450.066 362.353 316.743
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Nota 7. Otros créditos

Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Corrientes
Impuesto al Valor Agregado 6.202.929 2.624.024 2.730.581
Impuesto sobre los Ingresos Brutos 2.226.564 3.656.795 53.794
Seguros a devengar en moneda nacional 31.989 35.278 13.495
Seguros a devengar en moneda extranjera 39 532.313 450.834 384.003
Anticipos a proveedores - - 7.366
Anticipos a proveedores de obras en moneda nacional 17.047.407 8.430.552 12.774.542
Anticipos a proveedores de obras en moneda extranjera 39 23.712 - -
Anticipos a proveedores por compra de inventarios 39 - 25.022.706 22.078.255
Anticipos a Sindicos 18.300 15.700 -
Gastos a rendir en moneda nacional 411.724 161.663 -
Gastos a rendir en moneda extranjera 39 - - 2.558
Gastos a recuperar 491.040 213.879 71.895
Cheques rechazados a cobrar 117.706 18.200 -
Depésitos en garantia en moneda extranjera 39 291.645 - -
Diversos en moneda nacional 4.281 286.315 197.073
Diversos en moneda extranjera 39 - - 42.640
Subtotal Otros créditos — Corrientes 27.399.610 40.915.946 38.356.202
No corrientes
Depdsitos en garantia en moneda nacional 26.404 21.100 21.100
Depdsitos en garantia en moneda extranjera 39 - 219.510 191.880
Seguros a devengar en moneda extranjera 39 78.822 63.015 114.715
Subtotal Otros créditos — No corrientes 105.226 303.625 327.695
Total Otros créditos 27.504.836 41.219.571 38.683.897
Nota 8. Inventarios

Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011

Proyecto urbanistico Astor Palermo 243.747.425 114.669.717 79.533.353

Proyecto urbanistico Astor Caballito 111.524.926 77.969.187 58.884.406
Proyecto urbanistico ex FACA 228.968.185 24.245.764 -
Proyecto urbanistico Astor Nufiez 94.844.666 - -
Total Inventarios 679.085.202 216.884.668 138.417.759
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Nota 9. Propiedades, planta y equipo

Muebles Mejoras e

y Utiles Hardware infraestructura Showroom Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2013 503.544 828.703 751.281 4.109.543  6.193.071
Adquisiciones 8.100 56.909 605.288 1.096.441 1.766.738
Saldos incorporados por Fusidn de Pico y Cabildo S.A. 46.260 850 - 701.499 748.609
Disminuciones - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2013 557.904 886.462 1.356.569 5.907.483 8.708.418
Depreciacion y deterioro
Balance al 12 de enero de 2013 (176.537) (504.156) (577.221) (1.045.739) (2.303.653)
Saldos incorporados por Fusidn Pico y Cabildo S.A. (6.803) (47) - (148.166) (155.016)
Depreciaciones (53.552) (200.701) (181.646) (1.663.317) (2.099.216)
Pérdida por deterioro - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2013 (236.892) (704.904) (758.867) (2.857.222) (4.557.885)
Valor residual al 31 de diciembre de 2013 321.012 181.558 597.702 3.050.261 4.150.533

Muebles Mejoras e

y Utiles Hardware infraestructura  Showroom Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2012 449.108 441.771 727.661 508.106 2.126.646
Adquisiciones 54.436 386.932 23.620 3.601.437 4.066.425
Disminuciones - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2012 503.544 828.703 751.281 4.109.543 6.193.071
Depreciacion y deterioro
Balance al 12 de enero de 2012 (126.182) (263.265) (411.033) - (800.480)
Depreciaciones (50.355) (240.891) (166.188)  (797.205) (1.254.639)
Pérdida por deterioro - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2012 (176.537) (504.156) (577.221)  (797.205) (2.055.119)
Valor residual al 31 de diciembre de 2012 327.007 324.547 174.060 3.312.338 4.137.952

Muebles Mejoras e

y utiles Hardware infraestructura Showroom Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2011 282.025 241.936 252.719 - 776.680
Adquisiciones 167.083 199.835 474.942 508.106  1.349.966
Disminuciones - - - - -
Balance al 31 de diciembre de 2011 449.108 441.771 727.661 508.106  2.126.646
Depreciacion y deterioro
Balance al 12 de enero de 2011 (81.272) (140.191) (249.487) - (470.950)
Depreciaciones (44.910) (123.074) (161.546) - (329.530)
Pérdida por deterioro - - - - -
Balance al 31 de diciembre de 2011 (126.182) (263.265) (411.033) - (800.480)
Valor residual al 31 de diciembre de 2011 322.926 178.506 316.628 508.106 1.326.166
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Nota 10. Activos intangibles

Los activos intangibles representan marcas, software y desarrollo de software. Su evolucion se expone a continuacion:

Desarrollo de

Software software Marcas Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2013 210.925 1.189.590 15.071 1.415.586
Adquisiciones - 433.434 - 433.434
Saldos incorporados por Fusion Pico y Cabildo S.A. - 21.975 - 21.975
Disminuciones - - - -
Total al 31 de diciembre de 2013 210.925 1.644.999 15.071 1.870.995
Amortizacién y deterioro
Balance al 12 de enero de 2013 (187.132) (456.779) (4.037) (647.948)
Saldos incorporados por Fusién Pico y Cabildo S.A. - (1.221) - (1.221)
Amortizaciones (14.936) (450.211) (1.411) (466.558)
Pérdida por deterioro - - - -
Total al 31 de diciembre de 2013 (202.068) (908.211) (5.448) (1.115.727)
Valor residual al 31 de diciembre de 2013 8.857 736.788 9.623 755.268

Desarrollo de

Software software Marcas Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2012 184.353 651.531 15.071 850.955
Adquisiciones 26.572 538.059 - 564.631
Disminuciones - - - -
Total al 31 de diciembre de 2012 210.925 1.189.590 15.071  1.415.586
Amortizacién y deterioro
Balance al 12 de enero de 2012 (116.824) - (2.626) (119.450)
Amortizaciones (70.308) (456.779) (1.411) (528.498)
Pérdida por deterioro - - - -
Total al 31 de diciembre de 2012 (187.132)  (456.779) (4.037) (647.948)
Valor residual al 31 de diciembre de 2012 23.793 732.811 11.034 767.638

Desarrollo

Software de software Marcas Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2011 166.118 98.973 3.510 268.601
Adquisiciones 18.235 552.558 11.561 582.354
Disminuciones - - - -
Balance al 31 de diciembre de 2011 184.353 651.531 15.071 850.955
Amortizacién y deterioro
Balance al 12 de enero de 2011 (55.373) - (1.215) (56.588)
Amortizaciones (61.451) - (1.411) (62.862)
Pérdida por deterioro - - - -
Balance al 31 de diciembre de 2011 (116.824) - (2.626)  (119.450)
Valor residual al 31 de diciembre de 2011 67.529 651.531 12.445 731.505
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Nota 11. Activos por impuestos

Dic31,2013 Dic31,2012 Dic31,2011

Impuesto a la Ganancia Minima Presunta 17.091.203 9.184.999 6.130.694
Quebranto fiscal de fuente nacional 52.707.865 18.384.194 6.075.337
Quebranto fiscal de fuente extranjera - 32.158 32.158
Total Activos por Impuestos 69.799.068 27.601.351 12.238.189

Los quebrantos fiscales de fuente nacional y de fuente extranjera acumulados al 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011 pueden ser
utilizados hasta las fechas descriptas a continuacion:

Pesos
Ao 2013 2012 2011
2013 - 358.794 358.794
2014 466 - -
2015 3.348.326 3.347.184 3.347.184
2016 2.867.308 2.401.517 2.401.517
2017 11.973.692 12.308.857 -
2018 34.518.073 - -
Total 52.707.865 18.416.352 6.107.495
Nota 12. Inversiones permanentes
Notas Dic 31,2013 Dic31,2012 Dic31,2011
Canfot S.A.
Inversiones 13 52.839.932 24.330.024 16.153.422
Plusvalia implicita 14 79.399.207 79.399.207 79.399.207
132.239.139 103.729.231 95.552.629
Malteria del Puerto S.A.
Inversiones 13 12.225.904 35.562.285 39.944.416
Plusvalia implicita 14 32.095.394 32.095.394 32.095.394
Deterioro plusvalia 14 (32.095.394) (32.095.394) -
12.225.904 35.562.285 72.039.810
Marina Rio Lujan S.A.
Inversiones 13 39.158.064 44.661.601 47.227.232
Plusvalia implicita 14 21.487.412 21.487.412 21.487.412
60.645.476 66.149.013 68.714.644
Pico y Cabildo S.A.
Inversiones 13 - 38.514.132 56.828.285
Plusvalia implicita 14 10.558.985 10.558.985 10.558.985
10.558.985 49.073.117 67.387.270
TGLT Uruguay S.A.
Inversiones 13 - 6.434.707 -
6.434.707 -
SITIAS.A.
Inversiones 13 95.000 - -
95.000 - -
Total Inversiones permanentes 215.764.504 260.948.353 303.694.353
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Nota 13. Informacion sobre partes controladas

Informacidn sobre el ente emisor

Valor registrado

Segun el ultimo estado contable emitido (1)

Nombre del emisor y
caracteristicas de los Valor Fecha de Resultado del | Patrimonio | Porcentaje de
valores nominal Dic 31,2013 | Dic 31,2012 | Dic31,2011 Actividad principal Domicilio cierre Capital social ejercicio neto participacion

Sldel Construccion y venta de Av. S. Ortiz 3333 - Piso 1° -
Canfot S.A. voto c/u 52.839.932 24.330.024 16.153.422 | todo tipo de inmuebles C.A.B.A. —Rep. Argentina 31/12/2013 48.238.100 52.593.335| 110.473.169 90,91%
Malteria del Puerto $100 de 1 Construccién y venta de Av. S. Ortiz 3333 - Piso 1° -
S.A voto c/u 12.225.904 35.562.285 39.944.416 | todo tipo de inmuebles C.A.B.A. —Rep. Argentina 31/12/2013 14.575.000 (37.052.828) 10.935.151 90,00%

Ing. Enrique Butty 220 - Piso
$100 de 1 Construccion y venta de 11 - Dpto. A - C.A.B.A. — Rep.
Marina Rio Lujan S.A. voto c/u 39.158.064 44.661.601 47.227.232 | todo tipo de inmuebles Argentina 31/12/2013 22.076.200 (9.382.688) 2.417.621 49,99%
$100 de 1 Construccién y venta de Av. S. Ortiz 3333 - Piso 1° -
Pico y Cabildo S.A. voto c/u - 38.514.132 56.828.285 | todo tipo de inmuebles C.A.B.A. — Rep. Argentina - - - - -
Plaza Independencia 811 P.B.

SUde1l — Montevideo — Rep.

TGLT Uruguay S.A (2) voto c/u (4.626.094) 6.434.707 (26.141) | Inversora Oriental del Uruguay 31/12/2013 10.741.236 (4.166.292) 2.738.770 100,00%
Ejercicio de comisiones,
corretaje y

Sldel comercializacion de Av. S. Ortiz 3333 - Piso 1° -
Sitia S.A. voto c/u 95.000 - - | bienes y servicios C.A.B.A. —Rep. Argentina 31/12/2013 100.000 - 100.000 95,00%
Totales 99.692.806 | 149.502.749 160.127.214

(1) Informacién segun estados contables confeccionados sin considerar la Resolucién Técnica N° 26.
(2) Al 31 de diciembre 2013 y al 31 de diciembre de 2011, expuesto en “Saldos con partes relacionadas” dentro del pasivo no corriente.

Por Comisidn Fiscalizadora
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Nota 14. Plusvalia

Maria Rio Lujan Malteria del Pico y Cabildo
S.A. Puerto S.A. S.A. Canfot S.A. Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2013 21.487.412 32.095.394 10.558.985  79.399.207 143.540.998
Adquisiciones - - - - -
Disminuciones - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2013 21.487.412 32.095.394 10.558.985 79.399.207 143.540.998
Deterioro
Balance al 12 de enero de 2013 - (32.095.394) - - (32.095.394)
Pérdida por deterioro - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2013 - (32.095.394) - - (32.095.394)
Valor residual al 31 de diciembre de 2013 21.487.412 - 10.558.985  79.399.207 111.445.604
Maria Rio Lujan Malteria del Pico y Cabildo
S.A. Puerto S.A. S.A. Canfot S.A. Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2012 21.487.412 32.095.394 10.558.985 79.399.207 143.540.998
Adquisiciones - - - - -
Disminuciones - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2012 21.487.412 32.095.394 10.558.985 79.399.207 143.540.998
Deterioro
Balance al 12 de enero de 2012 - - - - -
Pérdida por deterioro - (32.095.394) - - (32.095.394)
Total al 31 de diciembre de 2012 - (32.095.394) - - (32.095.394)
Valor residual al 31 de diciembre de 2012 21.487.412 - 10.558.985  79.399.207 111.445.604
Maria Rio Lujan Malteria del Pico y Cabildo
S.A. Puerto S.A. S.A Canfot S.A. Total
Valor de origen
Balance al 12 de enero de 2011 21.487.412 32.095.394 - 79.399.207 132.982.013
Adquisiciones - - 10.558.985 - 10.558.985
Disminuciones - - - - -
Balance al 31 de diciembre de 2011 21.487.412 32.095.394 10.558.985 79.399.207 143.540.998
Deterioro
Balance al 12 de enero de 2011 - - - - -
Pérdida por deterioro - - - - -
Total al 31 de diciembre de 2011 - - - - -
Valor residual al 31 de diciembre de 2011 21.487.412 32.095.394 10.558.985 79.399.207  143.540.998
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Nota 15. Deudas comerciales

Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Proveedores en moneda nacional 16.645.256 1.185.362 1.000.149
Proveedores en moneda extranjera 39 132.253 1.087.641 -
Provisién para gastos en moneda nacional 1.706.446 1.094.395 454.869
Provisidn para gastos en moneda extranjera 39 - - 606.392
Provisién para obras en moneda nacional 6.516.872 3.263.937 1.056.797
Provisién para obras en moneda extranjera 39 - - 928.050
Cheques diferidos 2.542.728 1.100.081 150.673
Seguros a pagar en moneda nacional 2.631 32.796 9.683
Seguros a pagar en moneda extranjera 39 173.453 360.741 382.748
Fondos de reparo 318.863 497.212 100.762
Pasivo por compra de inmueble 39 101.041.529 - -
Total Deudas comerciales 129.080.031 8.622.165 4.690.123
Nota 16. Préstamos

Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Corrientes
Préstamos recibidos en moneda nacional 27.264 - -
Préstamos recibidos en moneda extranjera 39 - - 4.385.955
Adelantos en cuenta corriente 49.252 8.683.861 7.511.383
Obligaciones Negociables en moneda nacional 16.612.715 6.978.126 -
Obligaciones Negociables en moneda extranjera 39 42.685.928 11.062.442 -
Subtotal Préstamos - Corrientes 59.375.159 26.724.429 11.897.338
No corrientes
Préstamos recibidos en moneda nacional 9.770.113 - -
Obligaciones Negociables en moneda nacional 59.518.344 12.752.431 -
Obligaciones Negociables en moneda extranjera 39 47.482.363 30.971.721 -
Subtotal Préstamos - No Corrientes 116.770.820 43.724.152 -
Total Préstamos 176.145.979 70.448.581 11.897.338
A continuacion detallamos el movimiento de los préstamos y financiaciones:

Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Saldos al inicio 70.448.581 11.897.338 -
Nuevos préstamos y financiamientos 108.444.056  58.888.356 5.145.045
Intereses 17.141.782 1.108.028 425.956
Efectos de la variacion del tipo de cambio 20.953.496 4.004.932 482.577
Adelantos en cuenta corriente (8.656.597) 1.172.478  7.511.383
Pagos de capital (19.329.076) (6.768) -
Pagos de intereses (12.856.263) (147.815) (1.379.159)
Pagos diversos - (6.467.968) (288.464)
Saldos al cierre 176.145.979 70.448.581 11.897.338
Ver detalle de préstamos en Nota 15 a los estados financieros condensados consolidados.
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Nota 17. Beneficios a los empleados

Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Sueldos a pagar 3.311.170 918.637 782.108
Cargas sociales a pagar 1.630.224 874.217 650.122
Provisién para SAC y vacaciones 1.055.154 840.159 631.534
Plan de pagos de impuestos nacionales - - 272.212
Provisién para honorarios al Directorio 97.500 76.239 67.220
Menos:
Anticipos al personal (366.214) (254.144) (296.884)
Total Beneficios a los empleados 5.727.834 2.455.108 2.106.312
Nota 18. Pasivos por impuestos corrientes

Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta 3.727.685 1.270.429 770.652
Total Pasivos por impuestos corrientes 3.727.685 1.270.429 770.652
Nota 19. Otras cargas fiscales

Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Retenciones y percepciones a depositar 806.075 319.717 423.837
Impuesto sobre los Bienes Personales 1.069.770 1.229.335 -
Impuesto sobre los Ingresos Brutos 62.862 65.143 103.318
Impuesto de sellos 342.680 - 85.717
Total Otras cargas fiscales 2.281.387 1.614.195 612.872
Nota 20. Anticipos de clientes

Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Cobros anticipados en moneda nacional 196.607.228 48.178.188 164.828
Cobros anticipados en moneda extranjera 39 78.631.498 21.526.587 15.143.901
Provision anticipos de clientes en moneda extranjera 39 15.346.202 8.475.798 1.218.883
Menos:
Impuesto al Valor Agregado (22.436.094) (6.716.351) (1.159.553)
Total Anticipos de clientes 268.148.834 71.464.222 15.368.059
Nota 21. Otras cuentas por pagar
Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Deudas por compra de acciones en moneda extranjera 39 - - 18.145.137
Acreedores varios en moneda extranjera 39 1.253.597 - -
Total Otras cuentas por pagar 1.253.597 - 18.145.137
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Nota 22. Pasivos por Impuesto Diferido

Notas Dic31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
Impuesto Diferido 30 52.859.909 1.426.702 1.323.141
Total Pasivos por Impuesto Diferido 52.859.909 1.426.702 1.323.141
Nota 23. Capital social y prima de emision
Dic31,2013 Dic31,2012 Dic31,2011
Capital en acciones 70.349.485 70.349.485  70.349.485
Prima de emisién 378.208.774 378.208.774 378.208.774
Contribucién de capital 8.057.333 21.807.276 5.923.463
Total Capital social 456.615.592 470.365.535 454.481.722
El capital emitido esta compuesto por:
Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Acciones ordinarias integradas totalmente 70.349.485 70.349.485 70.349.485
Total acciones ordinarias integradas totalmente 70.349.485 70.349.485 70.349.485

Al 31 de diciembre de 2013 y de 2012, el capital social emitido, suscripto e integrado de la Sociedad asciende a $ 70.349.485. A
dichas fechas el capital social se encontraba inscripto en su totalidad en la Inspeccidn General de Justicia.

Al 31 de diciembre de 2011 el capital social emitido, suscripto e integrado de la Sociedad ascendia a $ 70.349.485. A dicha fecha el

capital social inscripto en la Inspeccién General de Justicia ascendia a $ 22.350.000.

Al 31 de diciembre de 2013, 2012 y 2011, la distribucion de la participacion en el capital de la Sociedad es la siguiente:

Dic 31,2013 Dic 31, 2012 Dic 31, 2011

Accionistas Acciones Participacion ~ Acciones Participacion  Acciones Participacion
Federico Nicolds Weil 13.549.889 19% 13.549.889 19% 13.549.889 19%
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes 19.121.667 27% 19.121.667 27% 19.121.667 27%
Tenedores de certificados americanos de depdsito

representativos de acciones ordinarias (ADRs) 13.808.000 20% 14.550.435 21% 17.548.905 25%
Tenedores de certificados brasilefios de depdsito

representativos de acciones ordinarias (BDRs) 2.960.510 4% 2.960.510 4% - -
Otros tenedores de acciones ordinarias 20.909.419 30% 20.166.984 29% 20.129.024 29%
Total Capital social 70.349.485 100% 70.349.485 100% 70.349.485 100%
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Nota 24. Reservas, ganancias acumuladas y dividendos

Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
Reservas
Reserva Legal 4.000 4.000 4.000
Transacciones entre accionistas - (13.749.943) (13.749.943)
Reserva especial - 46.257.485 46.257.485
Diferencia de conversion inversion neta en el extranjero (77.983) (505.907) -
Total reservas (73.983) 32.005.635 32.511.542

Dic 31,2013 Dic31,2012 Dic31,2011
Ganancias acumuladas
Saldos al inicio del ejercicio (184.051.037)  (41.569.607) (19.890.462)
Reserva especial 46.257.485 - -
Resultado del ejercicio (55.850.756) (142.481.430) (21.679.145)
Saldo al cierre (193.644.308) (184.051.037) (41.569.607)

Nota 25. Costo de los servicios prestados

Dic31,2013  Dic 31,2012

Sueldos y cargas sociales
Alquileres y expensas

Movilidad y viaticos

Gastos de computacion y servicios

7.651.415 6.783.963
607.752 1.108.352
252.008 580.680
594.629 819.139

Total Costo de los servicios prestados

9.105.804 9.292.134

Nota 26. Gastos de comercializacion

Dic31,2013 Dic 31,2012

Sueldos y cargas sociales
Alquileres y expensas

Honorarios profesionales
Impuestos, tasas y contribuciones
Depreciaciones de bienes de uso
Movilidad y viaticos

Gastos de computacion y servicios
Gastos de publicidad

Gastos de representacion
Comisiones

5.588.837 3.939.075
443921 242.452
1.161.787  2.001.245
1.192.603  1.548.732
1.663.317 797.205
184.074 127.024
434.336 179.187
6.380.533  2.928.856
= 2.310

= 3.806

Total Gastos de comercializacion

17.049.408 11.769.892
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Nota 27. Gastos de administracion

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012

Sueldos y cargas sociales 11.060.185 11.160.713
Otros gastos del personal 4.440.914 55.433
Alquileres y expensas 878.511 380.996
Honorarios profesionales 3.145.208 1.991.909
Honorarios al Directorio 479.941 151.430
Honorarios a la Sindicatura 136.808 97.200
Gastos de oferta publica 583.977 405.146
Impuestos, tasas y contribuciones 575.070 227.144
Movilidad y viaticos 364.280 199.609
Gastos de computacion y servicios 859.540 281.579
Gastos de oficina 634.520 737.613
Seguros 686.668 692.398
Depreciaciones de bienes de uso 435.899 457.434
Donaciones - 142.600
Gastos generales 86.038 166.344
Total Gastos de administracion 24.367.559 17.147.548
Nota 28. Resultado financieros

Dic 31,2013 Dic 31, 2012
Diferencias de cambio
Ingresos sobre diferencias cambiarias 21.653.944 14.346.156
Egresos sobre diferencias cambiarias (23.150.762) (25.658.555)

Total Diferencias de cambio (1.496.818) (11.312.399)
Ingresos financieros

Intereses 5.485.970 3.982.299
Resultado inversiones transitorias 13.445.076 7.652.606
Otros ingresos financieros 30.962.112 -
Total Ingresos financieros 49.893.158 11.634.905
Costos financieros

Intereses (5.777.593)  (3.506.576)
Total Intereses (5.777.593) (3.506.576)
Otros costos financieros

Gastos bancarios (503.695) (283.208)
Impuesto a los débitos y créditos bancarios (2.382.149)  (1.553.438)
Total Otros costos financieros (2.885.844) (1.836.646)
Total Costos financieros (8.663.437) (5.343.222)
Total Resultados financieros 39.732.903 (5.020.716)

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el costo financiero total ascendié a la suma de $ 28.928.355 y $ 29.165.131, respectivamente,

el cual incluye los “Egresos por diferencias cambiarias” y los “Intereses por Costos financieros”.
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Nota 29. Otros ingresos y egresos, netos

Notas Dic 31, 2013 Dic 31, 2012
Recupero de gastos 76.582 -
Condonacion de deuda 31 (12.760.119) (2.684.479)
Venta de bienes de uso 827 -
Diversos 1.842.504 -
Total Otros ingresos (10.840.206) (2.684.479)

Nota 30. Impuesto a las Ganancias e Impuesto Diferido

La composiciéon del “Impuesto a las Ganancias”, determinado de acuerdo con lo dispuesto en la NIIF 12., que se expone en el
estado de resultados al 31 de diciembre de 2013 y 2012 es la siguiente:

Dic31,2013 Dic31,2012

Impuesto a las Ganancias - 12.407.721
Impuesto Diferido originado por diferencias temporarias (1.485.724) (202.426)
Defecto en provision de impuesto a las ganancias (579.120) -
Total del Impuesto a las Ganancias (2.064.844) 12.205.295

El Impuesto Diferido al cierre de cada ejercicio ha sido determinado sobre la base de las diferencias temporarias entre las
mediciones contables y las impositivas. La composicion de los activos y pasivos por Impuesto Diferido al cierre de cada ejercicio es
la siguiente:

(Pasivos) Activos por Impuesto Diferido: Dic 31,2013 Dic31,2012 Dic 31, 2011
Valuacion Inversiones transitorias (2.020.006) (1.224.603) (1.251.326)
Valuaciéon moneda extranjera (24.042.193) - (71.815)
Valuacién inventarios (16.734.874) - -
Costos financieros (10.783.842) (335.605) -
Propiedad, planta y equipo 721.006 133.506 -
Saldos al cierre del ejercicio (1) (52.859.909) (1.426.702) (1.323.141)

(1) Contiene saldos originados por la fusién con Pico y Cabildo S.A. (Ver Nota 40)

A continuacion se detalla la conciliacién entre el Impuesto a las Ganancias imputado a resultados y el que resultaria de aplicar al
resultado contable antes de impuestos la tasa impositiva correspondiente:
Dic 31,2013 Dic 31, 2012

Impuesto a las Ganancias calculado a la tasa vigente

sobre el resultado contable antes de impuestos 18.825.069 54.140.354
Diferencias permanentes -

Intereses (919.766) (226.235)
Honorarios director (159.229) (44.251)
Resultado inversiones permanentes (14.990.594) (41.000.683)
Amortizacién marcas (494) (494)
Gastos varios no deducibles (4.235.367) (286.441)
Ajuste DDJJ 2012 (579.120) -
Prescripcidn Impuesto a la Ganancia Minima Presunta (8.885) -
Prescripcién quebrantos - (332.995)
Donaciones - (43.960)
Otros 3.542 -
Impuesto a las Ganancias (2.064.844) 12.205.295
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Nota 31. Partes relacionadas

a) Los saldos con Sociedades art. N° 33 - Ley N° 19.550 y otras partes relacionadas, clasificados por la naturaleza de la operacién,

son los siguientes:

Corrientes Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic31,2011
CREDITOS POR VENTAS
En moneda nacional
Canfot S.A. 145.200 290.400 -
Marina Rio Lujan S.A. - 38.858 -
Malteria del Puerto S.A. - 799.181 -
AGLS.A. 739.106 - -
FDB S.A. 88.040 - -
972.346 1.128.439 -
En moneda extranjera
Marina Rio Lujan S.A. - - 157.361
Malteria del Puerto S.A. - 2.314.661 658.177
39 - 2.314.661 815.538
OTROS CREDITOS
En moneda nacional
Accionista persona fisica 1.724.852  1.432.639 747.227
Otros accionistas 2.731.561 2.199.395 909.086
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes 2.072.182  1.635.140 667.882
Malteria del Puerto S.A. 31.1 427.918 19.788.888 150.350
Canfot S.A. 735.645 - 1.612.741
Pico y Cabildo S.A. - 16.140 16.140
Directores - 71.700 -
7.692.158 25.143.902 4.103.426
En moneda extranjera
Marina Rio Lujan S.A. 31.2 = 1.768.385 5.576.973
Alto Palermo S.A. - - 2.480.737
Malteria del Puerto S.A. 2.418.936 - 27.001.330
TGLT Uruguay S.A. - 41.523 21.746
FDB S.A. - - 794.324
39 2418936  1.809.908 35.875.110
Total Créditos con partes relacionadas — Corrientes 11.083.440 30.396.910 40.794.074
No Corrientes
CREDITOS POR VENTAS
En moneda nacional
AGLS.A 739.106 1.315.000 -
739.106  1.315.000 -
OTROS CREDITOS
En moneda extranjera
Malteria del Puerto S.A. - 1.820.640 1.591.474
TGLT Uruguay S.A. - 5.017.869 -
FDBS.A 31.3 23.956.726 - -
39 23.956.726 6.838.509 1.591.474
Total Créditos con partes relacionadas - No Corrientes 24.695.832  8.153.509 1.591.474
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Nota 31. Partes relacionadas (continuacion)

a) 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):

DEUDAS COMERCIALES Notas Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31,2011
En moneda nacional
Canfot S.A. 79.929 79.929 79.929
Malteria del Puerto S.A. 13.189 13.189 13.189
93.118 93.118 93.118
En moneda extranjera
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. 35.418.354 26.711.764  42.224.900
Malteria del Puerto S.A 1.613.361 - -
39 37.031.715 26.711.764  42.224.900
PRESTAMOS
En moneda nacional
Pico y Cabildo S.A. 31.6 - - -
Canfot S.A. 314 - - -
En moneda extranjera
Pico y Cabildo S.A. 31.6 - 13.842.353 6.673.816
Canfot S.A. 31.5 149.036 - -
39 149.036 13.842.353 6.673.816
ANTICIPO DE CLIENTES
En moneda extranjera
Alto Palermo S.A. 118.681.746  69.007.438  35.048.466
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. 60.287.590 45.467.624  11.965.151
Accionista persona fisica 8.220 9.836 8.608
39 178.977.556 114.484.898 47.022.225
OTRAS CUENTRAS POR PAGAR
En moneda nacional
Canfot S.A. 693.397 - -
Sitia S.A. 75.000 - -
768.397 - -
En moneda extranjera
Malteria del Puerto S.A. - - 6.257.790
Canfot S.A. - 160.746 140.676
- 160.746 6.398.466
Total Saldos con partes relacionadas — Corrientes 217.019.822 155.292.879 102.412.525
OTRAS CUENTRAS POR PAGAR
No corriente
En moneda nacional
TGLT Uruguay S.A. (1) 4.626.094 - 26.141
Malteria del Puerto S.A. - - -
4.626.094 - 26.141
Total Saldos con partes relacionadas — No Corrientes 4.626.094 - 26.141
(1) Corresponde a la participacién permanente de TGLT S.A. en dichas compaifiias.
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Nota 31. Partes relacionadas (continuacion)

Préstamos otorgados

1. El 2 dejulio de 2012, Malteria del Puerto S.A. y la Sociedad celebraron una linea de crédito, bajo la forma de cuenta corriente
mercantil en pesos argentinos por un monto maximo de $ 10.000.000, la cual con fecha 27 de agosto de 2012 se extendié a
$ 25.000.000, cuyo vencimiento operara el 2 de julio de 2013. La mencionada cuenta corriente devenga un interés a una tasa
equivalente a la Tasa BADLAR publicada por el Banco Central para depdsitos a plazo fijos en pesos por un monto mayor a
$ 1.000.000 por periodos de 30 y 35 dias, mas doscientos puntos bdsicos nominal anual. Dichos intereses seran facturados
trimestralmente. A la fecha de presentacion de los estados financieros, la Sociedad habia desembolsado $ 23.238.888. Con
fecha 28 de junio de 2013 las partes acordaron prorrogar el vencimiento de la misma hasta el 2 de julio de 2014. Con fecha 16
de diciembre de 2013 las partes celebraron un acuerdo de capitalizacién como aporte irrevocable del préstamo por la suma
de $ 28.009.174 (capital mas intereses).

2. Con fecha 4 de octubre de 2011, Marina Rio Lujan S.A. solicitdé una linea de crédito a la Sociedad, por un monto de
USS$ 500.000 para financiar trabajos y otros gastos relacionados con el desarrollo y construccién del proyecto. El desembolso
de la totalidad del dinero solicitado se produjo durante los meses de octubre y noviembre de 2011.

El capital desembolsado devenga un interés compensatorio a una tasa del 8% nominal anual computado sobre el capital
desembolsado. En el mes de diciembre de 2012 se canceld la suma de USS$ 150.000 en concepto de capital y en el mes de
abril 2013 se canceld la suma de USS 326.271 (capital e intereses), y se aprobd una prérroga del plazo original (15 de
diciembre de 2012) fijando el nuevo plazo para el 31 de diciembre de 2013. El 10 de diciembre de 2013 se realizé la
cancelacién total del préstamo.

3. Con fecha 1 de septiembre de 2013, FDB S.A. solicité una linea de crédito a la Sociedad, por un monto de hasta
USS$ 20.000.000 el cual podra ser precancelable en cualquier momento durante la vigencia del préstamo cuya fecha es el 31
de diciembre del 2018.

Cada desembolso deberd ser requerido por FDB mediante la presentacion de solicitud de desembolso. El capital
desembolsado devenga un interés compensatorio a una tasa variable calculada en base a la tasa mensual de Délares
Estadounidenses media que establezca el Banco Central de Uruguay. Con respecto a la precancelacion de capital,
intereses compensatorios y/o punitorios, ademds de ser decidida por FDB, se podrd tomar como precancelacién a los
depdsitos que los clientes de FDB realicen mediante instrucciones de ésta en las cuentas bancarias que TGLT le indique.

El monto pendiente de cancelacidn al 31 de diciembre de 2013 asciende a $ 23.956.726 (capital e intereses).

Préstamos tomados

4, Con fecha 18 de febrero, la Sociedad solicité a Canfot S.A. y esta Ultima otorgd, una linea de crédito bajo la forma de
cuenta corriente mercantil, por un monto de $ 4.600.000, estableciendo su devolucidn el dia 19 de agosto del presente afio.
La linea de crédito devenga un interés a una tasa equivalente a la Tasa BADLAR publicada por el Banco Central para depdsitos
a plazo fijos en pesos por un monto mayor a $1.000.000 por periodos de 30 y 35 dias, mas doscientos puntos bésicos nominal
anual. Dichos intereses serdn facturados trimestralmente.

Asimismo, la Sociedad mantenia un crédito con Canfot S.A., correspondiente al Aporte irrevocable no capitalizado con fecha
de vencimiento 29 de mayo de 2013 por un importe de $4.600.000 mas intereses pactados con las mismas condiciones del
préstamo adquirido. Por tal motivo se propuso a través de una Carta Oferta de fecha 6 de septiembre de 2013 que se
extingan los saldos mutuamente por compensacion, integramente en cuanto a las sumas de capital y los intereses
devengados hasta el dia de la fecha, hasta la suma del menor.

5. Con fecha 22 de julio de 2013 la Sociedad solicité a Canfot S.A. y esta Ultima otorgd, una linea de crédito por un monto
méximo de USS$ 1.340.153 el cual ha sido desembolsado en su totalidad al 30 de agosto del 2013. La suma recibida
devengara un interés compensatorio, que sera calculado con una tasa variable calculada en base a la tasa mensual de
Délares Estadounidenses media que establezca el Banco Central de Uruguay. Al 31 de diciembre de 2013 se ha
cancelado la totalidad de capital desembolsado quedando un saldo a pagar correspondiente a los intereses
devengados a dicha fecha por $ 149.036.
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Nota 31. Partes relacionadas (continuacion)

Préstamos tomados (continuacion)

6. Con fecha 20 de mayo de 2011 la Sociedad solicitd, y Pico y Cabildo S.A. otorgd, una linea de crédito por un monto maximo de
USS$ 2.000.000. El capital desembolsado por Pico y Cabildo S.A. ascendié a USS$ 1.854.667 y devenga un interés compensatorio
a una tasa de 5% nominal anual computado sobre el monto del capital desembolsado. Con fecha 21 de mayo de 2012 la
Sociedad solicito, y Pico y Cabildo S.A. otorgd, una proérroga del plazo de vencimiento hasta el dia 20 de mayo de 2013 para el
pago de la totalidad de las sumas adeudadas. A la fecha de vencimiento, se firmd un nuevo acuerdo entre ambas compaiiias
en el cual se acordd que los ddlares adeudados a dicha fecha se pacificarian y formarian parte de un nuevo préstamo en
pesos (Ver linea de crédito por un monto maximo de $ 15.000.000).

Con fecha 12 y 31 de enero de 2012, la Sociedad solicité dos nuevas lineas de créditos por los montos de USS$ 1.534.667 y USS
120.000, respectivamente, con las mismas especificaciones detalladas en el parrafo anterior. La fecha de vencimiento de los
mismos ha operado el dia 30 de enero de 2013. En dicha oportunidad se solicitdé una prérroga del vencimiento hasta el 14 de
febrero y 30 de enero de 2014, respectivamente, para el pago de la totalidad de las sumas adeudadas, tanto en concepto de
capital como de interés compensatorio, manteniendo las especificaciones propias de las lineas de crédito.

Con fecha 16 de mayo de 2013, la Sociedad solicité una nueva linea de crédito por un monto maximo de $ 15.000.000. El
primer desembolso se realizé el mismo 16 de mayo de 2013 por un importe de $ 3.000.000 y con fecha 20 de mayo del 2013
se realizd un segundo desembolso por $ 5.798.037 correspondientes a la cancelacion de la primer linea de créditos en
dodlares. Para ambos desembolsos se establecié como fecha de devolucidon el 16 de mayo de 2014. El capital desembolsado
por la Sociedad devengara un interés compensatorio a una tasa equivalente a la Tasa BADLAR mas 200 puntos bdsicos
nominales anuales que seran facturados trimestralmente.

Los saldos mencionados en el apartado 5 y 6 de la presente nota, han sido compensados, como consecuencia de la Fusion
mencionada en Nota 40 a los presentes estados contables individuales.

b) Las operaciones mas significativas con Sociedades art. N° 33 - Ley N° 19.550 y otras partes relacionadas, son las siguientes:

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012

ANTICIPOS DE CLIENTES

Alto Palermo S.A. - 69.007.438
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. - 45.467.624
- 114.475.062

PRESTAMOS RECIBIDOS

Canfot S.A. 11.853.381 7.000.000
Pico y Cabildo S.A. 3.000.000 7.167.108
14.853.381 14.167.108

PAGOS EFECTUADOS POR CUENTA Y ORDEN DE TERCEROS

Accionista persona fisica 292.213 1.627.675
TGLT Uruguay S.A. - 1.074.935
Canfot S.A. 735.646 -
Malteria del Puerto S.A. 31.968 -
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes 79.752 561.738
Directores - 71.000
Otros accionistas 72.867 753.851

1.212.446 4.089.199

PAGOS EFECTUADOS

Canfot S.A. 11.242.764 7.356.000
Malteria del Puerto S.A. 427.918 6.662.197
Pico y Cabildo S.A. 506.844 2.705.688

12.177.526 16.723.885

148
Firmado a los efectos de su identificacion
con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014
Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadores Publicos

Por Comisién Fiscalizadora C.P.C.E.CAB.A.T21-F268
Ignacio Fabidn Gajst Gabriel Righini (Socio) Federico Nicolas Weil
Sindico Contador Publico (U.B.A.) Presidente

C.P.C.E.CAB.A.T2245-F2 74



TGLT S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INDIVIDUALES

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 PRESENTADOS EN FORMA COMPARATIVA

(cifras en pesos expresadas en pesos argentinos)

Nota 31. Partes relacionadas (continuacion)

b) Las operaciones mas significativas con Sociedades art. N° 33 - Ley N° 19.550 y otras partes relacionadas, son las siguientes

(continuacion):
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Dic 31, 2013 Dic 31, 2012
COBROS EFECTUADOS
Marina Rio Lujan S.A. 3.308.336 -
FDB S.A. 18.136.260 -
21.444.596 -
COBROS EFECTUADOS POR CUENTA Y ORDEN DE TERCEROS
Pico y Cabildo S.A. 187.091 -
187.091 -
COBROS DE SERVICIOS PRESTADOS Y MUTUOS CELEBRADOS
Malteria del Puerto S.A. - 6.891.025
Canfot S.A. 1.887.600 1.612.741
Marina Rio Lujan S.A. 1.057.456 4.973.415
Alto Palermo S.A. - 2.529.350
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. - 19.824.592
2.945.056 35.831.123
PRESTAMOS OTORGADOS
Malteria del Puerto S.A. 3.450.000 24.250.000
Marina Rio Lujan S.A - 216.702
TGLT Uruguay S.A - 3.935.292
FDB. S.A. 34.244.610 -
37.694.610 28.401.994
CANCELACION POR CUENTA Y ORDEN DE TERCEROS
FDB. S.A. 5.059.392 -
5.059.392 -
PASIVO POR COMPRA DE INMUEBLES
Malteria del Puerto S.A. 1.613.361 -
1.613.361 -
COMPRA DE ACCIONES
Canfot S.A. 1.487.000 -
1.487.000 -
SALDOS INCORPORADOS POR LA FUSION
Pico y Cabildo S.A. 17.732.082 -
17.732.082 -
ACCIONES NO INTEGRADAS
Sitia S.A. 75.000 -
75.000 -
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Nota 31. Partes relacionadas (continuacion)

b) Las operaciones mas significativas con Sociedades art. N° 33 - Ley N° 19.550 y otras partes relacionadas, son las siguientes

(continuacion):

Dic 31, 2013 Dic 31, 2012

COMPENSACION DE DEUDA
Canfot S.A. 4.845.782 -
4.845.782 -
APORTES IRREVOCABLES
Malteria del Puerto S.A. 33.352.046 -
Canfot S.A. - 4.600.000
33.352.046 4.600.000
CONDONACION CREDITOS
Malteria del Puerto S.A 12.760.119 2.684.479
12.760.119 2.684.479
RECUPERO APORTE IRREVOCABLE NO CAPITALIZADO
Canfot S.A. 4.600.000 -
4.600.000 -
Ganancia / (Pérdida)
SERVICIOS PRESTADOS Dic 31, 2013 Dic 31, 2012
Malteria del Puerto S.A. 1.165.245 6.666.908
Canfot S.A. 1.574.336 290.400
AGLS.A. 163.212 -
FDB. S.A. 132.736 -
Marina Rio Lujan S.A. 841.817 227.796
3.877.346 7.185.104
RESULTADOS FINANCIEROS, NETOS
Malteria del Puerto S.A. 6.468.700 8.069.136
Marina Rio Lujan S.A. 1.529.121 544.021
Pico y Cabildo S.A. (1.083.176) (2.707.118)
Alto Palermo S.A. (22.492.665) (6.248.425)
IRSA Inversiones y Representaciones S.A. (23.526.557) (8.195.664)
Canfot S.A. (3.501.121) (371.231)
FDB S.A. 7.803.680 (34.378)
TLGT Uruguay S.A. - (49.810)
Accionista persona fisica 1.616 -
(34.800.402) (8.993.469)
HONORARIOS
Directores (71.700) -
(71.700) -
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Nota 32. Apertura por vencimiento créditos y deudas

a) Clasificacion por vencimiento de los saldos de créditos, activos por impuestos y deudas:

Dic 31,2013 Dic31,2012 Dic 31,2011

Créditos
A vencer
Hasta 3 meses 1.552.686  15.398.272  43.889.619
De 3 a 6 meses 2.705.671 19.917.721 32.674.511
De 6 a 9 meses 115.519 181.215 81.422
De 9.a 12 meses 848.605 66.981 71.728
Mas de 12 meses 94.600.126  36.058.485  14.157.358
Sin plazo establecido 33.710.635 33.674.711 2.324.195
Vencidos
Hasta 3 meses - 1.453.346 291.242
De 3 a 6 meses - 502.264 100.536
De 6 a9 meses - 9.546 12.906
De 9 a 12 meses - - 20.860
Mas de 12 meses - 471.153 -
Total de Créditos 133.533.242 107.733.694 93.624.377
Deudas
A vencer
Hasta 3 meses 62.568.244  25.028.821 36.973.202
De 3 a 6 meses 49.297.797 8.539.317 14.106.218
De 6 a 9 meses 113.754.885 3.443.443 -
De 9 a 12 meses - 17.525.817 -
Mas de 12 meses 597.839.131 257.803.018 106.039.087
Sin plazo establecido 37.411.115 93.118 93.118
Vencidos
Hasta 3 meses - - 140.675
De 3 a 6 meses - 160.746 -
Total de Deudas 860.871.172 312.594.280 157.352.300

b) Los saldos de créditos, activos por impuestos y deudas que devengan intereses y los que no lo hacen se detallan a continuacién:

Créditos / Activos por impuestos Dic 31,2013 Dic31,2012 Dic31,2011
Devengan intereses 23.485.673 21.552.299 35.059.040
No devengan intereses 110.047.569 86.181.395 58.565.337
133.533.242 107.733.694  93.624.377
Tasa promedio nominal anual: 5% 9% 8%
Deudas
Devengan intereses 174.355.967 82.855.103 18.571.153
No devengan intereses 686.515.205 229.739.177 138.781.147
860.871.172 312.594.280 157.352.300
Tasa promedio nominal anual: 14% 16% 18%
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Nota 33. Reforma al Estatuto Social

Con fecha 4 de noviembre de 2010, el Directorio de la Sociedad, en uso de las facultades delegadas por la Asamblea de Accionistas
del 30 de octubre de 2009, resolvid:

a)  Fijar el precio de suscripcién en $ 9,034 por accién ordinaria en funcién de la curva de demanda construida de acuerdo a
las érdenes de suscripcidn recibidas durante el periodo de suscripcidn de las acciones, que tuvo lugar entre los dias 21 de
octubre de 2010y el 28 de octubre de 2010. En consecuencia, se fijé el monto del aumento del capital social en la suma de
$ 47.999.485 mediante la emision de 47.999.485 acciones ordinarias escriturales de valor nominal $ 1 cada una y con
derecho a 1 voto por accién, destinandose la diferencia entre el precio de suscripcién y el valor nominal de cada accién,
netos de gastos, a la constitucion de una reserva especial de prima de emisidén. Asimismo, el Directorio resolvié no efectuar
un nuevo llamado a suscripcidn publica dentro de los préximos seis meses.

b) Implementar la eliminacidn de la divisién de clases de acciones, convirtiendo las acciones existentes en acciones ordinarias
escriturales de una Unica clase.

c) Implementar el nuevo registro de accionistas a ser llevado por Caja de Valores S.A. a partir del dia 5 de noviembre de 2010.

d)  Fijar el capital social de la sociedad en la suma de $ 70.349.485 y dejar constancia que 31.984.275 acciones ordinarias
escriturales se suscriben en el tramo argentino de la oferta de acciones y 16.015.210 ordinarias escriturales en forma de
Global Depositary Shares se suscriben en el tramo internacional de la oferta de acciones.

Dichas modificaciones han sido inscriptas en la IGJ con fecha 10 de diciembre de 2010.

Con fecha 20 de diciembre de 2011, la Asamblea Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad decidié por unanimidad modificar los
articulos noveno (facultades del Directorio) y cuarto (objeto) del Estatuto Social para posibilitar el otorgamiento de garantias a
favor de terceros sin necesidad de requerir autorizacion previa de la Asamblea de Accionistas y para subsanar ciertas
ambigiiedades en cuanto al objeto social y ampliar el mismo para incluir la actividad de constructora, respectivamente. Con fecha
26 de abril de 2012 la referida modificacidn fue inscripta en la IGJ.

El 17 de abril de 2012, la Asamblea Extraordinaria de Accionistas aprobd por unanimidad de votos de los presentes modificar los
articulos cuarto (objeto) y noveno (facultades del directorio) del Estatuto Social a fin de limitar el otorgamiento de garantias a
favor de sociedades controladas o vinculadas a la Sociedad, en lugar de a favor de terceros en general. Dicha modificaciéon fue
inscripta en la IGJ con fecha 28 de noviembre de 2012.

Nota 34. Contratos de gerenciamiento y desarrollo y gestion

34.1. Canfot S.A.:

Con fecha 27 de octubre de 2009, Canfot S.A. y la Sociedad celebraron un “Contrato de Gerenciamiento” en virtud del cual la
primera encarga a la Sociedad la direccion, administracion, contabilidad y demas aspectos relacionados con la operacién y
explotacion del proyecto Forum Alcorta. Por dichos servicios, las partes acordaron el pago de 48 cuotas mensuales de USS 67.000
mas el Impuesto al Valor Agregado a favor de la Sociedad, que no podrdn 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 deberd abonar a la otra la diferencia. Asimismo, se establece otra forma de
reconocimiento variable a favor de la Sociedad, independiente de la prevista precedentemente, vinculada a las ganancias liquidas y
realizadas de Canfot S.A. Adicionalmente, en esa misma fecha se suscribid un contrato de “Prestacion de servicios de
comercializacion” por medio del cual la Sociedad se ocupa de la promocion y comercializacidn del proyecto Forum Alcorta. Por
dichos servicios, Canfot S.A. abonaba a la Sociedad el 2% del valor total de las ventas brutas de las unidades del Proyecto en
cuestion.

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-
construccion del proyecto, lo que ocurra mas tarde.
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Nota 34. Contratos de gerenciamiento y desarrollo y gestion (continuacidn)

34.2. Marina Rio Lujan S.A. y Metro 21 S.A.:

Con fecha 27 de diciembre de 2007, la Sociedad, Marina Rio Lujan S.A. y Metro 21 S.A. celebraron un “Contrato de Desarrollo y
Gestion”, en virtud del cual se encomienda a la Sociedad y Metro 21 S.A. el gerenciamiento del proyecto urbanistico Venice. Dicho
servicio incluye la supervisién de comercializacion, direccién, administracion, contabilidad, y en general, de todos los aspectos
relacionados con el gerenciamiento. Por los servicios de desarrollo, Marina Rio Lujén S.A. abonara a los desarrolladores $ 150.000
mensuales mas el Impuesto al Valor Agregado, de los cuales $ 90.000 corresponden a la Sociedad.

Por los servicios de comercializacion de productos (excepto los denominados Macrolotes), Marina Rio Lujan S.A. abonara a los
desarrolladores el 2% mas el Impuesto al Valor Agregado del precio de venta de los productos vendidos. Adicionalmente, los
desarrolladores se reservan la facultad de cobrar a los compradores una comisién de hasta el 2% del precio de venta de los
productos mas el Impuesto al Valor Agregado. Los pagos por servicios de comercializacién se realizaran hasta tanto se haya
concluido la comercializacion de todos los productos.

Como consecuencia de la celebracidn de distintas adendas al “Contrato de Desarrollo y Gestion” mencionado, suscriptas por la
Sociedad, Marina Rio Lujan S.A. y Metro 21 S.A., se suspendid el devengamiento 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 nuevas adendas al
contrato, las partes acordaron nuevamente suspender el devengamiento.

A la fecha de emisidn de los presentes estados financieros, los Directorios de ambas sociedades se encontraban en etapa de
evaluacidn de las condiciones de las distintas alternativas posibles.

34.3. Malteria del Puerto S.A.:

Con fecha 18 de septiembre de 2008, la Sociedad y Malteria del Puerto S.A. 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 del
Puerto S.A. encarga a la Sociedad la gestion administrativa, financiera y comercial del proyecto Forum Puerto Norte.

Por los servicios de desarrollo, Malteria del Puerto S.A. aboné a la Sociedad la suma de USS$ 200.000 hasta el 30 de septiembre de
2008, la suma de USS 80.000 mensuales durante los meses de octubre a diciembre de 2008 inclusive, la suma de USS 40.000
mensuales a partir de enero de 2009 y hasta junio de 2011, ambos inclusive, y deberd abonar la suma de
USS 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
promocién y comercializacién, Malteria del Puerto S.A. abona a la Sociedad el 2% del valor total de las ventas brutas de las
unidades del proyecto urbanistico Forum Puerto Norte.

Encontrandose el proyecto Forum Puerto Norte en desarrollado por Malteria del Puerto S.A. etapa de finalizacién, ésta y TGLT S.A.
han decidido de comun acuerdo dejar sin efecto el Contrato de Desarrollo y Gestién de fecha 18 de septiembre de 2008 y su
enmienda de fecha 27 de octubre de 2009.

Nota 35. Reclamos

Ver Nota 34 de los Estados Financieros Consolidados.
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Nota 36. Plan de opciones

La asamblea de Accionistas de la Compaiiia de fecha 30 de octubre de 2009 resolvié establecer un plan de opciones de compra
sobre acciones a emitir por la Sociedad a favor de ciertos ejecutivos y asesores externos actuales y futuros de la compafiia (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 Sociedad
aumentara con respecto al precio de suscripcidon de las acciones emitidas en ocasidon del aumento de capital resuelto el 4 de
noviembre de 2010 (el “Precio de Suscripcion”). De esa manera, el ejercicio de las Opciones de Compra implicaria una ganancia
para los Ejecutivos si ocurre una efectiva apreciacién de las acciones de la Sociedad 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 Sociedad y sus accionistas.

El precio de Ejercicio de las Opciones de Compra serd igual al precio de suscripcion. Al respecto, se aclara que el valor de las
Opciones de Compra no depende directamente de la existencia de ganancias en un ejercicio determinado ni de la distribucién de
dividendos por la Sociedad, sino de la evolucién positiva del precio de las acciones de la Sociedad en los mercados bursatiles (los
que por su propia naturaleza contemplan la posible emisién de acciones en ejercicio de las Opciones de Compra).

Las Opciones de Compra darian derecho en conjunto a suscribir hasta un nimero de acciones equivalentes al siete por ciento (7%)
del capital social resultante de la Oferta, 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 periodo total durante el cual las
Opciones de Compra se tornaran ejercibles por sus titulares se extendera por cinco (5) afios contados a partir de la fecha de su
otorgamiento, por un maximo de hasta un quinto por afo, salvo las excepciones que pueda establecer el Directorio de
conformidad con la practica del mercado para acelerar la ejecutabilidad de las Opciones de Compra.

Con fecha 20 de diciembre de 2011, la asamblea de Accionistas aprobd por mayoria de votos presentes, prorrogar por el término
de dos afios, el plazo para emitir las acciones necesarias para atender el plan de incentivos para ejecutivos y empleados de la
Sociedad aprobado por la asamblea de Accionistas de fecha 30 de octubre de 2009. En la préxima Asamblea General Extraordinaria
se renovara dicho plazo ya vencido al 31 de diciembre de 2013.

Nota 37. Limite de participacion en otras sociedades

De acuerdo a lo previsto por el Art. 31 de la Ley N° 19.550 (de Sociedades Comerciales), ninguna sociedad, excepto aquellas cuyo
objeto sea exclusivamente financiero o de inversién, puede tomar o mantener participacion en otra u otras sociedades por un
monto superior a sus reservas libres y a la mitad de su capital y de las reservas legales.

Las participaciones, sea en partes de interés, cuotas o acciones, que excedan de dicho monto deberan ser enajenadas dentro de los
seis meses siguientes a la fecha de aprobacidon de los estados financieros individuales del que resulte que el limite ha sido
superado.

De acuerdo a lo previsto en el Capitulo XXII1.11.11 “Articulo 31 de la Ley 19.550” del texto ordenado de la C.N.V., a los efectos del
célculo del limite establecido por el Art. 31 de la Ley N° 19.550 sélo se computaran, y a su valor registrado, las participaciones en
sociedades cuyo objeto social no sea complementario o integrador del objeto social de la sociedad inversora.

Al 31 de diciembre de 2013 las participaciones en sociedades no superan dicho limite. Al 31 de diciembre de 2012, las
participaciones en sociedades, si superaban dicho limite pero al tener objetos sociales complementarios y/o integradores del
objeto social de la Sociedad, resulta inaplicable el limite de participacidn en otras sociedades establecido por el del Art. 31 de la Ley
N° 19.550, en funcidén a lo mencionado en el parrafo precedente.

Nota 38. Bienes de disponibilidad restringida

Los bienes de disponibilidad restringida de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 se encuentran detallados en la Nota 33 a los
estados financieros consolidados.
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Nota 39. Activos y pasivos en moneda extranjera

Dic 31, 2013 Dic 31,2012 Dic 31, 2011
Clase y monto Monto Monto Monto
de la moneda Cambio contabilizado contabilizado contabilizado
Rubro extranjera vigente en pesos en pesos en pesos
ACTIVO
Activo corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo:
Caja uss - - - 3.624
Reales - - - 222
- - 3.846
Bancos uss 1.670.898 10.829.091 4.722.896 230.934
Plazos fijos uss 192.240 1.253.597 - -
Fondos comunes de inversién uss 1.626.662 10.542.398 23.080.354 56.704.973
Pagarés sin garantia (Commercial
papers) uss 1.486.328 9.632.891 7.101.148 7.992.442
Créditos por ventas:
Deudores por servicios prestados uss - - 362.353 316.743
Otros créditos:
Seguros a devengar uss 82.134 532.313 450.834 384.003
Anticipos a proveedores de obra uss 3.659 23.712 - -
Anticipos a proveedores por
compra de inventarios uss - - 25.022.706  22.078.255
Gastos a rendir - - - 2.558
Depdsito en garantia uss 45.000 291.645 - -
Diversos uss - - - 42.640
Créditos con partes relacionadas
Créditos por ventas uss - - 2.314.661 815.538
Otros créditos uss 373.235 2.418.936 1.809.908 35.875.110
Total del activo corriente 35.524.583 64.864.860 124.447.042
Activo no corriente
Otros créditos:
Depésitos en garantia uss - - 219.510 191.880
Seguros a devengar uss 12.162 78.822 63.015 114.715
Créditos con partes relacionadas
Otros créditos uss 3.696.455 23.956.726 6.838.509 1.591.474
Total del activo no corriente 24.035.548 7.121.034 1.898.069
Total del activo 59.560.131 71.985.894 126.345.111
USS: ddlares estadounidenses
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Nota 39. Activos y pasivos en moneda extranjera (continuacion)

Dic 31,2013 Dic 31,2012 Dic 31, 2011
Clase y monto Monto Monto Monto
de la moneda Cambio contabilizado  contabilizado contabilizado
Rubro extranjera vigente en pesos en pesos en pesos
PASIVO
Pasivo corriente
Deudas comerciales:

Proveedores uss 20.281 132.253 1.087.641 -

Provision para gastos uss - - - 606.392

Provision para obras uss - - - 928.050

Seguros a pagar uss 26.599 173.453 360.741 382.748

Pasivo por compra de inmueble USS  15.494.791 101.041.529 - -
Préstamos:

Préstamos recibidos uss - - - 4.385.955

Obligaciones Negociables uss 6.545.917 42.685.928 11.062.442 -
Anticipos de clientes:

Cobros anticipados uss 12.058.196 78.631.498 21.526.587 15.143.901

Previsién anticipo de clientes - 15.346.202 8.475.798 1.218.883
Otras cuentas por pagar:

Deuda por compra de acciones uss - - - 18.145.137

Acreedores varios uss 192.240 1.253.597 - -
Saldos con partes relacionadas:

Deudas comerciales uss 5.678.840 37.031.715 26.711.763  42.224.900

Préstamos uss 22.855 149.036 13.842.353 6.673.816

Anticipos de clientes USS  27.446.336 178.977.556 114.484.898  47.022.225

Otras cuentas por pagar uss - - 160.746 6.398.466
Total del pasivo corriente 455.422.767 197.712.969 143.130.473
Pasivo no corriente
Préstamos:

Obligaciones Negociables uss 7.281.454 47.482.363 30.971.721 -
Total del pasivo no corriente 47.482.363 30.971.721 -
Total del pasivo 502.905.130 228.684.690 143.130.473
USS : Délares estadounidenses
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Nota 40. Fusidn de TGLT S.A. con Pico y Cabildo S.A.

Con fecha 8 de marzo de 2013, TGLT S.A. y Pico y Cabildo S.A. celebraron un Compromiso Previo de Fusidn, a los fines de
implementar una fusion por absorcidn, revistiendo la Sociedad el caracter de sociedad incorporante y continuadora, y Pico y
Cabildo S.A. el caracter de sociedad incorporada, sujeto a las estipulaciones alli establecidas y a las prescripciones de los articulos
N° 82 a 87 de la LSC y sus modificatorias, de las Normas de la CNV, del Reglamento de la BCBA para la Autorizacidn, Suspension,
Retiro y Cancelacion de la Cotizacidn de Titulos Valores y demas disposiciones de la BCBA, de las normas de la IGJ y demas normas
legales y reglamentarias aplicables, ad referéndum de la aprobacién por las respectivas Asambleas Generales Extraordinarias de
Accionistas, y por las autoridades y organismos de contralor pertinentes en cada caso.

Los motivos de la reorganizacidn societaria se centran en las ventajas de simplificar la estructura del grupo societario, siendo que
Pico y Cabildo S.A. es una subsidiaria totalmente controlada por la Sociedad y respecto de la cual posee la totalidad del capital
social y de los votos. Mediante la fusion se aprovechan los beneficios que otorga una direccion centralizada, eliminando la doble
estructura societaria que conlleva una duplicacion de costos.

La reorganizacion se realizo en base a los Estados Financieros Consolidados e Individuales de la Sociedad correspondientes al
ejercicio social finalizado el dia 31 de diciembre de 2012 (presentados en forma comparativa con 2011 y 2010) y a los Estados
Contables Especiales de Pico y Cabildo S.A. correspondientes al periodo de doce meses comprendido entre los dias 1° de enero de
2012 y 31 de diciembre de 2012. Las Asambleas General de Accionistas, con fecha 16 de octubre de 2013, aprobaron la fusion por
absorcion de la Sociedad y Pico y Cabildo S.A. y la siguiente documentacién relativa a la misma: (i) el Compromiso Previo de Fusion
suscripto entre TGLT y Pico y Cabildo S.A. el 8 de marzo de 2013 y su Addenda de fecha 22 de julio de 2013; vy (ii) los Estados
Contables de TGLT al 31 de diciembre de 2012 utilizados a los efectos de la Fusién, el Estado de Situacion Patrimonial Consolidado
de Fusion al dia 31 de diciembre de 2012 y los informes que sobre los referidos instrumentos contables elaboraron la Comisién
Fiscalizadora y el auditor externo de TGLT.

La fecha efectiva de reorganizacion, se establecié para el 12 de septiembre de 2013, fecha en la cual se incorporé al patrimonio de
la Sociedad, todos los activos y pasivos y el patrimonio neto, incluidos bienes registrables, derechos y obligaciones pertenecientes
a Pico y Cabildo S.A.. EIl Compromiso de Fusién ha sido presentado en la CNV, quien dio su visto bueno, y fue publicado en el
boletin de la BCBA con fecha 8 de agosto de 2013. El Acuerdo Definitivo de Fusion se inscribid en la IG) con fecha 14 de febrero de
2014.

Con fecha 25 de febrero de 2014 se efectud la comunicacién de la reorganizacidn ante la AFIP, segin la RG 2518/08 articulo N° 1
inciso a).

Nota 41. Resolucion General N° 622 de la CNV

De acuerdo a lo estipulado en el articulo 1° del Titulo IV, Capitulo 11l de la Resolucidon General N° 622 de la CNV, a continuacién se
detallan las Notas a los Estados Financieros Individuales que exponen la informacién solicitada por la Resolucidon en formato de
Anexos.

Anexo A — Bienes de uso Nota 9

Anexo B — Activos Intangibles Nota 10

Anexo C — Inversiones en acciones Nota 12

Anexo D — Otras inversiones No corresponde
Anexo E — Previsiones No corresponde
Anexo F — Costo de los servicios prestados Nota 25

Anexo G — Activos y Pasivos en moneda extranjera Nota 39

Nota 42. Hechos posteriores

No existen acontecimientos u operaciones entre la fecha de cierre del ejercicio y la emisién de los presentes estados financieros
que puedan modificar significativamente la situacidén patrimonial y financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013, ni el
resultado del ejercicio finalizado en dicha fecha.
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TGLT
TGLT S.A.

INFORMACION ADICIONAL REQUERIDA POR EL ARTICULO
N°68 DEL REGLAMENTO DE LA BOLSA DE COMERCIO DE
BUENOS AIRES

(cifras en pesos expresadas de acuerdo con lo descripto en Nota 3.1)

1. No existen regimenes juridicos especificos y significativos que impliquen decaimientos o renacimientos contingentes de
beneficios que afecten a la Sociedad.

2. No existen modificaciones significativas en la actividad de la Sociedad excepto por lo mencionado en Nota 33 a los estados
financieros individuales.

3. En relacion a la clasificacion de los saldos de créditos y deudas por vencimiento, ver Nota 32.a) a los estados financieros
individuales.
4, En relacién a la clasificacion de los saldos de créditos y deudas en funcion de los efectos financieros que produce su

mantenimiento, ver Nota 32.b) a los estados financieros individuales.

a) El detalle de inversiones, créditos y deudas en moneda extranjera al 31 de diciembre de 2013 se expone en Nota 39 a los
estados financieros individuales.

b) No existen activos o pasivos sujetos a clausula de ajuste.

5. Detalle del porcentaje de participacion en sociedades del articulo N° 33 de la Ley N2 19.550 al 31 de diciembre de 2013 (para
mayor informacién remitirse a la Nota 4.2 a los estados financieros consolidados condensados de la Sociedad):

Participacion

Sociedad Caracter % Capital % Votos
Malteria del Puerto S.A. Accionista 90,00 % 90,00 %
Canfot S.A. Accionista 90,91 % 100,00 %
Marina Rio Lujan S.A. Accionista 49,99 % 49,99 %
TGLT Uruguay S.A. Accionista 100,00 % 100,00 %
Sitia S.A. Accionista 95,00 % 95,00 %

En relacién con la informacién sobre sociedades del articulo N° 33 de la Ley N2 19.550, ver Nota 31 a los estados financieros
individuales de TGLT S.A.

El detalle de la distribucion de la participacién en el capital de la Sociedad se expone en Nota 23 a los estados financieros
individuales de TGLT S.A.

6. No existen al cierre del ejercicio, ni ha habido durante el mismo, créditos por ventas o préstamos a favor de Directores,
miembros de la Comision Fiscalizadora y sus parientes hasta el segundo grado inclusive.

7. Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad posee tres inmuebles en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires que se incluyen en el
rubro “Inventarios” por la suma de $ 450.117.017. Adicionalmente, en ese mismo rubro, se incluyen costos relacionados con el
proyecto urbanistico “ex FACA” por la suma $ 228.968.185.

No se han registrado provisiones vinculadas a los inmuebles mencionados.

8. Con respecto a los criterios de valuacién de los inventarios, propiedad, planta y equipos e inversiones, remitirse a los
estados financieros consolidados por la Sociedad.

9. No existe reserva por revallo técnico de bienes de uso.

10.  No existen bienes de uso obsoletos. El valor total residual de propiedades, planta y equipo asciende a $ 4.150.533.
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TGLT S.A.

TG
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(cifras en pesos expresadas de acuerdo con lo descripto en Nota 3.1)

11.  Al31dediciembre de 2013, la Sociedad mantenia inversiones permanentes por la suma de $ 211.138.410. A dicha fecha, la
Sociedad no habia excedido el limite previsto por el Art. 31 de la Ley N° 19.550.

12.  Elvalor recuperable considerado para las inversiones permanentes fue el valor patrimonial proporcional, para los bienes de

cambio al costo de adquisicidn y/o construccion y para los bienes de uso fue el valor de utilizacién econémica.

13.  Seguros:
Riesgo cubierto Suma asegurada
$ uss

Edificio Incendio edificio Astor Nufiez 650.000 -
Edificio Incendio edificio local Beruti 500.000 -
Edificio Incendio edificio Metra 500.000
Edificio Incendio edificio Astor Caballito 4.200.000 -
Edificio Incendio edificios alquilados - 2.210.000
Edificio Incendio contenido general - 85.000
Edificio Incendio contenido general 275.000 -
Edificio Robo contenido general - 17.500
Edificio Robo contenido general 70.000 -
Edificio Remocidn de escombros y extras 430.000 -
Edificio Dafios por agua y cristales 165.000 -
Edificio Gastos extraordinario 110.500
Instalaciones Seguro técnico 155.000 -
Instalaciones Seguro técnico 36.230
Informatico Reconstruccion de documentos - 25.000
Informatico Robo e incendio - 51.218
Personal Vida obligatorio 12.000 -
Personal Responsabilidad civil comprensiva - 350.000
Personal Responsabilidad civil comprensiva 3.000.000 -
Personal Responsabilidad civil D&O - 15.000.000
Personal Responsabilidad civil ERO - 7.500.000
Todo riesgo construccion Dafios fisicos bienes asegurados — Astor Palermo - 32.000.000
Todo riesgo construccion Dafios fisicos bienes asegurados — FACA 15.000.000 -
Todo riesgo construccion Dafios fisicos bienes asegurados — Astor Caballito - 24.000.000
Todo riesgo construccion Dafios fisicos bienes asegurados — Astor Nufiez - 30.450.000
Caucién Ejecucién de contratos 4.000.000
Caucion Ejecucién de contratos 5.100.002
Caucién Garantia de alquiler 366.784 -
Caucién Garantia de alquiler - 124.800
Caucion Garantia de alquiler - 140.400

14. No existen provisiones registradas, de acuerdo al criterio de la Direccién de la Sociedad y en base a la opinién de sus

asesores legales. En Nota 34 a los estados financieros consolidados de la Sociedad se exponen los reclamos al 31 de diciembre de

2013.

15. No existen situaciones contingentes cuya probabilidad de ocurrencia, en opinién de la Direccidn de la Sociedad, no sea

remota o cuyos efectos patrimoniales, de ser significativos, no hayan sido contabilizados.

Por Comision Fiscalizadora

Ignacio Fabidn Gajst
Sindico

Firmado a los efectos de su identificacion
con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014
Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadores Publicos
C.P.C.E.CAB.A.T21-F268

Gabriel Righini (Socio)
Contador Publico (U.B.A.)
C.P.C.EE.C.AB.A.T2245-F2 74
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16. No existen aportes irrevocables a cuenta de futuras suscripciones.
17. El capital social esta representado por acciones ordinarias Unicamente.
18. De acuerdo con la Ley de Sociedades Comerciales, el estatuto social y la Resolucién General N° 368/2001 de la Comisién

Nacional de Valores debe transferirse a reserva legal el 5% de las ganancias del ejercicio, hasta que dicha reserva alcance el 20%
del capital reexpresado en moneda constante.

Firmado a los efectos de su identificacion
con nuestro informe de auditoria de fecha 7 de marzo de 2014
Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadores Publicos
Por Comision Fiscalizadora C.P.C.E.CAB.A.T21-F268
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Ignacio Fabidn Gajst Gabriel Righini (Socio) Federico Nicolas Weil

Sindico Contador Publico (U.B.A.) Presidente
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sefiores Directores de

TGLT S.A.

CUIT N°: 30-70928253-7

Domicilio legal: Av. Scalabrini Ortiz 3333 - Piso 1°
Ciudad Auténoma de Buenos Aires

1. IDENTIFICACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS OBJETO DE LA AUDITORIA

a) Hemos auditado los estados financieros individuales adjuntos de TGLT S.A. (en adelante, mencionada
indistintamente como “TGLT S.A.”” o la “Sociedad”) que incluyen (a) el estado de situacién financiera al 31
de diciembre de 2013, (b) los estados del resultado del ejercicio y otro resultado integral, (c) de cambios en el
patrimonio neto, (d) de flujo de efectivo por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, y (e) la
informacién complementaria contenida en sus notas 1 a 42.

Los importes y otra informacién correspondientes a los ejercicios econdémicos finalizados el 31 de diciembre
de 2012 y 2011 son parte integrante de los estados financieros auditados mencionados precedentemente y
tienen el propdsito de que se lean solo en relaciéon con esos estados financieros.

El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros individuales de acuerdo con las normas contables profesionales contenidas en la Resolucién
Técnica N° 26 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas aplicables a
estados financieros individuales de una entidad controladora (controlante) e incorporadas por la Comisién
Nacional de Valores a su normativa. Dichas normas, tal como se explica en la nota 2 a los estados financieros
individuales adjuntos, difieren en algunos aspectos de lo establecido en las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (“NIIF”), tal como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (“IASB”, por su sigla en inglés) y que han sido aplicadas en la preparaciéon de los estados
financieros consolidados de TGLT S.A. con sus sociedades controladas. Adicionalmente, el Directorio
también es responsable de la existencia del control interno que considere necesario para posibilitar la
preparacion de estados financieros libres de distorsiones significativas originadas en errores o en
irregularidades. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los referidos estados
financieros individuales, basada en nuestro examen efectuado con el alcance mencionado en la Seccién 2.
siguiente.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES - (continuacion)

1. IDENTIFICACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS OBJETO DE LA AUDITORIA -
(continuacion)

b) Hemos auditado los estados financieros consolidados adjuntos de TGLT S.A. con sus sociedades
controladas (las que se detallan en la nota 4.2 a dichos estados financieros consolidados) que incluyen el
estado consolidado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2013, los correspondientes estados
consolidados del resultado del ejercicio y otro resultado integral, de cambios en el patrimonio neto y de flujos
de efectivo por el ejercicio econémico finalizado en esa fecha y la informacién complementaria contenida en
sus notas 1 a 47.

Los importtes y otra informacién correspondientes a los ejercicios econdémicos finalizados el 31 de diciembre
de 2012 y 2011 son parte integrante de los estados financieros auditados mencionados precedentemente y
tienen el propdsito de que se lean solo en relaciéon con esos estados financieros.

El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacion de los estados financieros de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF”), adoptadas por la Federacién
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (“FACPCE”), tal como fueron aprobadas por
el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB”, por su sigla en inglés) como normas
contables profesionales e incorporadas por la Comisiéon Nacional de Valores a su normativa. Adicionalmente,
el Directorio también es responsable de la existencia del control interno que considere necesario para
posibilitar la preparacion de estados financieros libres de distorsiones significativas originadas en errores o en
irregularidades. Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinién sobre los referidos estados
financieros consolidados, basada en nuestro examen efectuado con el alcance mencionado en la Seccién 2.
siguiente.

2. ALCANCE DEL TRABAJO

Nuestro examen fue realizado de acuerdo con las normas de auditorfa vigentes en la Republica Argentina.
Estas normas requieren que planifiquemos y desarrollemos la auditorfa con el objeto de obtener un razonable
grado de seguridad de que los estados financieros no incluyan distorsiones significativas.

Una auditorfa involucra aplicar procedimientos, sustancialmente sobre bases selectivas, para obtener
elementos de juicio sobre la informacién expuesta en los estados financieros. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio profesional del auditor e incluyen su evaluacién de los riesgos de que
existan distorsiones significativas en los estados financieros originadas en errores o en irregularidades. Al
realizar esta evaluacion de riesgos, el auditor considera el control interno existente en la Sociedad, relevante
para la preparaciéon y presentacién razonable de los estados financieros, con la finalidad de disefar los
procedimientos de auditorfa que resulten apropiados en las circunstancias, pero no con el propédsito de
expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad.

Asimismo, una auditoria incluye evaluar la apropiada aplicaciéon de las normas contables y la razonabilidad de
las estimaciones contables hechas por el Directorio y la Gerencia de la Sociedad, asi como la presentacion
general de los estados financieros. Entendemos que los elementos de juicio obtenidos constituyen una base
suficiente y apropiada como para respaldar nuestro dictamen de auditoria.
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3.
INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES — (continuacion)

3. DICTAMEN

En nuestra opinién,

a) los estados financieros individuales mencionados en la Seccion 1.a) de este Informe presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de TGLT S.A al 31 de diciembre
de 2013 y su resultado integral, los cambios en su patrimonio y los flujos de su efectivo por el ejercicio
econémico finalizado en esa fecha, de acuerdo con las normas contables profesionales contenidas en la
Resolucion Técnica N° 26 de la Federacién Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas
para la preparacién de estados financieros individuales de una entidad controlante.

b) los estados financieros consolidados mencionados en la Seccién 1.b) de este Informe presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién financiera consolidada de TGLT S.A al 31
de diciembre de 2013 y su resultado integral consolidado, los cambios en su patrimonio consolidado y los
flujos de su efectivo consolidado por el ejercicio econémico finalizado en esa fecha, de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera.

4. INFORMACION REQUERIDA POR DISPOSICIONES VIGENTES

a) Los estados financieros individuales y consolidados mencionados en la Seccién 1. de este Informe han sido
preparados, en todos sus aspectos significativos, de acuerdo con lo dispuesto en la Ley de Sociedades
Comerciales N° 19.550 y en las normas aplicables de la Comisién Nacional de Valores;

b) Las cifras de los estados financieros individuales de la Sociedad controlante, mencionados en la seccion 1.a)
de este informe, surgen de sus registros contables, que se encuentran transcriptos en los libros rubricados. Las
cifras de los estados financieros consolidados, mencionados en la Seccién 1.b) de este Informe, surgen de
aplicar los procedimientos de consolidacién establecidos por las Normas Internacionales de Informacion
Financiera a partir de los estados financieros individuales de las sociedades que integran el grupo econémico,
las que se detallan en la nota 4.2. de los estados financieros consolidados;

¢) Los estados financieros individuales y consolidados mencionados en la Seccién 1. de este Informe se
encuentran transcriptos en el libro Inventarios y balances de la sociedad controlante;

d) Como parte de nuestro trabajo, cuyo alcance se describe en la Seccién 2 de este Informe, hemos revisado
la Resefla informativa requerida por la Comision Nacional de Valores, preparada por el Directorio y sobre la
cual, en lo que es materia de nuestra competencia, no tenemos observaciones que formular;

e) En cumplimiento de las normas aplicables de la Comisién Nacional de Valores, informamos las siguientes
relaciones porcentuales correspondientes a los honorarios facturados directa o indirectamente por nuestra
sociedad profesional:

1. Cociente entre el total de honorarios por servicios de auditoria de estados financieros y otros servicios de
auditoria prestados a la emisora, y el total de honorarios por todo concepto, incluidos los servicios de
auditorfa: 100%.

2. Cociente entre el total de honorarios por servicios de auditoria de estados financieros y otros servicios de
auditorfa prestados a la emisora, y el total de servicios de auditorfa facturados a la emisora y a sus
controlantes, controladas y vinculadas: 52%.

3. Cociente entre el total de honorarios por servicios de auditorfa de estados financieros y otros servicios de
auditorfa prestados a la emisora, y el total facturado a la emisora y a sus controlantes, controladas y vinculadas
por todo concepto, incluidos los servicios de auditoria: 52%;
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4.

INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES — (continuacion)
4. INFORMACION REQUERIDA POR DISPOSICIONES VIGENTES — continuacién

f) al 31 de diciembre de 2013 la deuda devengada a favor del Sistema Integrado Previsional Argentino de
TGLT S.A. que surge de los registros contables, ascendia a $ 652.175,73, siendo no exigible a esa fecha. Por
otra parte, el pasivo devengado consolidado al 31 de diciembre de 2013 a favor del Sistema

Integrado Previsional Argentino en concepto de aportes y contribuciones previsionales ascendia a
$ 697.149,68 y era no exigible a esa fecha.

@) Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencién del lavado de activos de origen delictivo y
financiacion del terrorismo previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por el Consejo
Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 7 de marzo de 2014.

Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L.
Contadotes Publicos
CP.CE.CAB.A. T°1-F° 68



INFORME DE COMISION FISCALIZADORA

Sefiores accionistas de

TGLT S.A.

En nuestro caracter de Comisidn Fiscalizadora de TGLT S.A., y de acuerdo con lo dispuesto por el inciso 5° del articulo N°
294 de la Ley N° 19.550 y el Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, hemos examinado los documentos
detallados en el apartado | siguiente. La preparacion y emision de dichos documentos es responsabilidad del Directorio de
la Sociedad en ejercicio de sus funciones exclusivas.

I- DOCUMENTOS OBJETO DEL EXAMEN

a) Estado de Situacidn Financiera Individual al 31 de diciembre de 2013.

b) Estado del resultado y otro resultado integral individual por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2013.

c) Estado de cambios en el patrimonio individual por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013.

d) Estado de flujo de efectivo individual por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013.

e) Notas a los Estados Financieros individuales al 31 de diciembre de 2013.
f) Estado de Situacidn Financiera Consolidado al 31 de diciembre de 2013.
g) Estado del resultado y otro resultado integral consolidado por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2013.

h) Estado de cambios en el patrimonio neto consolidado por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2013.

i) Estado de flujo de efectivo consolidado por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013.

j) Notas a los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2013.

k) Memoria y Resefia informativa a los Estados Financieros al 31 de diciembre de 2013.

1) Inventario al 31 de diciembre de 2013.

m)  Informacion adicional requerida por el articulo N° 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos
Aires.

Los importes y otra informacidn correspondientes a los ejercicios econdmicos finalizados el 31 de diciembre de 2012 y
2011 son parte integrante de los estados financieros mencionados precedentemente y tienen el propdsito de que se lean
sélo en relacidn con esos estados financieros.

El Directorio de la Sociedad es responsable de la preparacidn y presentacidn razonable de estos estados financieros de
acuerdo con las normas contables profesionales contenidas en la Resolucion Técnica N° 26 de la Federacion Argentina de
Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas (FACPCE) y de la Comisidon Nacional de Valores (CNV). Dichas normas
requieren que los estados financieros consolidados se preparen de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIFF) adoptadas por la FACPCE tal y como fueron aprobadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad, y que los estados financieros individuales de la entidad controlante se preparen de acuerdo con las mismas
normas internacionales con la sola diferencia que se explica en la nota 2 a los estados financieros individuales adjuntos.

- ALCANCE DEL EXAMEN

Nuestro trabajo fue realizado de acuerdo con las normas de sindicatura vigentes. Dichas normas requieren la aplicacién
de los procedimientos establecidos en la Resolucion Técnica Nro. 7 de la Federacidn Argentina de Consejos Profesionales
de Ciencias Econdmicas, e incluyen la verificacion de la congruencia de los documentos revisados con la informacién sobre
las decisiones societarias expuestas en actas, y la adecuacién de dichas decisiones a la ley y a los estatutos en lo relativo
a sus aspectos formales y documentales.

Para realizar nuestra tarea profesional sobre los documentos detallados en el apartado | hemos efectuado una revision del
trabajo realizado por los auditores externos de TGLT S.A., Adler, Hasenclever & Asociados S.R.L., quienes emitieron sus
informes de fecha 7 de marzo de 2014 de acuerdo con las normas de auditoria vigentes con una opinidn favorable sin
salvedades. Dicha revisidn incluyé la verificacion de la planificacion del trabajo, de la naturaleza, alcance y oportunidad de
los procedimientos aplicados y de los resultados de la auditoria efectuada por dichos profesionales; y se circunscribié a
verificar la razonabilidad de la informacién significativa de los documentos examinados, su congruencia con la informacion
sobre las decisiones societarias expuestas en actas y la adecuacion de dichas decisiones a la ley y a los estatutos, en lo
relativo a sus aspectos formales y documentales.

No hemos evaluado los criterios y decisiones empresarios de administracion, financiacion y comercializacion en ninguno
de sus aspectos, dado que ellos son de responsabilidad exclusiva del Directorio de la Sociedad.
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Asimismo, en relacién con la memoria del directorio correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013,
hemos verificado que contiene la informacion requerida por el articulo 66 de la ley de sociedades comerciales y, en lo que
es materia de nuestra competencia, que sus datos numéricos concuerdan con los registros de la sociedad y otra
documentacion pertinente.

Asimismo, se ha dado cumplimiento a lo dispuesto por el articulo 294 de la Ley de Sociedades Comerciales.

CONCLUSION

Basado en el examen realizado, con el alcance descripto en el apartado Il, informamos que:

a) los estados financieros individuales mencionados en el apartado |, incisos a) a e)
presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de TGLT S.A al 31
de diciembre de 2013 y su resultado integral, los cambios en su patrimonio y los flujos de su efectivo por
el ejercicio econdmico finalizado en esa fecha, de acuerdo con las normas contables profesionales
contenidas en la Resolucidon Técnica N° 26 de la Federacidn Argentina de Consejos Profesionales de
Ciencias Econdmicas para la preparacion de estados financieros individuales de una entidad controladora
(controlante).

b) los estados financieros consolidados mencionados en el apartado |, incisos f) a j) presentan
razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacién financiera consolidada de TGLT S.A al 31
de diciembre de 2013 y su resultado integral consolidado, los cambios en su patrimonio consolidado y los
flujos de su efectivo consolidado por el ejercicio econdmico finalizado en esa fecha, de acuerdo con las
Normas Internacionales de Informacidon Financiera.

Adicionalmente, informamos que:

a)

b)

c)

d)

e)

f)

g)

La "Informacién adicional requerida por el articulo N° 68 del Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos
Aires” esta razonablemente presentada, en todos sus aspectos significativos, con relaciéon a los estados
financieros mencionados en el apartado |, tomados en su conjunto.

Los estados contables mencionados en el apartado |, incisos a) a e) surgen de registros contables llevados, en
sus aspectos formales, de conformidad con las disposiciones legales vigentes.

Los estados financieros individuales de TGLT S.A., sus estados financieros consolidados y su inventario se
encuentran asentados en el libro “Inventario y Balances”.

En relacion con la Memoria y Resefia Informativa del directorio correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2013, hemos verificado que contiene la informacion requerida por el articulo N° 66 de la ley de
sociedades comerciales y por la normas de la Comisién Nacional de Valores, y, en lo que es materia de nuestra
competencia, que sus datos numéricos concuerdan con los registros de la sociedad y otra documentacién
pertinente. No tenemos observaciones que formular en materia de nuestra competencia, siendo las
afirmaciones sobre hechos futuros responsabilidad exclusiva del directorio.

De acuerdo con lo requerido por la Resolucion General N° 340 de la C.N.V., sobre la independencia del auditor
externo y sobre la calidad de las politicas de auditoria aplicadas por el mismo y de las politicas de contabilizacién
de la Sociedad, los informes de los auditores externos descriptos anteriormente incluyen la manifestacién de
haber aplicado las normas de auditoria de la Resolucidn Técnica N° 7 de la Federacidn Argentina de Consejos
Profesionales de Ciencias Econdmicas, que comprenden los requisitos de independencia, y no contiene
salvedades en relacion a la aplicacion de dichas normas y de las normas contables profesionales vigentes en la
Republica Argentina.

En ejercicio del control de legalidad que nos compete, hemos aplicado durante el ejercicio los restantes
procedimientos descriptos en el articulo N° 294 de la Ley N° 19.550, que consideramos necesarios de acuerdo
con las circunstancias, no teniendo observaciones significativas que formular al respecto.

Hemos aplicado los procedimientos sobre prevencién de lavado de activos y financiacion del terrorismo,
previstos en las correspondientes normas profesionales emitidas por el Consejo Profesional de Ciencias
Econdmicas de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.

Ciudad Auténoma de Buenos Aires, 7 de marzo de 2014.

IGNACIO FABIAN GAJST
Por Comision Fiscalizadora
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