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MEMORIA

El Directorio tiene el agrado de someter a consideracion de

la Asamblea de Accionistas de la sociedad EDISUR S.A., en
cumplimiento de las disposiciones legales y estatutarias vigentes,
la Memoria Anual y los Estados Contables correspondiente al
ejercicio econdmico comprendido entre el 1 de enero y el 31 de
diciembre de 2014.



Il CARTA DEL DIRECTORIO

El 2014 fue un afno de enorme trascendencia para la
vida de EDISUR a pesar del contexto macroeconomi-
co gue ciertamente no fue de bonanza. Esta espe-
cial situacion se explica fundamentalmente a partir de
dos elementos: 1) la consolidacion de una nueva linea
de negocios de la empresa implementada a partir del
2013, particularmente bajo el concepto de Desarro-
llador de Desarrollistas; y 2) la reiteracion del enfoque
puesto por la empresa y gue se inicio en 2005 con Ma-
nantiales, en desarrollar grandes superficies urbanas.
Para ello este aflo que paso se recurrio  al mecanismo
de la Concertacion publico —privada mediante el cual se
firmd un convenio con la Municipalidad de Cordoba ra-
tificado posteriormente por el Concejo Deliberante y por
el cual se modifico la normativa de 540 ha en la zona
sudoeste de la ciudad rodeando al country La Cascada
y que, planteada como continuidad de nuestro mega
emprendimiento Manantiales, termina conformando una
unidad cercana a las 1.000 ha, intervencion que por
sus dimensiones habla por si sola del enorme impacto
e importancia no solo para Cordoba en particular, sino
como experiencia urbanistica destacada en cualquier

ciudad del mundo.

EDISUR ha decidido no sdlo enfocarse en la explo-
tacion de las tierras propias transformandolas en pro-
ductos finales como loteos, edificios o casas, sino que
viene llevando adelante una estrategia de landbanking
consistente en ir adquiriendo tierras para futuros de-
sarrollos proporcionandoles cada vez mayor valor agre-

gado.

De los cuadros contables surge que el resultado del pe-
riodo 2014 asciende a $44.271.666,86, un 18.61% in-
ferior al del afho anterior, generando un patrimonio neto
de $164.924.447,26 lo que constituye un incremento
del 40% respecto a 2013.
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En este gjercicio, destacamos la cancelacion definiti-
va de la Obligaciones Negociables emitidas en dolares
biletes en la Bolsa de Comercio de Cdrdoba, con lo
cual hemos cumplido acabadamente 10s compromisos
asumidos con nuestros inversores a pesar de las limita-

ciones existentes.

Hemos entendido que, al igual que ocurre con los seres
vivos, las empresas gue mejor performance desarrollan
son aquellas que con mayor rapidez se adaptan a la

realidad.

Por ello, hemos concentrado esfuerzos en ofrecer al-
gunas de nuestras tierras en venta, acomparando esa
operacion con las fortalezas de EDISUR en los rubros de
Disefio y Gestion de Proyectos, Marketing y Comerciali-
zacion. Esta politica de negocios basada en el esquema
de Desarrollador de Desarrollistas fue un éxito durante
el gjercicio 2013, y se fue profundizando durante 2014,
estando a punto de cerrar varios proyectos mas. En la
linea Desarrollador de Desarrollos, donde revitalizamos
exitosamente proyectos en marcha como La Cascada
Country Golf y la asociacion con el conocido country
El Potrerillo de Larreta. Esto nos confirma una vez mas
gue lo importante no es lo que vendes sino por qué te
lo compran. Y es en estas nuevas lineas de negocios
donde como lo hicimos siempre aportamos todo nues-
tro esfuerzo, creatividad y credibilidad para obtener el

resultado buscado.

Nuestra vision hacia el negocio de la recategorizacion
y revalorizacion de la tierra, fue aplicada ya en el ano
2008, cuando EDISUR formo parte del primer Convenio
Urbanistico firmado en la ciudad de Coérdoba. Estas tie-
rras unidas a otras ya existentes, conformaron un area
cercana a las 170 ha en una ubicacion privilegiada que
constituye el conocido y mencionado emprendimiento

Manantiales.



Este Ultimo afo firmamos un nuevo Convenio Urbanis-
tico, incorporando 540 ha proximas al emprendimiento
Manantiales que, a través de importantes inversiones
en obras de infraestructura, conectividad y servicios -al-
gunas de ellas exigidas por dicho convenio por un valor
de 73 millones de pesos, y muchas otras propias de la
puesta en marcha y consolidacion del mismo empren-
dimiento- conformaran una area unida al mismo. Esta
conexion, tanto desde el punto de vista vial como des-
de su concepto urbanistico y comercial, sera posible a
través de la ejecucion de una obra hidraulica de signifi-
cativa envergadura: un cruce por debajo de la Avenida
de Circunvalacion. La incorporacion de estas nuevas
fierras se ha realizado a través de un mix entre adqui-
sicion y convenios con terceros propietarios. Estamos
ante el esguema de negocios en el que Nos concentra-

remos los proximos quince anos.

Esto nos abre una perspectiva casi ilimitada en cuanto a
economias de escala, revalorizacion permanente de la
tierra, diversidad de productos, focalizacion geografica
y fundamentalmente - contando con una gran exten-
sion de tierra que permite generar productos para los
diferentes sectores sociales sumado a la creatividad
financiera que podamos aplicar - la posibilidad de que
muchas mas familias puedan tener acceso a su propia
vivienda, cumpliendo el fin social que claramente nos

hemos establecido.

Ello lo lograremos generando definitivamente nuestra
propia empresa constructora o fabricante de vivien-
das de diversas modalidades como modo de generar
un casamiento ente nuestra actividad desarrollista y la
constructora. Esto se presenta como el gran desafio

para 2015.
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Somos plenamente conscientes de gue semejantes
intervenciones implican un alto impacto urbanistico y
ambiental tanto en el sector y entorno de nuestros pro-
yectos, como en la vida misma de los vecinos de toda
la ciudad. Por eso, respondemos responsablemente
poniendo en marcha importantes obras de conectivi-
dad vial, provision de servicios béasicos, saneamiento
de cuencas y arroyos, paisajismo e incorporacion de
nuevos espacios verdes, recuperacion de testimonios
historicos, ademas de la integracion y contencion de

vecinos de barrios precarios colindantes.

Sabemos también gue semejante desafio implica reno-
var esfuerzos por conseguir mayores y mejores estan-
dares de la accion gerencial, para ser mas eficientes
y responder a las exigencias del negocio, las expec-
tativas de los inversores, y los compromisos publicos
asumidos. Por eso, adaptamos nuestra estructura or-
ganizandola de manera tal que adquiera agilidad y pro-
fundidad en la toma de decisiones, personalizacion en
la atencion y desarrollo de nuevos negocios con inver-
sores, y concentracion y control en el uso de los recur-
s0s. Una base indiscutible de nuestros logros es un
optimismo fundado que nos empuja a ir hacia adelante
y pensar en gque puede ser dificil, pero es posible y no
como los pesimistas cuya filosofia es que puede ser

posible pero es dificil.

Por Ultimo, hacer llegar nuestro mas sincero agradeci-
miento a nuestros clientes e inversores por haber con-
fiado en nosotros, a nuestros empleados que sin duda
son el motor y principal activo de EDISUR, a nuestros
proveedores con quienes compartimos la responsabi-
lidad de satisfacer a nuestros compradores, y a la so-
ciedad cordobesa a la cual servimos y de la que nos

nutrimos para poder alcanzar nuestros suenos.
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Il IDENTIFICACION DE LA COMPANIA

Il Informacion Basica

Razén Social
EDISUR S.A.

Domicilio

Av. Nores Martinez 2649. 7° Piso D.

Barrio Jardin. CP: 5014. Cordoba.

Tipo de Sociedad
Sociedad Andnima

CUIT
30 - 70941894-3

Teléfonos
(54 351) 467 8500

E-mail
info@grupoedisur.com.ar

Sitio Web
wWww.grupoedisur.com.ar

Redes Sociales
@ /GrupoEdisur

@ @Grupo_Edisur
© /GRUPOEDISUR
Q@ /grupo-edisur

Asesoramiento Comercial
0810-888-3347

Oficinas de atencion comercial

* Norte: Av. Recta Martinoli 6667 Local 1
Villa Belgrano

 Sur: Av. Rogelio Nores Martinez 2649
Barrio Jardin

e Nva. Cérdoba: San Lorenzo 87
Nueva Coérdoba

» Centro: 25 de Mayo 186

Centro



MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Il Mision, Vision y Valores
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VALORES

-Dinamismo

:Gran capacidad de transformacion del mercado y su entorno, a partir de un profundo cono-
-cimiento de sus condiciones, generando nuevas oportunidades de crecimiento empresarial.

-Innovacion

fCompeﬂtividad concibiendo innovacion tecnolodgica en productos y métodos de gestion.

‘Calidad

:Desarrollo de productos de calidad, haciendo concordar las expectativas del cliente con lo
- programado por la institucion vy lo realizado por los equipos.

‘Integridad

- Actuacion con claridad v en concordancia con los valores morales y las buenas précticas
- profesionales, sobre la base de trayectoria y solvencia.

:Compromiso

-Alto nivel de responsabilidad, tanto para con clientes y proveedores, como para con la
-cludad y la sociedad, promoviendo el desarrollo urbano en base a un crecimiento social,
:ambiental y econdmicamente sustentable.
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Il PERFIL CORPORATIVO

EDISUR S.A. es una de las empresas que conforman Grupo Edisur, una firma lider
del sector de desarrollo inmobiliario, con sede en Cordoba, la segunda provincia mas
importante de Argentina. El Grupo lleva desarrollados 36 emprendimientos residenciales en
las ciudades de Cordoba, Alta Gracia y Villa Allende, y ha realizado importantes inversiones
en obras de infraestructura, conectividad y servicios.

El Grupo ha intervenido urbanisticamente mas de 3 millones de m2, o que refleja
una concreta capacidad para poner en marcha la gestion, urbanizacion y revalorizacion de
grandes extensiones de tierra y la ubica en un plano diferencial respecto de la competencia.
Esto implica aplicar:

Planificacion de proyectos integrados a la mancha urbana

Inversion en infraestructura para la provision de conectividad y servicios

Articulacion con el sector publico y distintos actores sociales

Consolidacion de proyectos con inversores a distintas escalas

Vision urbanistica integral
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Su estrategia de crecimiento y diferenciacion se basa en concatenar un conjunto de
acciones, gestiones y habilidades que combinadas entre si resultan un sistema Unico de
actividades complementarias, dificil de imitar y sustentable en el tiempo. Se sustenta basi-
camente en:

Fortaleza de marca

Modelo de negocios integral y estructura propia de profesionales y recursos

Propuesta multiproducto y multitarget

Politica de inversion en tierras a largo plazo o Landbanking

Politica de financiamiento bancario y en el mercado de capitales
Esquema de negocios con inversores a distintas escalas y bajo distintos modelos

vz ]

Intervencion urbanistica en grandes superficies
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Il Cartera de Productos

La propuesta inmobiliaria contempla una oferta multiproducto amplia y diversifica-
da:

Amplitud de categorias
En distintos tipos de proyectos y emprendimientos; desde departamentos, lotes en urbani-
zaciones abiertas y barrios cerrados, hasta casas.

Profundidad de alternativas
En distintas dimensiones de lotes, tipologias de departamentos vy casas, localizaciones y
precios.

Esta diversidad de propuestas permite:

e Abordar distintos segmentos de clientes, tanto el consumidor final como el inversor en sus
diferentes escalas, en diferentes franjas etarias, ciclos familiares o personales, v nivel socio
economico.

e Asesorar al cliente segun sus necesidades puntuales, acercandole un abanico de posi-
bilidades vy asistiéndolo en la decision de compra gue mejor se ajuste a sus expectativas y
posibilidades.

e Contar con un adecuado nivel de flexibilidad y adaptacion ante las alteraciones que pueda
sufrir el mercado, en atencion a las variaciones de la demanda y los cambios del contexto,
propulsando una mayor estabilidad y sostenibilidad del negocio, las inversiones vy los em-
pleos.
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Imagen satelital ampliada de la ciudad de Cérdoba: ubicacion de sedes y emprendimientos correspondientes a Edisur S.A. y fideicomisos con
participacion de Edisur S.A.
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Il Organizacion interna

Los accionistas de EDISUR S.A. presentan un destacado perfil empresario, de impeca-
ble trayectoria y fuerte reconocimiento social y empresario, sumado a una larga experiencia
profesional previa en el sector financiero, comercial, arquitectonico y de direccion de pro-
yectos.

Como lideres de la compania, dirigen un grupo de profesionales, empleados y obreros de
la construccion, basados en una vision de negocios a mediano vy largo plazo, que supere la

incertidumbre vy la inestabilidad de la coyuntura.

i
HORACIO PARGA

Horacio Parga es Contador Publico.
Egresd en 1974 de la Universidad Na-
cional de Cordoba. En 1980 curso el
Programa de Alta Direccion (PAD) en el
Instituto de Altos Estudios Empresaria-
les (IAE). Desempefia una importante

labor institucional como  Presiden-
te de la Bolsa de Comercio de Cor-
doba desde el afio 2010, entidad en
la que se desempefid anteriormente
como Vicepresidente desde el 2005.
Fue Presidente de la Camara de
Desarrollistas Urbanos Cordoba (CE-
DUC) desde el 2008 al 2012, donde
ademas ocupod la Vicepresidencia en
periodos anteriores desde el 2004 al
2007. Desarrolld una intensa y amplia
actividad en Buenos Aires en el sector
financiero como Agente de Bolsa des-
de 1979 a 1994, Director del Banco
de Valores 1984/85 y Vicepresiden-
te del Mercado de Valores de Buenos
Aires 1991/1992. Fue reconocido con
diferentes premios y reconocimientos.

FERNANDO REYNA

Fernando Reyna es Ingeniero Civil.
En 1982 egreso de la Universidad Na-
cional de Cordoba. Es Doctor (Ph.D.)
en la Purdue University (Estados Uni-
dos) en el area de mecéanica de suelos
y fundaciones e ingenieria en terrenos.
Ha desempefnado cargos de com-
promiso institucional como la Vice-
presidencia de la Fundacion Cordoba
Mejora, entidad en la que empresarios
colaboran con lideres sociales y politi-
cos implicados en la toma de decisio-
nes de la agenda estratégica. Cuen-
ta con una amplia trayectoria como
Investigador, Profesor Titular, Director
de Proyectos, asesor y miembro de
distintas instituciones académicas na-
cionales. Asesord y dirigi¢ diferentes
sociedades dedicadas a proyectos
residenciales, industriales vy licitacio-
nes de obra publica.

RUBEN BECCACECE
Rubén Beccacece cs Arquitecto. En
1977 egreso de la Universidad Nacio-
nal de Cdrdoba. Desarrolld una reco-
nocida experiencia en DYCSA, una de
las firmas de arquitectura de primera
linea, responsable de la construccion
de innumerables emprendimientos en
zonas residenciales de Cordoba. Tuvo
a su cargo la direccion y ejecucion no
solo de proyectos de unidades resi-
denciales sino también de arquitectura
hospitalaria y hotelera. Cuenta ademas
con experiencia en el desarrollo inte-
gral de importantes emprendimientos
turisticos.
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La estructura y organizacion de la empresa responden a las necesidades especificas
de su estrategia, conformando un equipo de mas de 100 profesionales, técnicos y adminis-
trativos, junto a colaboradores dedicados a la construccion y mantenimiento de los empren-
dimientos. La segunda generacion de los Socios fundadores se ha integrado a la estructura
CON una vision estratégica y consecuente, de una manera armonica y paulatina, ocupando
cargos en distintos niveles de la empresa.

El equipo gerencial de la empresa csta formado por ejecutivos cuyos equipos se en-
cuentran organizados en cinco Direcciones y 22 areas especificas y complementarias que
articulan objetivos, proyectos vy resultados.

e Direccion Ejecutiva
Participa de la toma de decisiones y encausa las estrategias corporativas en distintos esta-
mentos gubermnamentales y no gubernamentales, para su puesta en marcha.

¢ Direccion de Administracion

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

e Direccion de Gestion y Desarrollo

Analiza las intervenciones urbanisticas en cartera y realiza el posterior diseno de proyectos
junto a la gestion de autorizaciones y habilitaciones correspondientes que permiten iniciar y
continuar las distintas obras.

¢ Direccion de Producciéon

Lleva adelante los procesos de computo y compra de materiales e insumos, asi como la
gjecucion y seguimiento de las obras para materializar los proyectos inmobiliarios y de in-
fraestructura.

¢ Direccion Comercial

Capta, asesora y acompana a diferentes tipos y niveles de clientes, desde el consumidor fi-
nal hasta inversores en sus distintas escalas, concretando operaciones de venta 'y contratos
de nuevos negocios.

¢ Direccion de Comunicacion y Marketing

Posiciona la marca y promociona sus emprendimientos, implementado y evaluando progra-
mas especificos para distintas categorias de productos, segmentos de clientes y grupos de
interés con los que se relaciona la empresa.
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AREAS DE LA EMPRESA

Arquitectura Obras Propias

Planificacion y Costos

Relaciones Institucionales

Arquitectura Obras de Terceros

Compras y Contrataciones

Inteligencia Comercial

Desarrollo Urbano Postventa Administracion
Gestiones Relacion con Propietarios Calidad
Obras de Loteos Mantenimiento Finanzas
Obras de Terceros Ventas Recursos Humanos
Obras Propias Marketing Sistemas

Legales

Equipo de Grupo Edisur en el corazén de Manantiales: Acueducto 7 Alcantarillas.
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Hll Compromiso corporativo e institucional

La empresa logré la recertificacion de Normas ISO 9001:2008, respondiendo a las
exigencias de la normativa observadas desde su primera certificacion en el 2011, Esta vali-
dacion abarca todas y cada una de las areas de trabajo, ya que alcanza el diserio, desarrolo,
produccion, comercializacion y servicio post venta de sus proyectos inmobiliarios’, tal como
consta en su certificado oficial,

De esta manera, ha perfeccionado y aumentado la eficiencia de sus procesos internos, me-
jorando la rentabilidad, y generando mayor confianza y satisfaccion de los clientes.
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Mantiene una activa participacion en espacios de decisién politica y empresarial,
al ser miembro de ocho instituciones que promueven la actividad sectorial, la investigacion y
el analisis, el desarrollo econdmico y social, el gjercicio ético de las distintas especialidades,
el perfeccionamiento vy la formacion: la Camara Empresarial de Desarrollistas Urbanos Cor-
doba CEDUC, la Camara Empresarial de Desarrolladores Urbanos de la Republica Argentina
CEDU, la Bolsa de Comercio de Cordoba, la Fundacion Cordoba Mejora, la Fundacion Me-
diterranea, el Instituto Argentino de Ejecutivos de Finanzas IAEF, el Centro de Investigaciones
Inmobiliarias de Cordoba CEDIN vy la Camara Espanola de Comercio, Delegacion Cordoba
CECRA.

Externamente, la empresa ha sido reconocida tanto por su solidez en el mercado,
COMo por su desempero general y la actuacion de sus ejecutivos, a través de distintos pre-
mios, distinciones y menciones otorgados por medios de prensa, revistas especializadas y
encuestas entre la opinion publica.
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Il EDIFICIO CORPORATIVO

La decision de construir un
nuevo edificio corporativo
ubicado en el corazén de
Manantiales Ciudad Nueva,
tiene por finalidad concentrar los
recursos humanos de la empre-
Sa para optimizar su capacidad
productiva, fomentar el trabajo
en equipo Yy fortalecer los vincu-
los entre sus colaboradores.

Su ubicacion en Manantiales
impactara positivamente en
la revalorizacion del sector,
jerarquizando su entorno con la
presencia corporatva de una

marca lider, y promovera el ini-
cio de un corredor corporati-
vo y comercial, aportando una
mixtura de actividades y proyec-
tos en su master plan. Asimismo,
genera expectativas certeras de
que ofras empresas se sumen a
la propuesta, que ofrece las con-
diciones espaciales y ambienta-
les aptas para la actividad laboral
en un clima de distension y exce-
lencia, con todos los servicios de
infraestructura.




MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

El edificio cuenta con una superficie de 5.000 m2 en tres niveles de oficinas y
cocheras subterraneas. Fue disenado de forma tal que se adapte a la belleza y el entorno
natural del Parque La Canada y observe las premisas del cuidado del Medioambiente v la

sustentabilidad.

La obra se encuentra en pleno proceso de construccion.

o o

R T T T

Avance en las obras del Edificio Corporativo en Manantiales.
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Il RESPONSABILIDAD SOCIAL EMPRESARIA

EDISUR S.A., como una de las sociedades mas representativas de Grupo Edisur,
participa del Reporte de Responsabilidad Social Empresaria, convirtiéndose en la
primera empresa argentina del rubro desarrollista en obtener la validacion GRI (Global Repor-
ting Initiative). Presentado publicamente durante el 2014, responde a los lineamientos de la
Guia G3.1, alcanzando el nivel de aplicacion C.

La politica de responsabilidad social de la empresa se basa en tomar las decisiones
pensando en un equilibrio ambiental, econdmico y social, que satisfaga tanto a socios vy
clientes, como a la sociedad en general. Esta responsabilidad significa asumir un compro-
mMiso social que implica la satisfaccion de necesidades habitacionales, la generacion de em-
pleo, la preservacion del medioambiente vy la construccion de relaciones solidas y duraderas
con clientes, proveedores, inversionistas, empleados y entidades publicas, privadas y del
tercer sector.

Los 5 ejes de gestion definidos guian la relacion con 11 grupos de interés identificados:

1. DESARROLLO DEL CAPITAL HUMANO
Promocion de acciones diarias y duraderas en el tiempo, que permiten potenciar y empode-
rar a nuestros colaboradores, como un eje fundamental de la cadena de valor de la empresa.

2. GESTION CENTRALIZADA EN EL CLIENTE
Focalizacion en el cliente como razon de ser y hacer de la empresa, brindando informacion,
asesoramiento, financiamiento, acompanamiento y atencion de postventa.

3. COMUNIDAD

Desarrollo de vinculos comerciales en el marco de relaciones que generan un cCompromiso
directo con la sociedad a través de la participacion en fundaciones, entidades empresariales
y otras fuerzas vivas, asi como la articulacion de actores publicos y privados.

4. GESTION URBANISTICA Y AMBIENTAL

Compromiso con el desarrollo sostenible, reflejado principalmente en la ocupacion de la
mancha urbana, el aumento de la densidad y la mejora de la matriz de servicios, junto con
la recuperacion de espacios degradados y/o postergados que son incorporados a la trama
urbana.

5. INNOVACION TECNOLOGICA

Generacion y uso de nuevas tecnologias y medios digitales para tornar mas eficiente las
tareas administrativas y de gestion como asi también para ampliar 10s canales de comunica-
cion con los grupos de interes.
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La firma reconoce que la gestion desde la mirada de la Responsabilidad Social es una alter-
nativa cierta para que las empresas asuman un rol mas comprometido y asi la comunidad
lo legitime.
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Bl CONTEXTO MACROECONOMICO
Bl Economia Argentina

Fue un ano negativo para la economia en general y para el sector desarrollista
en particular, con una caida del PBI cercana al 2,5%respecto del ano 2013, acompanado
de un incremento en el nivel inflacionario superior al 30% segun estimaciones privadas.

Hll Industria de la Construccion

La construccidén y el desarrollo inmobiliario son sectores de alta relevancia en la
composicion econdémica de Argentina. En efecto, representa en promedio el 6% del
total de la actividad nacional, duplicando su peso en la Ultima década (2004 — 2014) a nivel
nacional y manteniendo la misma participacion a nivel provincial.

En términos generales, en la industria de la construccion no se presentaron de-
masiadas variaciones respecto del ano 2013. El sector residencial, representado por
el Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion — Componente Vivienda también se
mantuvo estable.

Por otra parte, el crédito hipotecario crecio 8% promedio en 2014 respecto del ano 2013,
segun los datos que reporta el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA). Pese a que
los valores son positivos, las tasas de crecimiento son menores a las de los anos anteriores,
qgue promediaban el 10% anual.

La devaluacion a comienzos de 2014 produjo un efecto dual en la industria de la
construccion: por un lado aumento el costo de los materiales valuados en esta moneda
- impulsando a la suba el costo de la construccion - mientras que por otro lado, redujo el
valor en dolares de las propiedades domeésticas (puesto que los precios en pesos tardan en
ajustarse). En este sentido, las propiedades en Argentina se encuentran un 18% por debajo
de su valor en dolares del ano 2013, segun revelamientos realizados por el medio especia-
lizado Reporte Inmobiliario.
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Comparando el rendimiento del in-

mueble frente a otras alternativas de
inversion, este duplica la de los dolares
y es cuatro veces mas que la de los plazos
fijos en los Ultimos doce anos.

De haber invertido 1.000 pesos en el ano
2002 en cada una de las alternativas, a
diciembre de 2014 se obtendrian mas de
19.800 pesos en inmuebles, 8.600 pesos
si se hubiesen destinado a ddlares y apenas
4.300 pesos si se aplica a un plazo fijo.

INMUEBLES
$19.800

En Cérdoba, la venta de inmuebles de las empresas desarrollistas que confor-
man la Camara Empresarial de Desarrollistas Urbanos Cérdoba (Ceduc) mermé
en términos generales, encontrandose 30% por debajo de los valores obtenidos en
2013 (ver Gréfico Resultado Indice Ceduc - por tipo de producto), y un 55% si se considera
el indicador histérico iniciado en el afio 2010 (ver Gréafico Evolucion indice Ceduc - por tipo
de producto).

Resultado indice Ceduc por tipo de producto.
Diciembre 2014/2013

iNDICE TOTAL

LOTES @

DEPARTAMENTOS Y CASAS

-60% -50% -40% -30% -20% -10% 0% 10% 20%

Fuente: Departamento de Estudios de GRUPO EDISUR en base a Ceduc.
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Las ventas de lotes, por su parte, mejoraron su performance un 13% en 2014
(ver Gréafico Resultado Indice Ceduc - por tipo de producto), y 47% respecto de cuatro afios
atrés, cuando comenzo a elaborarse el indicador (Ver Gréfico Evolucion indice Ceduc - por
tipo de producto). Este comportamiento dispar se genera por:

¢ | a ventaja que presentan los lotes en cuanto a etapabilidad en el camino hacia la vivienda
propia, otorgando la posibilidad de adquirir primero el terreno y postergar la construccion.
¢ | a puesta en valor de corredores no tradicionales, gue cuentan con provision de servicios,
vias de acceso al centro de la ciudad y conectividad hacia otras localidades adyacentes.

¢ | a amplitud de ofertas en distintas dimensiones de Iotes y prestaciones.

Evolucién indice de Ventas Ceduc - por tipo de producto.
Base Mayo 2010

iNDICE TOTAL

DEPARTAMENTOS Y CASAS

600 -

LOTES

500 -

400 -

300 -

200 -

100 -

oct-10
dic-10 =
feb-11 =
abr-11 =
jun-11  —|
ago-11 ~
oct-11 =
dic-11 =
feb-12 =
abr-12 -
jun-12 =
ago-12 =
oct-12 =
dic-12 —
feb-13 =
abr-13
jun-13 =
ago-13 =
oct-13 -
dic-13 =
feb-14 —
abr-14 -
jun-14 =
ago-14 =
oct-14
dic-14

jun-10 =
ago-10 —

Fuente: Departamento de Estudios de GRUPO EDISUR en base a Ceduc.




MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES




MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Il ESTRATEGIA COMERCIAL

Il Desarrollos a gran escala

EDISUR mediante el procedimiento administrativo denominado Concertacion Publica Priva-
da reglamentado por la Ordenanza Municipal N° 12.077, ha formalizado un convenio con
la Municipalidad de Cdrdoba ratificado por el Honorable Concejo Deliberante mediante el
cual se ha permitido la modificacion en el fraccionamiento, uso y ocupacion del suelo de un
predio de aproximadamente 500 ha de ubicacion privilegiada dentro del gjido municipal de
la ciudad de Cordoba.

LLas acciones indicadas se encuadran dentro de una vision estratégica centrada en el me-
diano y largo plazo. La recalificacion de suelo con magnitud de escala permite proyectar un
desarrollo integral urbano — socio ambiental y comercial de caracteres Unicos vy distintivos a
los existentes en la ciudad.

El atributo clave de cualquier desarrollo inmobiliario 10 constituye la “ubicacion”, vy el predio
esta asentado en el sector suroeste de la ciudad de Cordoba y se corresponde con la de-
nominada area Intermedia de la ciudad.

De la misma manera, y consolidando la continuidad de la estructura vial y el esquema de fun-
cionamiento integral de la Costanera del Arroyo La Cafada, con su correspondiente Parque
Lineal, se ha tramitado y obtenido la factibilidad de la Direccion Provincial de Vialidad que
permita cruzar la Av. de Circunvalacion por debajo del actual puente, cuya materializacion
permitira la continuidad de la Av. Costanera en sentido este — oeste, es decir que se obtuvo
la autorizacion de los entes competentes para cruzar la traza de la Av. de Circunvalacion me-
diante un tunel paralelo al cauce del Arroyo La Canada, es decir continuar la avenida costa-
nera desde Manantiales Ciudad Nueva desde y hacia el predio cuya intervencion constituye
urbanisticamente una suerte de continuidad geografica vy fisica de Manantiales.

Con respecto a la infraestructura de base y servicios complementarios el sector cuenta con
todos los servicios publicos tales como agua potable, gas natural, energia eléctrica, des-
agues cloacales, etc., como asimismo se encuentra en un sector no inundable.

Teniendo en cuenta los factores indicados, la intervencion presenta un potencial inmenso
para el desarrollo y consolidacion de actividades residenciales, comerciales e institucionales.
En funcion de las dimensiones del area intervenida y la magnitud de la demanda potencial,
tenemos la conviccion que el proyecto garantiza una evolucion sostenida que permite una
sinergia permanente y progresiva, gue lleva a una valoracion de la tierra 'y su entorno inme-
diato.
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O5CLIT Las nuevas 130 hectanas

Edisur va a crear otra ciudad
como Alta Gracia en zona sur

Se prepara para lanzar el gue serd el mayor de sus emprendimientos [/ Sera
como “otra ciudad” en 330 hectareas / Invertira $ 700 millones en 10 afios.

ROZAMA ACOTTD
racc toiE Lavoadeling o comLar

Parn In desarrodlista cordohesn
Edisur encarar el proyecto de
Manantiales Chadad Mueva lue
un desalio que hasta cambid a
Ln enpiresian m fsmn. Desde endons
ek flaret siis binsos hasti eon-
vertirse también, en desarro-
st de otros desarrollistas.
AN estd ereands una cin-
dndd deniro de bn ciudnd. En 150
hectireas en ln zona suroeste
de la capital cordobesa se desa-
rrolin un proyecto residencinl
¥ comercial con 10 barrios (di
ferentes para eada estilo de
vida) disefiados para albergar
& mas de 25 mil residentes, ade-
s de sbite obirng para la clia-
dad, acordadas mediante una
cancertacion con la Municipa-

lidnad. Sin dudn, con eso cambie
la carn de un sector gue estaba
muy degradado. Pero 12 idea no

o5 quedarse nhi.

Manantiales

Ahora, los directives de Edisur
iecidieron triplicar ol desarro-
16, En eitas diag, sstan én Lis
tratativas finales con ba Muni-
cipalidad (¥ ya comenzaron a
hablar con los diferentes hla-
ques del Concejo Delibernniey
para acordar, mediante cf me-
canismo de concertacion, la
nutorizncidn para nmplinr Ma-
nantiales en 330 hectireas.

En eaas tierras, la normati-
va autoriza el desarrollo de
countries, con lotes minimos
i 1500 matros, v In idea &8 de-
sarrollar lotes que partan de
28 metres, A cambio, Edisuar

hari ohras para In ciudad por
un valor de entre 40 v 50 millo-
nes de pesos, sobee las que no
dicron detalles yo que ndin fulin
el okey final para el ncuerdo,

El pred o e capacidad para
sdirte mafl botes (Jos habra de dife-
e Bnmanod), ¥ ol desarrollo
complito, i 1o largs dé midchas
afios, podra albergar o 60 mil
oS, Estoes unaciuded mis
grande que Alta Gracia.

El nuevo Mananiinles estd
también en ln zona suroeste
cruzands la avenida Cireunva-
Iacidn (camino rutn 5 hacin
Alta Gracin) ¥ entre las obras
previstas se realizars un paso
por debajo de la Circunvala-
ciin para conectardo con la ac-
tual Manantinbes Chsdad Nue-
va ¥ el emprendimiento La
Cascada fun countrie de 20 hic-

Manantiales Ciudad Nueva v el Nuevo Manantiales

Lo de hoy. Desde 2005, Edisur desarolla en el
suro@ste de la ciudad de Cardoba un megaem-
prendimiento de 150 hectdreas, llamado Manan-
tiates Cludad Mueva. Se trata de un proyecto resl-
dencial comercial en donde se levantan 10 ba-
oS con dferentes caractensticas para dstintos
estilos de vida y oon capacidad para 25 mil resi-
dentes: Manantiales Countrie, RiDeras de Manan-
tiales, Altos o Manantiales, Casonas di Manan-
tiakis, Surita di Manantiales, Casonss de La Ca-
fizda, Casonas de los Arcos, Miradares de Ma-
nantiales, Housing die Manantiales y Torres da
Manantiabes.

Obras. En el lugar y zonas aledanas, Edisur reali-
24 diferentes obras de revalorizacidn: Puente
sobre amoyo La Cahada, Antigua Traza Canal

Maestno Sur, Desagle del Canal Anizacate, Pa-
se0 Costanera v Pangue La Cafada, Calle sabee
Canal Renault, Canal Maestna Sur y Acveducta 7
Alcantasillas.

Couniry. Al lado de Manantiales, desanolla enun
predio de 20 hectareas, el country La Cascada,

Lo que viene. También en @l sudoesie de la ciu-
dad, eruzands La Circunvalacidn (y on una co-
niexién paso de unidn que hardn por debajo de
ella) en el caming de la Futa 5 hacia Alta Gracia,
Llanzaran un revo Manantiales de 330 hecta-
reas, con capacidad para 60 mil residentes. Mu-
chos de esos desanollos, los realizard en socie-
dad, con otros desarrollistas.

tdreas que desnrrollan alli)

Fara esto Edisur invertird
unos 7 millones de pesos en 10
nibns, silo pnra los terrenas v In
infracstructura bisica de loteos,
ademis de las obras que se scuer-
e e L conoeriaciin. A eso hay
e sumar Lk imversiones de os
di-sarrollod qiie &6 lmaiten én el
lugar, algunos de Las cuabes Edi-
sur ejpcutani en forma directa ¥
otros mediante sociedndes con
oiros desarrollistas. “5i hay algo
apasionante del desarrodlismoes
ol aporte que se pede hacer para
cambinr ln chadnd v esto sin dudn
Vil I 52T Um gran cambio parma
Cirdoba, ss0 02 lo que nos movi-
liza™, comentaba ayer Horacio
Parga, ¢l presidente de Edisur, al
conbar i Ul grapo de perindiatng
bos grandes lineamientos de su
AILEEA AN apuesti,
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Hll Desarrollador de Desarrollistas

La empresa mantiene el nuevo esquema de negocios impulsado desde el 2013, en el que
supera su rol de desarrollista tradicional asumiendo una vision urbanizadora de grandes
superficies, y ofrece la tierra a inversores promoviendo la interaccion y alianza con otras em-
presas, bajo el modelo “Desarrollador de Desarrollistas”.

Los proyectos iniciados por los inversionistas el ano pasado, cuya venta de tierra se vio re-
flejada en el gjercicio 2013, hoy presentan un sostenido y considerable avance de obra, 1o
que hace posible agregar valor a las tierras disponibles, acelerar los procesos de rotacion y
generar una mayor consolidacion, en este caso, en el emprendimiento Manantiales donde
se encuentran ubicados.

Durante el 2014, se ha trabajado fuertemente en la busqueda de nuevas propuestas dentro
del esguema mencionado, y en el 2015 se espera concretar nuevas operaciones en distin-
tas escalas de inversion y magnitud de emprendimientos.

Bajo otro esquema denominado Desarrollador de Desarrollos, Edisur aplica su capacidad de
gestion para revitalizar proyectos en marcha de alto potencial gue fueron iniciados por otros
grupos empresarios, asumiendo la gestion, comercializacion y administracion de los mis-
mos. Bajo este modelo, avanza las obras de mejora y los planes de comercializacion en La
Cascada Country Golf. Por su parte, en el marco de la asociacion con el country El Potrerillo
de Larreta, continda las acciones de posicionamiento, difusion, comercializacion y mejora del
entorno de este prestigioso emprendimiento ubicado en Alta Gracia.
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Bl Ventas y marketing

La empresa cuenta con un equipo propio de asesores comerciales, 10 que asegura por un
lado, la posibilidad de brindar un asesoramiento integral sobre todas las alternativas y pro-
puestas residenciales disponibles y, por otro, un mayor Compromiso y reaccion del equipo
hacia el cumplimiento de los objetivos necesarios de venta.

Dispone de cuatro oficinas de atencion integral y puestos de atencion en cada uno de os
emprendimientos bajo comercializacion abiertos durante toda la semana.

Trabaja con una cartera de clientes y prospectos propios, cuyo seguimiento es exhaustivo,
aplicando distintos programas de CRM, evaluaciones semanales de actividades y resultados
y métodos de control on line de campanas comerciales.

Su estrategia de marketing responde a una planificacion por categoria de productos y seg-
mentos de clientes, basada en fuertes acciones de marketing directo, referencial e institu-
cional, que se complementan con una dinamica campana en medios y canales digitales,
explotando también el uso de las redes.

La referencia de clientes, colaboradores, contactos y propietarios son la principal fuente de
ventas y el centro de la politica de marketing, lo que nos obliga a trabajar a fondo en fideliza-
cion y personalizacion, y mantener la fortaleza e imagen de marca.
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Il RESULTADOS DEL EJERCICIO Y ESTRUCTURA PATRIMONIAL

En el gjercicio 2014, EDISUR S.A. mantuvo su ritmo de actividad, arrojando una Utilidad
Neta de $44.271.556,86. En consecuencia, el Patrimonio Neto de la sociedad se incre-
mentd un 40% respecto al gjercicio 2013 llegando a un valor de $154.924.447,26 al cierre
del gjercicio 2014.

Si bien el resultado neto obtenido disminuyo respecto al afo anterior debido principalmente
a la especial coyuntura por la que atraviesa el sector, las ventas solo cayeron enun 10, 72%.

Durante el egjercicio, la sociedad continud con la politica de Desarrollador de Desarrollistas
en la gue vendemos macrolotes y ofrecemos nuestras capacidades técnicas y comerciales
a esos mismos clientes; también consolidd su actividad habitual a través de sus urbaniza-
ciones como Lomas de Manantiales y Claros Village.

Se ha reconocido el mayor valor de las tierras propiedad de la empresa, generados princi-
palmente por las obras de infraestructura y por la maduracion de otros desarrollos ejecuta-
das en las areas circundantes.

También se consolido la estrategia dirigida a constituir un stock de tierras (landbanking) que
le otorga a Edisur un horizonte temporal para el desarrollo de sus actividades.

Por otra parte se avanzd con el proceso de entrega de posesiones de los proyectos Claros
del Bosque, Miradores de Manantiales, Casonas de Manantiales y Casonas del Sur I,

El incremento de los Gastos de Administracion y Comercializacion obedece por un lado
al efecto de los mayores costos del nivel general sufrido en los precios y por otro a que
en este ano, se ha reforzado la estructura interna  con el objetivo de hacer frente a los
COoMpPromisos asumidos con nuestros clientes y las obras a realizar dentro del marco de la
concertacion publico privada firmada en octubre de 2014 con la Municipalidad de Cordoba.

Respecto a los resultados provenientes de Fideicomisos donde la empresa participa, que
se muestra en el rubro Otros Ingresos y Egresos, Santina Norte y Altos de La Canada tie-
nen proyectos gue se encuentran en una etapa donde la utilidad de sus operaciones ya fue
reconocida en ejercicios anteriores. Mientras que proyectos como San Ignacio Village del
Fideicomiso | San Ignacio vy la Segunda Etapa del proyecto La Cascada Country Golf, se
encuentran en una etapa inicial de inversion por lo cual adn no se ve reflejada su utilidad en
este gjercicio.




El rubro Bienes de Uso tuvo un importante incremento debido a la adquisicion de maguina-
rias viales para hacer frente a las obras de infraestructura y a la  construccion del edificio
corporativo, otro gran paso en la vida de nuestra empresa, ubicado en el corazon de Manan-
tiales Ciudad Nueva. Esas inversiones se financiaron a tasas muy beneficiosas y a plazos
convenientes a través de la “linea de inversion productiva” vigente en el mercado bancario.

Para destacar, dentro de las Actividades de Financiacion, la empresa canceld en tiempo
y forma el Ultimo servicio de amortizacion de capital por un importe de U$S 1.300.000 en
dolares billetes con sus correspondientes intereses de las Obligaciones Negociables en
dolares emitidas en el afio 2011, lo cual elimind totalmente el pasivo en moneda extranjera.

Podemos decir gue la empresa pudo responder al contexto y situacion de coyuntura, a partir
de:

1. Mantener un volumen de desarrollo constante, pese a la coyuntura econémi-
ca. Actualmente, los precios en ddlares de los inmuebles de Argentina —y de Cordoba en
particular — han sufrido una baja cercana al 20% en los Ultimos tiempos, por o que aposta-
MOS a un reacomodamiento con perspectivas de revalorizacion favorables.

2. Fortalecer nuestra estrategia multiproducto, lo cual nos permite diversificar
el riesgo econémico. Pese a gue implica un mayor esfuerzo de gestion y coordinacion,
el desempeno de la empresa no depende solamente de la evolucion de las ventas de un
producto en particular. Durante el ano 2014, las ventas de la empresa disminuyeron un
10,7% respecto de 2013, mientras que el desemperio de las ventas de los desarrollistas en
su conjunto que informé Ceduc cayd en tormo al 30% en el aro.

3. Reinvertir permanentemente nuestras utilidades en el negocio, con el fin de
obtener una empresa con capacidad financiera y patrimonial en un mercado en que es dificil
lograr el financiamiento a mediano o largo plazo.

MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES
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Il ESTADO Y AVANCE DE PROYECTOS EDISUR S.A.

Las propuestas residenciales de EDISUR S.A. componen una cartera diversificada vy
amplia de proyectos y emprendimientos en marcha que otorga una mayor flexibilidad y
capacidad de adaptacion de la empresa a las necesidades y demandas de un mercado
cambiante.
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Claros

del Bosque

urbanizacion con seguridad
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Emprendimiento desarrollado y comercializado en dos etapas, ubicado

tratégicamente al sur de la ciudad de Cordoba.

92% de las unidades comercializadas.

100% de las unidades en condicion de escritura inmediata.

100% de las obras de infraestructura construidas y en funcionamiento.
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Village
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Emprendimiento desarrollado y comercializado en dos etapas.

Unidades apto duplex.

85% de las unidades comercializadas.

117% de incremento en las operaciones respecto de 2013.

100% de las obras de Red de Agua, Red de Cloacas, Alumbrado Publico
Subterraneo y Pavimento terminadas.

Se comenzo la obra de la Red Eléctrica de media y baja tension.
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TERRANOVA

URBANIZACION CON SEGURIDAD
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Emprendimiento estratégicamente ubicado, sobre una de las arterias mas impor-
tantes de la ciudad de Cordoba.
100% de las unidades comercializadas.

100% de las unidades en condicion de escritura inmediata.

100% de las obras de infraestructura construidas y en funcionamiento.
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URBANIZACION
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100% de las unidades comercializadas, previo al lanzamiento formal en el ano
2010.
100% de las obras de infraestructura construidas y en funcionamiento.

100% de las unidades entregadas.
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MIRADORES /-

MANANTIALES
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Emprendimiento desarrollado y comercializado en dos etapas. Estratégica-
mente ubicado en Manantiales Ciudad Nueva.
76% de las unidades de la primer etapa comercializadas.

164% de incremento en las operaciones de la segunda etapa, respecto de
2013.
Obras ejecutadas al cierre del gjercicio: Obra Vial y Desagues Pluviales, Red

Eléctrica, Obras Especiales y de nexo.
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LOMAS $

MANANTIALES

it i
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Emprendimiento lanzado en el 2do. semestre del ejercicio, en Manantiales
Ciudad Nueva.

34% de las unidades comercializadas.

Se encuentra en etapa de tareas preliminares y de Saneamiento.
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CASONAS
del SUR I

CONDOMINIO PRIVADO

CASONAS DEL SURI I
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Emprendimiento desarrollado y comercializado en diferentes etapas.

Casonal l:

95% de las unidades comercializadas.

100% de la obra terminada.

95% de unidades entregadas.

Casonal ll:

73% de las unidades comercializadas.

85% de avance de obra, se encuentra en la etapa final de la construccion.
45% de unidades entregadas.

Casonal lll:

Se encuentra en etapa de tareas preliminares y fundaciones.
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HEE FIDEICOMISOS Y CONTRATOS: PARTICIPACION EDISUR S.A.

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

Fideicomiso Manantiales

Fideicomiso Inmobiliario Altos de Manantiales
Fideicomiso Inmobiliario Santina Norte
Fideicomiso Altos de la Canada

Fideicomiso Inmobiliario San Ignacio Village
Fideicomiso Edisur |

A través de los instrumentos mencionados, Edisur S.A. lleva adelante los siguientes
emprendimientos:
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Emprendimiento estratégicamente ubicado en la zona norte de la ciudad.

93% de las unidades comercializadas.

100% de las unidades en condicion de construccion inmediata.

Obras ejecutadas al cierre del gjercicio: Obra Vial, Red Eléctrica, Alumbrado
Publico, Red de Cloacas, Red de Agua, Espacios Verdes, Ingreso Principal,
Canchas de Futbol y de Tenis.
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Emprendimiento estratégicamente ubicado frente al Parque La Cafada en
Manantiales Ciudad Nueva.

94% de las unidades comercializadas.

100% de las unidades en condicion de construccion inmediata.

Obras ejecutadas al cierre del gjercicio: Obra Vial y Desagues Pluviales, Red

Eléctrica, Ingreso Principal, Infraestructura Basica, Canchas de Futbol y de
Tenis.
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Emprendimiento consolidado, fue el que permitio y facilitd el desarrollo poste-

rior de Manantiales Ciudad Nueva.

99% de las unidades comercializadas.

100% de las unidades en condicion de escritura inmediata.

100% de las obras de infraestructura construidas y en funcionamiento.
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Emprendimiento que se suma al ya consolidado “Altos de Manantiales”, en

Manantiales Ciudad Nueva.

100% de las unidades comercializadas.

Obras ejecutadas al cierre del ejercicio: Red de Cloacas, Obra Vial y Desagles
Pluviales, Red Eléctrica y Obras de nexo.

Se comenzo6 con la construccion de Casas Patio (22 unidades), un proyecto
innovador donde los patios son protagonistas y donde cada espacio fue pen-
sado para el maximo provecho.




MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

CASONAS
MANANTIALES

CONDOMINIO PRIVADO

L N T
e R ¢ :i;q;—r,-'--'
el - A
kY | /2

CASONAS DE MANANTIALES




MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Emprendimiento desarrollado y comercializado en diferentes etapas. Estraté-
gicamente ubicado en Manantiales Ciudad Nueva.

Casonas |y li:

92% de las unidades comercializadas.

i100% de las unidades en condicion de escritura inmediata.

100% de las obras de infraestructura construidas y en funcionamiento.
Casonal lll:

60% de las unidades comercializadas.

100% de las unidades en condicion de posesion inmediata.

100% de las obras de infraestructura construidas y en funcionamiento.




A

LA CASCADA

COUNTRY GOLF

LA CASCADA COUNTRY GOLF
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Edisur S.A. asume la comercializacion de este emprendimiento, en el marco
de su estrategia de “Desarrollista de Desarrollos en marcha”.
Emprendimiento desarrollado y comercializado en diferentes etapas.

Etapa I:

75% de incremento en las operaciones, respecto de 2013.

100% de las unidades en condicion de construccion inmediata.

Etapal ll:
Se lanzo en el segundo semestre del gjercicio, como consecuencia del éxito

de la primera.
Se comenzd la construccion del Club House vy la pileta para sumar servicios
y amenities a los propietarios.
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SAN IGNACIO
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Emprendimiento estratégicamente ubicado a metros del campus de la Univer-
sidad Catdlica de Coérdoba.

El desarrollo y la comercializacion se realiza por etapas.

La comercializacion de la primer etapa comenzé en el segundo semestre el
gjercicio.

51% de las unidades comercializadas de la primer etapa.

Al cierre del gjercicio se lanzo la segunda etapa, como consecuencia del éxito
de la primera.

Obras ejecutadas al cierre del ejercicio: Obra Vial y apertura de calles.
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Il HECHOS RELEVANTES DEL EJERCICIO

e Junio - Entrega de la tercer casona de Casonas de Manantiales, espacios comunes y
exteriores.

¢ Julio - Lanzamiento de Lomas de Manantiales, ubicado en un sector privilegiado de Ma-
nantiales Ciudad Nueva.

e Julio - Entrega de la segunda casona de Casonas del Sur Il, sus espacios comunes y
exteriores.

¢ 30 de octubre - Aprobacion del Concejo Deliberante de la Ciudad de Cordoba ratificando
el Convenio Urbanistico firmado entre Edisur y la Municipalidad de Cordoba por el cual se
permite la modificacion del fraccionamiento, uso y ocupacion del suelo de 540 ha en un area
que permite potenciar la continuidad de nuestro macro emprendimiento Manantiales.

¢ 31 de octubre - Recertificacion de Normas ISO 9001:2008, que acredita por segunda vez
el sistema de calidad de todas las areas de la empresa, formalizando 10S procesos que me-
joran la respuesta y satisfaccion de nuestros clientes y aumentan la eficiencia de la empresa.

e 171 de noviembre - Cancelacion del Ultimo pago por un millon de dolares de todas las
Obligaciones Negociables emitidas hasta el momento.

e Noviembre - Lanzamiento de San Ignacio Village, ubicado sobre Ruta 5 en uno de los co-

rredores con mayor potencial.

¢ 20 de diciembre — Presentacion para validacion GRI del primer reporte de Responsabilidad
Social Empresaria para difundir el desempeno econdmico, social y ambiental.
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Il PROYECCIONES FUTURAS

Los referentes del sector son cautelosos respecto de las expectativas vinculadas a la eco-
nomia del ano 2015, ya que la misma se encuentra fuertemente relacionada con el resultado
electoral. En este sentido, no hay grandes perspectivas de cambio para el primer semestre
de este ano.

Aqui resulta importante diferenciar el mercado minorista de los desarrollistas. Mientras el
mercado inmobiliario minorista No posee perspectivas de mejora a corto plazo, puesto que
muchas de las decisiones de compra y venta individuales pueden postergarse. La situacion
es diferente para los desarrolladores e inversores, dado que se espera que en el mediano
plazo la demanda volvera a tonificarse y con ello, los costos de obra en dolares seran mas
altos, mientras que los precios de venta tenderan a acomodarse a los de la region, en la
medida que el pais también se vaya normalizando.

Desde la empresa, y apostando a que la economia argentina en el mediano plazo cambiara
su tendencia, se prevée mantener un ritmo constante de lanzamientos comerciales. Ademas,
se estan analizando nuevas tierras en zonas estratégicas, que permiten continuar diversifi-
cando nuestros productos, tanto en alcance como en profundidad.

Para finalizar, nos encontramos en un ano con fuerte contenido politico que tiene claras in-
fluencias en lo econdmico. Se distinguen dos fuerzas contrapuestas: una que se adelanta y
comienza a hacer inversiones en la confianza de un futuro proximo mas dinamico y por otro
lado el aplazamiento de las decisiones de compra ante la incertidumbre existente.

No obstante, EDISUR S.A. tiene previsto el lanzamiento de nuevos proyectos adicionales al
macro emprendimiento explicitado a partir de la concertacion publico privada. Hay un claro
objetivo de lograr el casamiento entre la actividad desarrollista gue venimos llevando adelan-
te en cuanto a grandes loteos con distintas caracteristicas y la construccion en esa misma
superficie de distintos productos residenciales a traves de una empresa especializada en la
construccion de viviendas de diferente tipo y avanzar y especializarnos en 1o que podriamos
denominar la fabricacion de viviendas. Creemos que es el camino excluyente para los proxi-
mos anos de Edisur S.A. logrando con esa combinacion de actividades, economias de es-
cala importantes, volumenes de produccion muy superiores a los actuales, estabilizacion de
los ingresos a través del tiempo y lograr el know how constructivo que nos dé la posibilidad
de avanzar en otras ciudades de Argentina. Todo esto con la idea in mente de hacer nues-
tro mas importante aporte social cual es facilitar el acceso a la vivienda propia a sectores
socioeconomicos que actualmente se ven privados de este sueno, que tiene implicancias
directas y concretas en el nivel de salud, de educacion y de seguridad de nuestras familias.

El Directorio desea expresar su agradecimiento y satisfaccion por la labor desemperiada por
los asesores, empleados y demas colaboradores de la Sociedad.

EL DIRECTORIO

Cordoba, 9 de marzo de 2015.
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POR EL EJERCICIO ANUAL NUMERO 10 INICIADO EL 01 DE EMERO DE 2014,
EXPRESADO EN MONEDA HOMOGENEA (PESOS) DEL 31 DE DICIEMERE DE 2014,
FECHA DE CIERRE DEL PRESENTE EJERCICID.

DENOMINACION DE LA ENTIDAD: EDISUR S.A.

DOMICILIO:  Av. Rogelio Mores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba
OBJETO: Construccion, comercializacion y administracion de inmuebles.

INSCRIPCIOM EN EL Del Estatuto:  Matricula N® 5175-A del 28/11/2005
REGISTRO PUBLICO

DE COMERCIO: De las modificaciones: Matricula N® 5175-A1 del 20/06/2006
INSCRIPCION EN Del Estatuto: Resolucion N® 1423 / 2005 -B-

INSPECCION DE

PERSOMAS JURIDICAS: De las modificaciones: Resolucidn N® 737 / 2006 -B-
FECHA DE VENCIMIENTO DEL CONTRATO SOCIAL: 28/M1/2104

COMPOSICION DEL CAPITAL

ACCIONES
CANTIDAD VALOR VOTOS SUSCRIPTO INTEGRADO

S $ $
990.000 10 5 9.900.000 8.900.000
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EDISUR S.A
Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7°D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba

ESTADO DE RESULTADOS

POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 31/12/2014
Comparativo con €l ejercicio anterior

Cifras Expresadas en Pesos
311212014 3111272013

Ingresos por Ventas 64.244 861 54 71.961.577 .24
Costo de Ventas (Anexa F) {54.741.261.85) (41.469.513,67)
Resultads Bruto 9.503.589,69 30.492.063.57
Resultado por Valuacién de Bienes de Cambio
al Valor Neto de Realizacin (Mota 15) 15.553.441 56 13.316.645,01
Gastos de Administracidn (Anexo H) (2.701.363,55) (1.641.429,08)
Gastos de Comercializacién (Anexo H) (14.650,722,10) (6.330,966,59)
Resultados Financieros y por Tenencia

Generados por Activos (Nota 13) 61.284.392,21 24,142 448,10

Generados por Pasivos (Nota 13) {8.260.955,04) {3.968.645,59)
Otros Ingrescs y Egresos (Mota 14) 1.862.124,36 22574437 22
Resultado antes del Impuesto a las Ganancias 6261051713 76,584,550,63
Impuesto a las Ganancias (Mota 20 b) {18.338.0680,27) (22.180.508,52)
Resultado del ejercicio: Ganancia 44.271,556,85 54.395.041,71
Resultado por accién ordinaria
Cantidad de Acciones 980.000 990.000
Resultado por Accion [Basico) 44,72 54,94

Véase mi informe de fecha 06 de marzo de 2015

. \
;A M’il‘f‘—

FPABLO .J. CENTEND
Contadar Pablics UN.C.
Matricula Nro. 10.08457.3
C.P.C.E. Cérdoba

N\ ( '

Las Notas y [os Anexos que s acompafian, forman parte integrante de estos Estados Contables.
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RLUBEN H. BECCACECE

Presidente
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ISUR S. A

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

ECHSUR §.A. &5 una entidad constituida & 19 de abril de 2004 en la Ciudad de Cordoba, organizada bajo las leyes de la Repdblica Argentina (Ley
19.550 y sus modificatorias), que lleva a cabo desamollos de emprendimienics inmobilianos.

Las principales acthidades de la sociedad son las siguientes: (i) Adquisicién de tiemas en zonas con alto polencial, como reserva para futurcs
proyectos o para su venla a olras desarrolisstas, ublcados principalmente en la zona sur de |a ciudad de Cardoba; (i) Consiruccidn de departamentos
&n condominia; (iii) Loteos de distinkes dimensiones en urbanizacones abiertas y bamios cermados.

Adicionalments EDISUR S.A. actda como fiducianie desamollista y beneficianio en diversos fideicomisos:

- Fideicomiso Inmobiliario Altos de Manantiales: Lobeo Altos de Manantiales;

- Fidescomiso Altos de la Caflada: La Cascada Country Club

- Fidetcomiso Manantiales: Casonas de Manantiales, Riberas de Manantiales; Ampliacion Altos de Manantiales;

= Fidescomiso Inmobiliario Santing Nore: Loleo Sanlina Morle

- Fideicomiso Edesur |

- Fideicomiso Inmobiliario San Ignacio Village: Loteo San ignacio Village.

Los Estados Contables han sido confeccionades dando cumplimients & las nommas generales y pariculares de valuacidn y exposicidn contable
establecidas por las Resoluciones Técnicas de la Federacion Angenlina de Consejos Prolesionales de Ciencias Econdmicas (F.A.CP.CE) ¥ las
Resoluciones del Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas (CP.C.E.) de Cordoba, exceplo las referidas en la Resolucidn Técnica N° 26 sobre
“Adopcidn de las Mormas Intermacionales de Informacidn Financiera (M.1LF_) del Consejo de Normas intemacionales de Contabllidad (LASBY, v
considerando las disposiciones de la Comision Nacional de Valores (CN.V.).

Unidad de Medida

Lot estades contables han sido preparades en moneda nomanal, uliizando dicha moneda como equivalente a moneda homogénea de conformidad a
lo establecido en la seccidn 3.1 de la Resoluckdn Técnica N® 17.

Conforme a lo dispuesto por la Federacidn Argenting de Consejos Profesionales de Clencias Econdmicas a través de su Resolucibn N° 287103,
adoplada medianle Resolucidn N* 01/04 del Consejo Professonal de Cencias Economicas dé la Provincia de Cordoba, s& ha dsconlinuado la
reexpresion para refiejar las vanaciones en of poder adquisiive de la moneda en los estados contables a partic del 1° de octubre de 2003,

A partir del 20472014, fecha en la cual se aprobd mediante Resolucidn N® 33/14 del Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Provincia de
Cordoba, la Resolucion Técnica N* 38 y la Resolucidn MD N* T35 de la FACPCE, entendemos que, de acuerdo a la normaliva lecnica vigente, no se
vififican las condiciones estipuladas en la Seccidn 3.1 de |a BT 17 para determinar un conlexto de inflacian tal que leve a calificar a la economia de
allamente inflacionaria que disponga reanudar el proceso de reexpresion.

A la fecha de cleme de los presenies estados conlables, la tasa acumulada de inflacidn en tres afios, considerando el indice de Precios Intemas al por
Mayor elaborado por e Instiluto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC), no alcanza ni sobrepasa el 100%,

A continuacitn se indican los principales criterios de valuacién ulilizados por la Sociedad en la preparaciin de los Estados Conlables:

Digponibibdacies, Crédios v Pashvog en pegos: Se han valuado a su valor nominal ncluyendo, de cormesponder, los inleneses. devengados hasla el
cierme del ejercicio, estmando ka Sociedad que eslos valores nominales no difieren significativamente de los valones descontados.

Aclivas y Pasives &n Moneda Extranjta: Han sido valuados al lipo dé cambio vigente a la fecha dé cieme dil epercicio, aplicable para la cancelacin de
los diistintos fipos de operaciones, adicionando de comesponder, ks inlereses devengados a esa fecha,

Crédites vy Pasivos en moneds ofigingios &n lranssecionss financieras: Al valer de las sumas de dinero entregadas o recibidas mas los

comespondientes inlereses devengados, por tratarse de operaciones entre partes independientes con lasas de inlenés enunciadas que no dieren
significativamante de las tasas de mercado vigentes al ciemra del ajercicio.

Véase mi inlome de facha 08 de marss de 2005
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PABLC J. CENTEND
Conlsdor Piblics UMN.C. RUBEN H. BECCACECE
Matricils Mo, 10084573 Presidenie

C.P.CE Cordoba
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Bienes dé Cambiy' La Socsedad incluye dentro de ésle rubro inmushles, loles wrbanzados, obras en curso, materiales destinados a obras, anticipos
efectuados por compras de benes de cambio y terrences destinados a futurcs emprandimientos.

Las unidades con operaciones concretadas y sin pesesion olorgada al cerre, s¢ valuann a su valor neto de realizacian proporcionado de acuerdo con
&l grado de avance de la construcciin.

El inmueble ubicado en Ayv. Castno Bamos al 1500 de la Cuidad de Condoba, a su costo oniginal.

Las restantes unidades én construccion y demas bienes de cambaeo, al costo de repesicidn.

Blenes de Liso: los blenes dé uso han sido valuados & su coslo oniginal, mencs la comespondeenie depreciaciin acumulada al cieme. La depreciacion
o5 caloulada por @l miétodo de la lnea recla aplicando lasas anuales suficienbes para exdinguir sus valores al final de la vida il estimada. E| valor de
los bienes de uso, considerados en su conjunto no supera el valor recuparable.

Pardicipacion permanente en Sociedades: Se han valuado al valor patrimonial proporcional de la inversidn determinado en base a estados contables de
la seciedad emisora, preparados siguiendo similares nonmas conlables utilizadas por la Sociedad,

Aclivos Intangibles: La empresa decidid activae como costos pre-operalives los costos incumidos en forma previa ol lanzamiento de sus
emprendimientos comerciales. Han sido valuados a s5u coslo anginal y se amortizan en funcidn de la incidencia de las unidades vendidas respecia del
total invertido.

Otros Acthvos: Comesponde a aportes efectuados a Fideicomisos (Inmuebles: segon valuacitn de los bienes fdeicomitidos establecida en & Contrato
de Transferencia de Dominio Fiduciano, aportes en efective: 8l valor nominal de lés sumas aportadas) y la participacion comespondients a ta Sociedad
en los resullados acumulados al cierme del ejercicio.

Anticipog de Clientes: se vallan al importe de las sumas recibldas de acuerdo a lo eslablecido en la seccidn 5,17 de la Rescluckén Técnica N®* 17 de la
FACPCE.

Cosios Financiergs: De acuerdo a ko establecido en ka seccidn 4.2.7.2 de la Resolucidn Técnica N* 1T de la FACPCE, la Socedad ha activado los
cosios financieros especificos denvados de la utilizacin de capital ajeno en el rubro bienes de cambio, en razdén de tratarse de bienes de produccin
prodongada

Impuesio a las ganancias. La Sociedad delermina o cargo por impuesio a las ganancias mediante la aplicacion del metodo del impuesio diferido para
reconocar ks efectos conlables del impuesto a las ganancias. En base a dicho método se reconoce, como aclive o pasivo por impuesto difenido, el
efecto fiscal Rulurg de los quebranlos imposilives v de les diferencias lemporanias derivadas de los diferenles critenios establecidos de valuacion
coniable @ impositiva de achives v pashos.

Impuests a la ganancia minifma presunta: fue establecido por la Ley N° 25,063 con vigencia por ¢ lémmino de dier ejencicios anuales, Esle impuesto &s
complementario del impuesto a las ganancias, en funcidn de que este ditimo grava la wtilidad imposithva del ejerciclo, mientras que el impuesto a la
ganancia minima presunta constituye una IMposicion minima que grava la renta polencial de clenos aclivos productivos oon |a tasa del 1%, En & caso
que &l impuesio a ka ganancia minima presunta exceda en un ejercicio fiscal al impueesto a las ganancias, dicho exceso podrd computarsa como pago
a cuenia de cuslquier excedinte del impuesio a las ganancias sobre o iMpuesio a la ganancia minima présunta que pudsera producrse én 108 diez
ejercicios siguientes.

El importe acumulade determinado por la Socledad en conceplo de “Impuesio a la Ganancia Minima Presunia® se expone en el nubro olros créditos
cormientes, ya que s& esbima su compulo en & corto plazo.

Informmackin Comparativa: En vitud de I35 normas contables vigentes citadas anteriormenta, la infemacion se presenta en forma comparativa en dos
columnas. En la primera se exponen los dabos. del ajercicio actual v en la segunda los comespondientes al gjercicio anterior Snalizado & 311122013,
A los efeclos de la presentacion comparalive, se efecluanon las reclasilicaciones o adecuaciones necesarias sobre los eslados conlables del ejercicio

anterior para exponeros sobre bases uniformes. Eslas adecuaciones en la informacidn comparativa no afectan a los estados conlables
comespondientes a esos ejercicios ni a las decisiones lomadas con base de ellos.

Vaase mi infemme de fecha 08 de marzs de 2015
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

La composicion de los principales rubros que integran & patrimonio y los resultados de la Sociedad, se informa mediante las siguientes notas:

HOTA N° 1 DISPONIBILIDADES 2AN22014 AN22093
Caja 2179.320.05 T73.074 67
Caja en Moneda Exiranjera (Anexo G) 4.227.7311,49 9.056.443,50
Fondos a Rendir 30.500,00 14.000,0:0
Bancos Ca. Cle. 96.885,92 2981180 8T
Depdsitos pend. de acreditacin 252 088,62 50,000, 00
Valores a depositar 5.037.896.37 G932 146,34
Valores en garaniia 1.506.184,03 554,535 46

TOTAL 13.330.616,78 20.371.380,64

HOTA N° 2 SREDITOS POR VENTAS

Comentes;
Deudores por Ventas 14, 67543187 12,531,907 40
Deudores por Vientas en Mon. Extranjers (Anexo G) 1.274.481.51 1.203.058 37
Deudores por Ventas a Plazo en Mon.Ext. (Anexo G) 7.561.785,T0 0,00
Deudores por Ventas a Plazo 3.072 804,07 2.041.016 52
Subftotal Comentes 26.584.583,15 15.775.982,29
o Cormientes:
Deudores por Ventas a Plazo 11.418.577.39 4 082 033,05
Deudores por Ventes a Plazo en Mon.Ext. (Anexo G) 22 68%5.357,08 23.196.276 46
Subfotal No Comientes 34,103.934 48 27.278.309.51
TOTAL G0.688.517 63 43.054.251 80

e e

NOTANY:  QTROS CREDITOS

Comentes.
Deudores por Publicidad Revista Célamo 365.769,80 IFTAEL4
Impuesio a la Ganancia Minima Presunta 1.167.361.87 1.0B0.878.73
Impuesio a la Ganancia Minima Presunta - provision del ejencicsn 2.153.310,98 0,00
Anlicipos Impuesio a la Ganancia Minima Presunia 0,00 815811 28
VA Saldo a favor 343766301 0,00
Retenciones y percepoiones Imp, a las Ganancias 307.728.43 0,00
Anticipos [Fmp. & las Ganancias 1.121.670,38 0,00
Otros Créditos impositives GO8.371,66 38052517
Soc¢. arl. 33 Ley 19.550 128.137.86 160,222 91
Operaciones con entes relacionados 13.708.407 26 0,00
Inlereses devengados a Cobrar 6.899.600,89 0,00
Inlereses pagacos por adelantado 495.151,18 160.049, 38
Anticipos a Proveedores 52994528 241 563 42
Créditas Vanos 1.875.432.83 47056333
Sublotal Comenles 32 799,551 63 3.506.T65 63
Mo Comientes;
Operaciones con enles relacionados 0,00 15.616.220,78
Intereses devengados a Cobrar 0,00 3.785.267 08
Sublotal No Comentes 0,00 19.401.488,76
TOTAL 327949 551 63 22 50B6.254 39

s cemamroptioes we———samermsceimuorss

Las operaciones con entes relacionados comesponden al "Conlrato Plurilateral de Asistencla Financiera Reclproca™ suscriplo por
diversos enbes relacionados, e cual liene por objelo oborgar financiamiento para les distinlos proyectos inmobilianos que se esbin
levando a cabo, con celeridad v & menor coslo, estableciéndose en e menciohado Contralo la fecha de restitucion del capital v de
los intereses, ol 30 de septiembre de 2015

HOTAN4.  INVERSIONES

Comentes:

Cedines (Anexo G) 4 648.050,00 0,00
Bones Boncor 2017 (Anexa G) 12887772 96835 22
Inlereses a Ciobrar 8.112 06 2.550 50

Subtotal Comientes 4,785,040,68 101,385 81

Véase mi informe de fecha 08 de marss de 2015
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NOTAN'Y,  INVERSIONES (Continuacién]

Mo Comentes;

Bones Boncor 2017 (Anexo G)

Parlicipacion permanente en Sociedades (Anexo C)
Sublotal No Comentes

TOTAL

BIENES DE CAMBIO

Corienles.

Inmuebles

Unidades terminadas v en curso:
Casonas del Sur i
Temanova
Allos de Manantiales
Claros del Bosque
Miradores de Manantiales

Materiales de construcckin

Anbicipos por compra de Materiales

Oiros bienas de cambio
Sublotal Comienies

Mo Comenies.

Anticipos por compra de Inmuebles

Obras en curso;
Casonas del Surll
Claros del Bosque
Miradores de Manantisles
Lomas de Manantiales

Terenos para futuros proyecios
Sublotal Mo Comientes
TOTAL

OTROS ACTIVOS

Fideicomisa Inmobiliane Allcs de Manantiales
Fideicomiso Allos de la Canada
Sublolal Comenles

Fideicomisa Manantales

Fideicomisa Inmobiliane Santina Morte

Fideicomisas Tomes de Mananisales |

Fideicomiss Altos de la Cafiada

Fideicomisa Edisur |

Fideicomisa Inmobiliane San Ignacio Village
Sublotal Mo Comientes

TOTAL

Proveadoreg
Valores Girados y difendos a Pagar
Prendsian Proveedones
Fondos de Reparo a Pagar
Oblig. a Pagar por Compra de Inmuebles
Oblig. a Pagar por Compra de Inmuebles en M. Ext. (Anexo G)
Orfras Deudas Comercaales
Otras Deudas Comerciales en Mon, Extr. [Anexo G)
Sublotal Comienies

Viaase mi infomae de fecha 06 de marzo de 2015
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

122014 #M23013
279.240,51 F06.500,00
12.500,00 12.500,00
291.740,51 309.008,00
5.076.781,18 410.304,81
0,00 2.114. 386 40
30.214.119,17 20.600.763,92
162,057 37 664,643,56
3.578.531,37 307 332 B5
43.060.786,86 2.25T.915,32
3447200173 35.645.741,00
6.438.607 35 TTE.700,08
5,102 423 43 4 5T3.482 32
3 624 965 26 1.413.008, 35
126,654 672 54 T7.474.583,84
4. 664 T96, 38 4 564 THE 28
11.709.766,18 5145547 71
0,00 10.708.942,12
29.418.120,20 17 383,384 B4
40 415 446 31 0,00
58 255 210,64 T0.065.245 37
144 463.340,01 107 86T 916,42
271.118.012 55 185.442 500,26
5.733.088,85 T.070.185,08
17612 274,78 13.806.094 1%
23.348.263,63 20.676.2T9.27
591.917,69 500245 80
12.694.354 06 13.059.400,93
25.963.928,35 B.970.214 00
1.198.396 60 165,608, 16
21.000,00 0,00
10.000,00 0,00
40.479.594,70 20.708 468,78
£3.825.858.33 41 584 748,05
8.289.629,84 1.707 926,71
24,267 204,21 16,320,918 56
978.885,92 E93.928 43
578.496 81 400 464 38
2.343.487 02 2,084 321,03
0,00 381.47B,50
205,958 00 664 576,65
0,00 B90,57
38. 749861 60 22264 504 83



MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

NOTANT.

T N2 10

REVDAL COMERCIALES (Continyacion)

Mo Comienles;
Obligaciones a Pagar por Compra de Inmuebles
Oiras Deudas Comearciales

Sublotal Mo Comienties

TOTAL

Remuneraciones a Pagar
Aportes y Contribuciones a Pagar

TOTAL

Comentes;

Provision impuesto a [as ganancias

Pago a cuenta IGMP

Retenciones y percepciones Imp. a las Ganancias

Prosisidn Impuesto a la ganancia Minima Presunta

Retenclones a Depositar

Tasa Comercio & Induslria Munic. Cha. a Pagar

Imp. Inmobdiarios a Pagar

Irnp. Aulomolones & pagar

Plan de Pago Ing. Brutos a Pagar

Plan de Pago Com. e Ind. a Pagar

Plan de pago Imp. Inmob, Munic. a pagar

Irrip. &/ kag Ingresos Brutos & Pagar

Intereses imposilivos devengados a pagar
Sublotal Comentes

o Conmgnies:

Plan de pago Imp. Inmob. Munic. a pagar

Pasivo por impuesto diferido (Mota N® 20)
Sublotal No Comientes

TOTAL

ANTICIPOS OE CLIENTES

Comentes:

Anticipos. recibidos por unidades Casonas del Sur Il

Arnticipos. y Resarvas recibidas por ventas de kobes:
Teranova
Altes di Mananliales
Claros del Bosque
Miradores de Manantiales
Diverscs | Sefias recibidas
Sublotal Comenles

Mo Comjenles;
Anbcipos recibidos por unidades Casonas del Sur Il
Anbeipos ¥ Reservas recibidas por venlas de lobes:
Claros del Bosgque
Miradores de Manantiales
Lomas de Manantiales
Subtotal No Comentes

TOTAL

Viéase mi informe de fecha 08 de marzo de 2015
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21123014 EAliF riuk]
3.800.000,00 10.502 460,00
B23.972,00 1.203.811,00
4.523.972,00 11.706.271,00
41.273.633,60 3307077583
940,062 24 494 TEO AT
1.671.079.42 877.432,25
2.611.141,66 137222212
0,00 3.516.038,27
0,00 (1.844.758,72)
0,00 (222 326 61)
2.153.310,98 0,00
516.600,38 26,637 49
520.258,80 40,680,868
2.378.669.93 £95.844,39
29.568,41 1.920,25
189 351,57 419.365,26
358 809,22 £5.487,20
283,887 40 236,760,20
1.200.245 48 0,00
1.029.764.40 0,00
8.668.556,55 2837 557,59
0,00 176.475,80
62 792 151,54 44 453 191,67
82 702 151,064 44 620 667,27
T1.460.708 49 47 567 224 86
8.573.990,56 11.455 548 81
0,00 264.640,74
0,00 1.321.637,72
701281727 £65.990,04
17.906.529,22 33.682.043,31
1.356.841,00 £70.326,00
64.850.278,05 48,560, 188,42
0,00 0,00
0,00 10.401.532,86
14.914. 483,67 4.761.884,11
21874 187 38 0,00
36.588.641,02 15.163.416,77
101.438.919.07 63.723.605.19
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

HOTAN11.  PRESTAMOS N22014 122013
Comentes:
Otras Obligaciones a Pagar 1.533.421,35 0,00
Adedanios en Clas, Cles. Bancanias 3.134.203.25 692.089 83
Préstamo Banco de Cordoba 160.000,00 90.000,00
Préstama Banco Rosla 1.400.000,00 0,00
Préstama Banco Nacidn Argentina 633.332,68 2T5.000 00
Obligaciones Megociablas en Mon Extr. (Mola N® 17-a y Anaxo G) 0,00 B.4TT 300,00
Préstamos hipotecanics Banco de Cordoba (Nota N® 17-b) 3.488.000,00 920.461,11
Préstama hipolecano Banco Hipolecanio (Nota N° 17-6) 13.990.000,00 0,00
Préstama hipotecano Banco Credicoop (Mota N* 17-d) 503.452.21 430976 45
Préstame hipotecario Banco Nacion Argentina (Mota N* 17-2) 7.742.040,81 2.844.081,63
Préstama hipotecans Banco Palagonia (Mota N*® 17-) 1.125.000,00 1.500.000,00
Préstamos prendarios Banco de Céndoba (Nota N° 17-g) 541.200,00 0,00
Leasing Banco Macro (Nota N° 19-a) 103.602,24 248643 84
Leasings Banco Franoés (Mota N° 18-b) 145.043.05 0,00
Intereses a Pagar bancarios TT8.740,28 ZTT.6BE TH
Intereses a Pagar por O.N. en Mon, Extranjera (Anexs G) 0.00 94.750,96
intereses a Pagar por préstamos fnancienos 165 820,59 0,00
Sublotal Comenles 35.453.858,77 165.850.998 81
o Cowvienles:
Préstamos hipotecancs Banco de Cordoba (Nota N® 17-b) 11.227.200.00 1.375.200,00
Préstamo hipolecano Banco Hipotecaro (Mota N* 17-¢) 0,00 12.210.000 00
Préstama hipolecano Banco Credicoop (Mola N® 17-d) 257.7117.13 T36.379,08
Préstama hipotecario Banco Nacidn Argentina (Nola N* 17-e) 18.753.877.43 1748591837
Préstame hipotecario Banco Palagonia (Mota N* 17-) 0,00 1.125.000,00
Préstamos prendarios Banco de Cérdoba (Nota N° 17-g) 2.708.800,00 0,00
Leasing Banco Macro (Nota N° 10-a) 0,00 103.601 60
Leasings Banco Franoés (Mota N° 18-b) 492.821.75 0,00
Inlereses a Pagar por préslamos fnanciencs 0,00 142 980 07
Subiotal Mo Comientes 34.440.416,31 33185078 12
TOTAL 69.884 273,08 40.040.078,73

Obligaciones Negociables 2011

Durante & ejercicio 2011 se produjo und nueva emision de Obligaciones Negociables, aulorizada medianbe Resolucidn de
Presidencia N* 10/2011 de la Bolsa de Comercse de Cérdoba del 24102011, cuyas caracleristices phncipales se detallan a
conbinuacion.

Maorte: El manto total de la emisidn global asciende a dblares estadounsdenses dos millones (LSS 2.000.000),

Thulos de Dewda: Obligaciones Megociables Simples, no subordinadas ni convertibles en acciones, nominativas, emitidas bajo el
régimen de la Ley N°23 576 y o decreto NP108793.

Flazo: Treinta y seis (36) meses a partir de la fecha de finalizacidn del periodo de suscripcion.

Desling che los Fondog: Los fondos nelos provenientes de la colocacion de Obligaciones Negociables serdn ulilizados para capital de
trabajo en el pals ¥ para refinanciar pasives, de acuerdo a lo presisto en el art. 38 de la Ley de Obligaciones Negociables. E| capital
de trabajo se ulilizard en gastos relativos al giro ordinario de los negocios de la Emisora, entre s que se incluyen gasios de
ESUCHUra Y pajo a provesdones.

Perlodo de suscripcion: Se realizd entre o 7 y el 11 de noviembre de 2011

Foma ¥ denominacion de los Tlulos: Se emitid un certificado global permanenie y definitivo que fue entregado en custodia a la Caja
de Valores S.A. con anlerdoridad al inicio del periodo de suseripeidn.

Amortizackin: El sistema de amortizaciin de las Obligaciones Negociables serd: 10% a los doce (12) meses, 10% a los dieciocho
{18) meses, 15% a los veinticuatro (24) meses, 15% a log treinta (30) meses y el 50% restanie a los 36 meses. Todos los plazes
contados a partir de la fecha de finalizaciin del periodo de suscripeidn, Todos los pagos serdn electuades por la Emisora medlante
I transferencia de los impories cormespondientes a la Caja de Valores S.A., para su acredilacidn en s respeclivas cuentas de los
litulares de Obligaciones Negociables con derecho al cobro.

Iniereses: La tasa de inlerés es un porcentaje fijo del ocho por ciento (6%) nominal anvual. Los inlereses se devengan a partir de
finalizado e periodo de suscripsitn de las ON,

Pago de intereses: Los sendcios de inlerés comaspondientes a las ON, sern pagados semestraiments a partic de Snalizado el
periodo de suscripoién.

Aplicacién de los fondos: El importe de LSS 2.000.000 obtenide de la colocacion de las Obligaciones Negociables se encontraba al

ciame integramente aplicado por la Socledad al destino especificado.
Situacitn al cleme del ejerciclo; se cumplimentd en tiempo y formia con las obligaciones, enconfrandose cancaladas en su totalidad.
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

NOTAN11.  PRESTAMOS (Continuacién
Sbligaclones Negoclables 2011 (Continuacién)

Garanlia: El pago de las Obligaciones Megociables, como asi tambign los inbeneses, estdn garantizades medianie la constitucidn de
derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio a favor de los tenedores de las O N, sobre el inmueble descripio en Nota N°

17-a).

Documentos Descontados

A la fecha de cierra del presente ejercicio existian operaciones de descuento de documentos (cheques) con entidades bancarias,

con un sakio no vencido a esa fecha de § 7912 860 36,

OTRAS DEVDAS 211272014 21022013
Expensas a Pagar 188.851,11 44,237 72
Acciones a inlegrar 55.826,00 17.070,00
Amejonado a Pagar 126.624,70 107.198,70
Fondos de Resarva a Pagar 187 609,60 111.301,30
Fideicomiso Altos de la Caflada - fondos provenientes de operaciones 24 165.876,93 11.452 52013
concenadas por el Fideicomiso del cual Edisur 5.A. es fiduciante-
ficiars
Fid. Inmob. San lgnacio Village g17.167.50 0,00
Sublotal Comenles. 25 65164584 11732337 85
Mo Comientes:
Fondos de Reserva a Pagar 0,00 132.692,00
Acciones a inbegrar 0,00 38.556,00
Sublotal No Comientes 0,00 171.248,00
TOTAL 25.651.645,684 11,903 585,85
RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCLA
Generados por Atives
Rda. por valuacién da Bs de Chio. al Costo de Reposiciin 48.430.118,72 20745654 81
Intereses ganades por préstamcs financieros. 4.211.388,98 2382.688,18
Intereses ganados por ventas a plazo 636.859,48 124,307,711
Diferencias de Cambio 5/ Clas. de Activo 10.331.030,58 2.019.515,14
Comisiones ¥ Gasios Bancanios (812,135 51) (440.811,57)
Imp. a los Deb. y Cred. Bancarios {1.412.870.06) B.818.17
Sublotal Generados por Actives 61.284.302 21 24142 446,10
Generados por Pathes
Intereses pendides por Prestamos Financiens (1.821.165,69) (499.512,02)
Intereses. Bancarios (4.399 387 96) (2 B30.011,34)
intereses. Impositivos (1.881 267 &7) (527 013.68)
Diterencias de Cambio S/ Ctas. de Pasivo (159.133.72) (112.108,54)
Sublotal Generados por Paghos (8.280.955,04) (3.968.845,59)
TOTAL 53.023.437 .17 20.173.800.51
OTROS INGRESOS Y EGRESOS
Resultado Revista Calamo (227 486,36) 4.953,00
Ingreses Varos 111.438 87 E20.484 58
Resullado por wenla bienes de uso 7.529.41 343.891,42
Alquileres cobrados 191.160,00 162.750,00
Comisiones ganadas. 212 655,60 0,00
Otros egresos {1.049,749,00) (2.325,00)
Panicipacién en Rdo. Contable de Fideicomisos (Nota N° 18)
Manantisies 10837767 219.024.29
Inmobiliario Alles de Manantiales 0,00 0,00
Inmobiliaric Santina Morte (365.045,87) T7.719.564 65
Altos de la Canada 3.806.180,59 13.806.094,19
Inmobiliana San lgnacio Village (912.835,55) 0,00
TOTAL 1.882.124,36 22574 437,22

Viass mi informe de fecha 08 de marso de 2015
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Resullados provenientes de la valuacidn a valores netos de realizacidn de operaciones concreladas por unidades que al clerme del
ejerciclo se enconbraban en construcciin, proporclonado de acuerdo con el grado de avance a dicha fecha, comespondiente a los
emprendimientos denominadces; Temanova |, 1l y I, Clarcs del Bosque (etapas 1, II, Il y V), Alos de Manantiales (lotes
comerciales), Casonas del Sur ll, Cafiuelas Vilage, Miradores de Manantiales (étapas | v II) ¥ Lomas de Manantiales.

Resullado Valuacsbn Bienes de Cambag al V.N.R. 15.553.441,56 13.316.645,01
1 44158 13aleeasol

La apertura de saldes deudores {erédiles por venlas y olros créditos) y acreedores (deudas) segin los plazos de vencimienio es la

siguiente:
Créditos Remunerac.
(por Ventas Deudas ¥ GANgas Cargas Anticipos Citras

De plazo vencido 000 3.998.01297 0,00 310,398 47 0,00 204.081 83 0.00
Sin plaro establ, 32 43378174 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A wencer;

En el 1er. trim. 19.509.369.40 23.500.415,36 2611.141868  G.0TE.049,50 18.212.569,51 BETIA11,81 641291146
En el 2do. trim. 000 708901382 000 219557678 16.212 568,51 4 580 860 12 641281146
Em el 3er, trim, 300370612 216221045 0,00 42,264 30 16.212.569,51 18,100,425 51 6.412.911 46
En &l 4to. trim 4,347 277 52 0,00 0,00 42,266 50 16,212 569,51 3.576.077 84 6.412.91146
D 1a2 afios 15,347,728 55 0,00 0,00 0,00 0,00 14,046 555 99 0.00
De 2 a2 afios 10.277.010,14 623,872 00 0,00 0,00 14.914 483 67 13329 961 89 0,00
Més de 3 aflos 837018579 3.800.000,00 0,00 6279215194 21.674.157,35 7.063 808 49 0,00
TOTALES 93.488.069.26 _41.273 633,60 261114166 7146070849  101.438.919.07 6969427308 25.651.645,84

Capital Tasa Anual
Operaciones con entes relacionados Pesos 13.708.407.26 12,7%

Moneda Capital Taza Anual
Présiamos hipotecarics Banco de Cordoba Pasos 14.725.200,00 entre 15,25% y 19,25%
Préslamos prendarios Banco de Cérdoba Pegos 3.250,000,00 19.5%
Préstama Banco de Cordoba Pesos 160.000,00 25%
Préstama hipotecario Banco Hipotecarnio Pesos 13.990.000,00 30 95%
Préstama hipotecario Banco Credicoop Pesos TE1 169,34  16.3%
Préstama hipolecano Banco Nacion Argentina Pesos 2748591824  15% vy 15,25%
Présiamo Banco Patagonia Pesos 112500000 24.07%
Préstams Banco Nacidn Argentina Pesos 83333289 23%
Préstama Banco Roela Pesos 1.4000000,00 36,368%
Adedantos en Ctas. Cles. Bancarias Pasos 3134.203,25 37 87% promedio
Leasing Banco Macro Pesos 10360224  2041%
Leasings Banco Francés Pagos B37.864.80 15.25% y17 5%

Mo hay activos ni pasivos sujelos a clausulas de ajuste.

Loes bignes inmuebles de propiedad de la Sociedad con disponibilidad restringida con motive de garantizar deudas hipolecarias son
los que se describen a continuacidn:

a) Cbligaciones Negociables en Moneda Extranjera

El pago d¢ las Obligaciones Megociables emilidas en 2011, como asl también los inlereses, estan garantizados mediante |a
consfitucidn de derecho real de hipoteca en primer grade de privilegio a favor de los tenedores de las O.N., sobre el siguiente
inmuetle: Un lole de temeno ublcado en *Las Playas®, suburblos Sudoeste del municiplo de la Cludad de Cérdoba, Departamento
Capital de esta Provincia, designado, conforme al plana confeccionado por la Dirsccidn Nacional de Vialidad Expediente 141-M-72
como lole cincuenta y tres, y que, segin escribura de compravenia N* 150 A labvada por anie escribano titular del registro N® 282 de
Ia ciudad de cordoba con fecha 24 de agosio de 2008, liens una superficie lolal de seis heclireas cnoo mil novecientos cuansnta y
ocho metros cuadrades (6 has. 5948 m2). Se inscribe en el registro General de Propiedad bajo la matricula 1251184 (11) y se
designa catastraimente coma C 30-5 19-M 001-P 053, Conforme lasacitn practicada por inmobikaria Judrez Belrdn SA. de fecha
27 de julio de 2011, ol inmueble taneg un valor de vanta tolal de LSS 2.002.261.

Wikase mi informe de fecha 05 de marze da 2015
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

a) Obligaciones Negociables en Moneda Extranjera (Continuacidn)

Al cierre del présente ejercicio & saldo de la deuda hipolecaria ha sido lolalmente cancelado, La esorlura medianle la cual se
declara cancelada la obligacstn hipotecaria se encuentra en trdmite.

bl Prégtamot hpostecarios Banco o Cardobs

b.1) Segun consta en Escrifura nimero 70 celebrada e 10 de Junio de 2011 ante Escnbano POblico Mano Moyano Centeno, titular
ded Regestro Motarial ndmero 200, Edisur S8, calebnd un contralo de apertura de erédito con @ Banco de Cordoba 5.4, por hasta la
suma lolal de 54.000.000,00, ¢ cudl se¢ encuenira garantizado con derecho real de hipoleca en primer grado, siendo los bienes
hipobecades: B fracciones de tement ubicadas en Suburbios Sud del municipio de la Ciudad de Cordoba, Departamento Capital,
inscriptos en las matriculas ndmencs 1.289.272 (lote treinta), 1209276 (lole treinta y dos), 1.273.040 (ode weintidds), 1.273.041
(lole veinlitnés), 1.273.042 (lole veinticuatro), 1.273.043 (lole veinticinco), 1.258 950 (lote dento setenta) y 1.258 963 (lole ciento
setenta y cualno) respectivamente, todas del Departamento Capital (11). El monto de la hipoleca constiluida es de 54.000.000,00
por capital, con més sus intereses y accesorios legales y comvencionales de conformided con lo dispuesto en el articulo ndmero
3111 del Codigo Civil,

Al cieme ded prasenie ejercicio el sakdo de la deuda hipotecaria habia sido totaimente cancelado. Con fecha 270032014 se calebnd la
escritura namers 63 ante Escribano POblico Mano Moyano Centeno mediante la cual 2 declara cancelada la coligaciin hipotecana
sobre los lobes freinta y treinta y dos, inscriptos en las matriculas ndmero 1280372 y ndmer 1 299276, subsistiendo la garantla
hipobecara conslituida sobre bos reslantes seis inmuebles delallados en & paralo anlenor.

b.2) Seqgin consta en Escritura ndmere 218 "A° celebrada el 20 de diclembre da 2013 ante Escribanc Publico Maro Moyano
Canteno, tRular del Registre Motanal ndmero 200, Edisur 5.A. celabrd un contrate de apertura de crédito con el Banco de Cdrdoba
S.A, por hissta la suma bolal de 55.000.000.00, con un desembolso inicial de $1.650.000,00 y ¢ saldo mediante desembolses que
e realirardn de acuerdo al cronograma de avance de obra, el cual se encuentra garantzado con derecho real de hipoleca en
sagunda grada, skendo los blenes hipotecados cuatro fracciones de tereno ubicados en Bamo Farque Los Molings del municipio de
la Ciudad de Cdrdoba, Deparfamenio Capital, a saber- a) LOTE 22 con una superficie total de 540,11 metros cuadrados, propiedad
mimers] 101-2.438 918/6 (designacidn catastral 30-06-011-022), b) LOTE 23 ¢on una superficie tolal de 555,57 metros cuadrados,
[propiedad ndmend 1101-2.438.919/4 (designacion catasiral 30-06-011-023); ¢) LOTE 24 con und superficie lolal de 538,37 melnos
cuadradas, propledad nimera 1101-2 438 92008 (designaciin catastral 30-06-011-024); y d) LOTE 25 con una superficle tolal de
400,34 metros cuadrados, propiedad ndmers 1101-2.438,921%6 (designackdn catastral 30-06-011-025). El monto de la hipoleca
constituida es de §5.000.000,00 por capital, con més sus inlereses y accesofios legales y convencionales de conformidad con o
dispuesto en el articulo ndmero 3111 del Cadigo Civl.

El saldo de la deuda hipolecaria ascendia al cierme del ejercicio a $4.98.831,40, resultando comiente $1.620.591,08 ($1.665.600,00
de capital y 529.991,08 de intereses) y $3.058.600,00 no comenle.

b.3) Segon consta en Escilura ndmeno 93 A7 celebrada & 12 de junio de 2014 ante Escribanc Publico Mario Moyano Centeno ,
litular ded Registro Notatal ndmero 200, Edisur 5.4, celebrd un contralo de aperura de crédilo con o Banco de Cdrdoba S.A, por
hasta la suma de $10.000.000, con un desembolso inicial de 51.000.000, y el saldo en dos desembolsos de $4.500.000 que s&
realizardn de acurdo al cronograma de avance de obra, & cual 58 encuentra garantizado con derecho real de hipoleca en primer
grado, siendo los bienes hipotecados tres fracciones de terreno ubicados en Pueblo Alberdi, Departamento Capital a saber. a) LOTE
37 con una superficie total de 580,35 metros cuadrados, propiedad ndmers 1101-2 458 28272 (nomenclatura catastral COE-807T -
Mza 013-PO37.2) b) LOTE 36 con una superficle tolal de 282,70 melros cuadrados, propiedad ndmero 1101-2.458 2814
(nomenciatura catastral COE-S07 - Mzal13-POG36), ¢) LOTE 25 con una superficie total de 2385 metros cundrades, propiedad
momers 1101.2 458280/ (nomenclatura catastral COS8-80T - Mza.013-P035). El monte de la hipoleca constiluida es de
510,000,000 por capital, con mds sus intereses y accesonos legales y convencionales de conformidad con ko dispuesio en el
anticulo ndmers 3111 del Codigo Civl

El saldo de la dewda hipolecaria ascendia al clerre del ejercicio a $10.085 880,13, resullando comiente 51.918.280,13 ($1.823.400
de capilal y 585.880,13 de inlereses) y $8.167.600,00 no comenie.

Segin consta en Esoilura ndmero 125 celebrada ¢ 20 de Julio de 2010 ante Esonbana Juliela Galling (suplenle del Regisiro
momero 209 Edisur S.A tomd un préstamo hipolecano olorgado por el Banco Hipolecario S.A, por hasla la suma de
$20.000.000,00 con un desembolso inicial de $2.000.000,00 y el saldo medianie desemboisos que se realizardn de acuerdo al
cronograma de avance de cbra, e cual se encuentra garantizado con deracho real de hipolaca an primer grado, siando o bien
hipotecada el lote de temeno situado en e Bammio Allos del Sud, del municipio de la Ciudad de Cérdoba, Departamento Capital,
designado seglin plano ndmero 83,985 como Lote "A°, con una superficie total de una hectdrea cuatre mil cuatrocientos noventa y
nueve metros noventa y tres decimetros cuadrados, inscnplo en la matricula 322 503 (11). El monto de la hipoteca constituida es de
$20.000.000,00, con mas sus intereses y accesoros legales y convencionales de conformidad con lo dispuesto en el ariculy
momero 3111 del Codigo Chal,

Viéase mi infme de fecha 08 de marzo de 2015
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€] Préstamo hipotecario Banco Hipotecario (Continuacién}

El saldo de la deuda hipotecana ascendia al cieme del ejercicio a $14.227 36546 resultando comente en su lotalidad
[513.900.000,00 de capital v $237 365,46 de intereses)

Con fecha 14 de marzo de 2013 se susonbid una Adenda modificelona de ceros lérminos establecidos en el préslamo hipolecarno
olorgado por ¢l Banco Hipotecano 5.A.. Entre las modificaciones mas significativis establecidas en la misma se establece: o monto
del préstamo serd de hasta §$13.333.000,00, en tanto que & plazo convenido para el reembolso del capdtal al banco serd el 1 de
ilic de 2014,

Con fecha 25 de marzo de 2014, el Banco Hipotecario 5.4 aceptd la propuesta preseniada por la Sociedad de realizar una nueva
Adenda modificalona de cierfos términos establecsdos en ¢l préstame hipolecanio otorgade por ¢f Banco, instrumentado mediante
Escritura N® 125 de fecha 20 de jubo de 2010 y defallade en Nota N° 17-c). Entre las modificaciones miés significativas establecidas
&n |a misma se establece que el plazo convenido para el reembolso ded capital al banco serd el 30 de junio de 2015,

d] Préstame hipotecario Banco Credicoop

El préstameo hipotecanio del Banco Credicoop Cooperative Limitado s¢ encuentra garantizado con derecho real de hipoleca en
primer grado de privilegio, segin consta en la escritura ndmero 48 seccidn “A° suscripta con fecha 30 de Mayo de 2011 ante
Escribana Sitvia Cristing Gonzalez de Pardo (litular del Registro Notarkal nimers 463), sobre o siguiente inmueble:

Una fraccién de terment con todo lo edificado ubicada en Avenida Castro Bamres esq. Tambo Muevo de Barrio Villa Cabrera de la

Ciudad de GCordoba, Depadamenio Capital, designada como Lole uno de la manzana treinfa y cinco de 1449077 melnos
cladrados.

El saldo de la deuda hipolecaria ascendia al cerre del ejercicio a $T61.169,34, resultando comiente $503.792,13 (comespondiendo
5503.452.21 a capital ¥ $339,92 a intereses) y 3257.717,13 no comente.

&.1) Segin consla én Eserilura nimers 394 calabrada & 16 de noviembre de 2012 ante Escribano Luis E. Velez Funes, autonzants
ded Registro Notarial ndmero 202, Edisur 5.4, lomd un préstamo hipotecano olorgado por el Banco de la Nacldn Argentina por la
suma de $11.000.000,00, & cual se encuentra garantizado con derecho real de hipobeca en primer grado de privilegio, siendo los
bienes hipotecados: 2 lotes de lemeno ubicados en Bamio Las Flores, del municipio de la Ciudad de Cérdoba, Departamento
Capital, designados segdn plano de mensura y subdivision visado en Dir. Gral. de Catasiro de la Provincia en Expediente nimerno
0033-60803/2011 como lotes 189 y 186, El monio de |a hipoteca constituida es de $11.000.000,00 por capital, con més sus
respectivos intereses y accesonos legales y convencionales,

El saldo de la deuda hipotecaria ascendia al cleme del ejerciclo a $9.087.310,21, resultando comente $2.707.310.21
(32.840.000,00 dé capital v 358 978 08 dé inléreses) v 55,720,000 00 no comiente.

€.2) Seqgin consta en Escrifura nimero 615 “A" celebrada el 27 de diclembre de 2013 ante Escribano Publico Luls Velez Funes,
fitular del Registro Notaral ndmers 202, Edisur S.A. oelebrd un contrate de préstamo con el Banco Macidnm por un tolal de
£20.000.000,00 con un desembolso inicial de $10.000.000,00 v un segundo desembolso de $10.000 000,00 a los 180 dias del
primero, e cudl $& encuentra garaniizado con derecho real de hipoleca en primer grado, siendo 105 bienes hipotecados dos loles de
termeno ubicados en “Las Playas®, suburbics Sud-Este del municipio de la Ciudad de Cdrdoba, Departamento Capital a saber: a)
LOTE 26 con una superficie tolal de seis hectireas nueve mil ochocientos ocho melros cuadrados, propiedad ndmenad101-
16844, 42803 (designacidn catasiral 30-19-001-025), Matricula 40.858/11; ¥ b) LOTE 22 con una superficie lolal de cuatno hecliress
cualicGientos cinco metios cuadrados, propledad ndmero 1101-1.644 4250 (designacion calastral 30-19-001-022), Malricula
40,6501 1. El monto de la hipoteca constituida es de $20.000.000,00 por capital, con mas sus inleveses y accesonos legales y
convencionales de confarmidad con lo dispuesto en al articulo ndmeans 3111 del Cadigo Chal.

El saldo de la deuda hipotecaria ascendia al céerme del ejercicic a §19.942 699,08, resultando 55248 79165 comienta
(55.102.040,81 de capital y $146.750 84 de intereses) y $14_693_877 43 no comente.

Viase mi informe de fecha 08 de marzo de 2018
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Segdn consta en Escritura ndmere 391 “A° celebrada el 29 de agosio de 2013 ante Escribano Pudblico Luis Velez Funes, titular del
Registro Motarial ndmero 202, Edisur 5.A. celebnd un conirato de apertura de crédito con el Banco Patagonia 5 A. por un total de
S3.000.000,00, o cual $& encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en pimer grado, siendo los bienes hipolacados dinco
wnidades que forman parte del Edficio "Edisur Ofice”™ ubicado en Av, Rogelio Manlinez 2649 del municipio de la Cuddd de
Cérdoba, Departamento Capital a saber: a) PH 20 (oficing PE "B") con una superficie cublena de 137,14 metros cuadrados,
propiedad nimerol 101-2 467 T51/3 (designacibn catastral 28-01-003-016); b) PH 44 (oficina T* “A") con una superficie cubkena de
110,12 metros cuadrados, propiedad ndmers 1101-2 467 TS5 (designacitn calastral 28-01-003-016); &) PH 45 (oficina 7* “0")
con una superficie cublerta de 113,39 metros cuadrados, propiedad ndmero?101-2 467 . 7T6/89 (designacién catastral 28-01-003-
016}, d) PH 46 (oficina 7* "C") con una superficie cubjerta de 109,64 mebres cuadrados, propiedad ndmerol101-2 467 TTTI7
(designacion catastral 28-01-003-016); ¥ &) PH 47 (oficina 7° "B") con una superficie cubienta de 107,81 metros cuadrados,
propiedad nomenod 1012 467 7785 (designecidn  calastral 28-01-003-018). El monto de la hipoleca constilusda e de
£3.000.000,00 por capilal, con mads sus infereses y accesorios legales v convencionales de conformidad con lo dispuesto en el
ariculo ndmero 3111 del Codigo Ciil.

El saklo de la deuda hipolecaria ascendia ol cierre del ejercicio a $1.130.193.06 resultando en su tolalidad comente
(51.125.000 de capital y §5.153,06 de inlereses).

4] Préstames prendarios Banco Cérdoba

Segon consta en conlrao N° CVF-25 celebrado ol 9 de diciembre de 2014 con o Banco de Cordoba, este clorgd a Edisur 5.0, un
crédifo prendanio para ser deslinado a la adquisicidn de una excavadora marca Link-Bell por la suma de $1.350.000. Dicho bien s
encuentra expuesio en & presenie balance en el anexo de bienes de uso, en el rubro maquinas y equipos.

El saldo de la deuda prendaria ascendia al cieme del ejercicio a 5135865479, resultando comente $233.654.79
(5225.000 de capital y 56 654 T9 de intereses) y no comientas 51.125.000.

Segn consta en conlralo N* CVF-24 celebrado el 9 de diciembre de 2014 con & Banco de Cordoba, este oloigh a Edisur S.A, un
cridilo prendanc para ser destinado a la adquisicion de una excavadora marca Link-Bell por la suma de $1.350.000. Dicho bien se
encuentra expuesio en el presenta balance an el anexo de bienes de uso, en el fubro Maquinas y equipos.

El salkdo de la deuda prendaria sscendia al cleme del ejercicio a 5135865479, resultando ocomente $233.654.T0
($225.000 de copdal y 58.654.T9 de intereses) y no comentes 51.125.000.

Segan consla en conlralo N° CVF-26 celebrado ol 9 de diciembre de 2014 con o Banco de Cordoba, este clongd a Edisur 5.4, un
crédilo prendario para ser destinado a la adquisicién de una cargadora marca Lonking por la suma de 5550.000. Dicho bien se
encuentra expuesio en & presenie balance en el anexo de bienes de uso, en el rubro maquinas y equipos.

El saido de la dewda prendaria ascendla al ciere ded  gjercicie @ S458.800, resulando comenle $94.726,03
(551200 de capital y $3.526 03 de intereses) y no comenles $458 600.

NOTANIE:  PARTICIPACION EM RESULTADO CONTABLE DE FOEICOMIEOS

La Sociedad ha reconocido en los presenies estados contables la participacidn en el resultado obtenido por los actives entregados.
en propiedad hduciara a los Fidescomisos Manantales, Inmobiliano ANos de Manantiales, Inmobiliano Santinag Morle y Allos de la
Cafhada, comespondientes al ejercicio, devengando la suma nela expuesia en & rubro “Otros Ingresos y Egresos”, de acuerdo ala
asignacidn que comesponderia atribuir a cada fiduciante-beneficiario segdn los respectives Contrates de Fideicomiso suscripios.

NOTA N 19, CONTRATOS DE LEASING

al Banco Macro

Con fecha 19 de abrl de 2012 la Socledad swscribid en caracler de amendataric, con e Banco Macre S.A. en cardcler de
amendador, un contrato de Leasing para la adguisicién de una Motoniveladora marca Violve modelo G930 afo 2012, El precio del
contrato se fijd en ka suma de 51,036,016 pagadercs en 36 canones, & primens del 30% del monlo total v log 35 cinones restantes
variables.

En los presentas estados contables se expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro dal rubro Bienes de Uiso, en
tanio que las cuotas pendienies a |a fecha de cierme se expusiercn en el pasivo en el ubro Préstamos,

Los canones pendenies al cierre de los presentes eslados conlables son O, siendo & saldo de capilal de kos mismos de
S103.602,24, resullando comente en U tolakidad.

‘Véasa mi infoeme de facha 06 de marzo de 2015
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NOTAN1D9.  CONTRATOS DE LEASING (Continuacién)

b.1) Bance Francés

Con fecha 10 de febreno de 2014 la Sociedad suscribid en cardcter de lomador, con el Banco Francés 5 A en cardcier de dador, un
contralo de Leasing para la adquisicidn de una Minicargadora marca Bobeat modelo 5650 al proveador Grias San Blas 5.A. El
[precio del contrato se fo en la suma de $343,105,00 pagadercs mediante un anticipo v el aldo en 48 canones mensuales.,

En log presentes estados conlables se expugieron los bienes recibados en leasing en el activo, dentro del nubro Bienes de Uso, en
lanto que las cuolas pendienles a la fecha de cierre se expusiencn en el pasivo en el rubno Préstamos,

Los canones pendientes al cierme de los presentes estados contables son 39, siendo el saldo de capial de los mismos da
S266.785,15 ($65 220, 7T comentes y $201.555 38 no comenles)

b2} Banco Francs

Con facha 11 de junic de 2014 la Sociedad suscribid en cardcter de tomador, con o Banco Francés S.A. en cardcler de dador, un
contralo de Leasing para la adquisickbn de dos grupos elecirbgencs Power Generation modelo C120 DS marca Cummins al
prevesdor Sullair Argentina 3.4, El precio del contrato se filo en la suma de $458.000,00 pagadercs mediante un anticipo y el saldo
n 45 cAncnes menseales,

En los presentes estados contables &8 expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro del rubro Bienes de Uso, en
tanio que las cuotas pendienies a |a fecha de cierme se expusieron en el pasivo en el ubio Présiamos.

Les cdnones pendientes al cierre de o presentes estados conlables son 42, valuados en $371.079 68, ($79.813,28 comientes y
5201 266,40 no corienles)

HOTAN"20  IMPUESTO DIFERIDO

a) Composicién del Impuesto Diferido 322014 3122013

Activo impositive diferido

Guebrantos en Impuesio a las Ganancias 4.383.609.27 0,00

Inversiones pendientes de realizar 80706813 401.708.41
Sublolal aclive impositive difendo 5190767 40 401.708.41

Pasivo Impositive diferide

Diferencias temporanias de valuacidn de activos 57.082 019,34 44 854 000 08
Subdotal pasivo imposilivo didendo 67.982.919,34 44 854 900,08
Total impuesto diferido neto (pasivo) BL.TS2.161,54 44.453.191,67

El active y pasia por impuesto diferido han sido valusdos & a0 valor nominal,
El aclivo por impuesto diferido es reconocids contablemente Onicamente &n ka medida de su recuperabilidad, por ko que & saldo
registrado como impuesto diferido active no supera su valor recuperablie.

b) Conciliacidn entre el cargo a resultados por iImpuesto a las ganancias y el que resultaria de aplicar la tasa impositiva
wvigents a la utilidad contable neta antes de impuestos:

HH2a014 22013
Resullado conlable del ejercicio anles del impuesio a las genandcias B2.610.517,13 T6.584.550,83
Diferencias permanentes {10.213. 487 80) (13.185.953.73)
Resullado contable nelo di diferencias permanenies 52.397.029,33 B3.398.596,90
Tasa mpostiva vigents 5% 255%
Cargo a resultados por Impuesio a las ganancias 18.338 960,27 22.188.508 92
) Conciliacién entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados y el im puesto determinado del ejercicio a los fines
fiscales:

#h2Ro14 #N2E012
Provision impuesto a las ganancias 0,00 3516 93827
Vanacion neta del impuesto diferido 18.338 960,27 18.672 570,65
Tolal mpuesto a las ganancias 18.338.980,27 22.180.508,92

Viéase mi informe de fecha 08 de marzo de 2015
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Los saldos que al 31 de diciembre de 2014 y al 31 de diciembre de 2013 se mantenian con partes relacionadas eran los siguienies:

AMTE R CRIDITOS POR VIDNTAS OTROS CRIDITOS DELDAS COMIRCIALLS TR0 PASNVOS
nizims | oo | i | nhesen | [afaafans | afrafama [ suisaraonn
jeasonas del Sequia 3.4 ABLEIN.0G 300088 0,00
Colimas del Pargue 5.4 1510693 asaris | e3snsss SE5.530.00 [T
[Cardoba Property Dew, 5.4 128.137.86 160.712.91 0,00
Desavolios del Norte SA. 29460383 ITHLED L7640 08 | 74125080 0,00
Detarrollos Urbanod 3.8, 1l B0 35, 800,00 L3OT.B6E.0T | AMLTHLIE Bdd T 565 563,43
Fid, Altos da |3 Caflada ¥3.307.63 000
Fid. Altos de Manantisles 212 708,10 55268653 0,00
Fid. Houding Manantisles | 6.125.045.57 0,00
[Fid, bevm, Snting Norte 85 457,01 55,588 A7 352.774,00 B2 TII 2R 0,00 17408y | 734973
Fid, Manartisles L36BABLAT 1.505.280,61 0,00
Fic, Towres e Manantiales 145059, 50 5.7 0 0,00
Fathasisrian dad Sur 5 A, 13,484, 10 W03, A 76143 47 30788 B8 0,00 413w | 178 3ve s | 1234888
jGrups Edipar 5.4 49,454 50 9.0541,52 ond 66,58
rardines del 5o 5.8 185,43 #9.481,67 TBE.230,90 341.531,90 0,00
Laken Wiy 58, L0, 00 1L 163, 34 A3 53 0,00
Torras del Pargue 5.4 5.560,00 1350, 00 LOT7. 10209 1R85 0,00 B 009
Urbaenigaes s nah ﬂ".idq.n.;i;h_; gy ] 220.5:40,88 437,600,482 | T.7ET.A86.65 0,00
EET TR AR AT AT AU E T e T B TR BNl E YL T
Las operaciones al 31 de dicembre de 2014 con partes relacionadas eran los siguientes:
BEETE EHLAROAANS s ;“ml =
b CTTEETECTIN ITIVEETE=STIN TSI [T T eI IO
] LA g _ _ _ _ o
ol ol Pargue 5.0 L3I0 W 17N TR AT 37sa00
jCovdoha Property Dew 5.4 1FESS M
bt ol el Pl i LA Bt ] EER Fuiet AR
[piarraiicy Lebpnci $ 4 TRANI] RIR 719048
JFic. Ats de I Coflada KRR
il Aoy de Manantisles [
it e | e [ .
Iren. Santr Maile 135 506,00 HEARLE HHE X WARLEL
FETYT
LAR
+ 1R
L6
L] =TT .

De acuerdo a o establecido en las secclones B3 del Capliulo IV y A9 del Capliulo V) de la Resolucidn Técnica N° 9, se informa el
cosio de ventas a valores de reposicidn de las venlas realizadas y el margen brulo de ésias operaciones:

I H22014 IMMH22013

Ventas Netas 64 244 B61, 54 71061 577,24
Costo de ventas a valones de reposicidn (43946 803.27) (34 748.256,19)
Margén Bruts 20.298.058,27 37.213.321,05

NOTAN'Z3. — QARANTIAS OTORCADAS

Segdn Acuserdo Marco suscripto con fecha 24 de julic de 2013 con Banco Roela 5 A, Edisur 5.A. se constituye en fiadora solidasia
¥ principal pagadora de las obligacionss que asuman los compradores de inmuebles de dversos emprendimientos en que Edisur
S4 participa, por las operaciones de créditos alongades por dicho Bancd & los Mismos,

Al 311 212014 edstian 26 operaciones concratadas, cuyo saldo de capital a esa fecha era de 53.052.161 68,
Asimismo, &stas operaciones concertadas con esta modalidad de financiacién, se efectlan con cardcler suspensivo al cumpliméenio
por parte ded cliente de su obligackdn para con el Banco,

Véase mi informa da fecha 05 de marzo de 2015

LT b

PABLD J. CENTERD RUBEN H. BECCACECE
Contador Piblice UMN.C. Presidente
Matricula Mro. 10 084573

C.P.CE. Chrdoba



MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

NOTAN’24:  AJUSTE DE RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES

Dwe acuerdo a ko expuesto en “Bases de preparacitn de Estados Contables - Impuesto a las Ganancias®, la Sociedad defermina a
partic del ejercicio 2013 o cango por impuesto a las ganancias mediante ¢ méodo del impuesto diferido, oterio que difiere del
aplicado anteriomentie. Este camblo de criterio generd un resultado, & cual ha sido reconocido como ajuste de resultados de
epercicios anteriores, de acuerdo a ko expresado en “Informacién comparative®, segun el siguiente detalle:

Eioricia: REA
2012 y anteriores 19,630,545 78
Total {15-&30.549 ?EI

Agimismo, conlorme a lo expresado en "Bases de preparacidn de Estados Conlables - Crilerios de Valuacion de Bienes de Cambso®,
Ia Sociedad ha valuado -a partir del pregente ejercicio- delemminados Bienes de Cambilo a su costo de reposicidn, eritenio que difiere
del aplicado anlericmente. Este cambio de crilero generd un resultado, el cual ha sido reconocido como ajuste de resultades de
ejercicios anteriones, de acueando a ko expresado en “Informacién comparativa®, segun el siguientes detalle:

Ejercicio; B, Cambio |mpuesto Difesido AREA

2012 y anteriores 17.571.632,10 (6.150.071,24)  11.421.560,86
203 20.745.654 81 (7.260.979.18)  13.4B4.675.63
Total 38.317.286.91 i13.411.050,42) _ 24.906.236 49

NOTAN2G.  HECHOS POSTERIORES Al CIERRE DE EJERCICIO

Entre la fecha de cleme del presenie ejercicio, v la emisién de los esiados conlables no se han producido hechos, situaciones o
circunsiancias que incidan signiicativamente sobre |3 siteacion patrimonial, econdmica o financiera de la Sociedad

Waase mi informe de fecha 08 de marzo de 2015

e
N[ ALY
T R
| 1 A r
W :J""‘\m 4 '
PABLC J, CENTEND RUBEHN H, BECCACECE
Contador Pablicn UN.C Presidente

Malricula Nro. 10.08457.3
C.P.C.E Cordoba
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

EDISU S. A
Ay, Rogelio Nores Martinaz 2849 7° D - Barmo Jardin - C.P. 5014 - Cardoba

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO
EOR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 3111212014

C v © jercici ior
Cifras expresadas en Pesos
VARIACIONES DEL EFECTIVO FH22014 MH22013
Efective al Inicio 20.371.380,64 2.083.634.90
Efectivo al cieme (Mota N* 1) 13.330.616,78 20.371.380,64
Aumento (Disminucion) neta del Efective (7.040.783,88) 11.287.745,74
E LAS V. 1OM EL TIVO
T T,
Resultado del ejercicio: Ganancia 44.271.556.86 54.395.041,M
Mas (Menos): IMereses sobre deudas devengados en o gjercicio 17.398.127.83 9.858.216.99
& Impuesto a las Ganancias devengado en &l ejercicio 18.338.960,27 22.189.508,92
Vanacidn por diferencia de colizacion de Obligaciones Negociables 2.429.200,00 2.460.200.00
Bjustes para amibar al flujo neto de efective proveniente de
las actividades oparativas:
Dapraciacion de Bienes da Uso 1.387.512.47 503,324, 51
Amorizacion de Activos Intangibles 16.370,00 720,00
Carnbics en Aclives y Pagsivas Dperalivas:
(Aurmento) Disminucian en Créditos por Venlas (17.634.225,83) (35.358.953,66)
(Aumerto) Disminucién &n Otros Créditos (11.799.110,78) (2.034.321,97)
{Aumento) Disminucian en Bienes de Cambio (85.675.512,29) (47.141.735.47)
Aumente | Disminucidn) en Deudas Comerciales 7.302.857,77 14,080.889,16
Aumento (Disminucion) en Remun. v Cs. Sociales 1.238.919.54 648.657,29
Aurnerby [Disminucidn) en Cargas Flscabes 8.041.607,23 {1.570.420,83)
Aurnento (Disminucion) en Anticipos de Clientes 37.715.313.88 15.012.655.26
Aumente (Disminucidn) en Otras Deudas 15.281.481,34 11,585,042 97
Impuesio a kas Ganancias Pagado (3.516.938,27) 0,00
Sub-Tolal 47,541,634 543.5 F4.14§.?4I
Flujo nato de Efectivo genarado por (ulilizado an) las
actividades operativas 34.796.210,04 45.528.824,88
ThI INVERSI
Adquisicion de Bienes de Uso y Activos Intangibles {17.378.500,33) (1.084.963.30)
Ventas netas de Bienes da Uso 16.000.00 252308
Inversion en Fideicomisos (22.241.110,28) (27.709.948,52)
Participacion en Sccledades 0,00 0,00
Flujo neto de Efective generado por (utilizado en) las
actividades de Inversian 539.501.-51 0.51] ;2&??2.335.?41
ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Toma de (pago de) Endeudamiento Bancano y Financiens 27.3658.938.95 11.167.284.86
Emision (Pago de amortizacion/rescate) de Obligas. Negociables (10.906.500,00) (2.835.300,00)
Préstamos Qtorgados 1.907.813.52 (3.816.882.29)
Cedines (4.548.050,00) 0,00
Bonos Bonwor 2017 (15.335,38) (23.045.11)
Intereses sobre deudas pagados en ¢l ejercicio (15.939.229,38) (9.960.749,86)
Flujo neto de Efectivo generado por (ulilizade en) las
actividades de financiacitn (2.235.363,29) (5.468.692.40)
AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVOD (7.040.783,88) 11.287.745,74

Las Maotas v los Anexos que s acompalkan, forman parts infegrante de estos Estades Contables.

Véase miinforme de fecha DB da marzo de 2015
(A ( a

PABLO J. CENTENO
Contador Pablico UN.C.
Matricula Nro. 10.08457.3

C.P.C.E. Cordoba

RUBEMN H. BECCACECE
Presdente
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MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

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

ANEXOF
COSTO DE VENTAS
POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 31/12/2014
c i ) slgrcicio anter
Cifras Expresadas en Pesos
31122014 IM2/2013
Existencia Inicial de Bs. de Cambio 185.442 500,26 138.300.764,79
Incorporaciones del ejercicio 63.588.596,15 45,369.162,21
Costos financieras activados 1284461770 8.179.787,11
Resultado por Valuacion de Bienes de Cambio
al Valor Neto de Realizacion (Mota N® 15) 15.553.441 .56 13.316.645,01
Resultado por Valuacion de Bienes de Cambio
al Costo de Reposicién (Nota N° 13) 48.430.11873 20.745.654 81
Existencia Final de Bs. de Cambio (Nota N*® 5) (271.118.012 55) (185442 500,26)
Costo de Ventas 54.741.261 85 4146051367
Las Molas y los Anexos que s¢ acompafian, forman pare integrante de eslos Eslados Contables.
Veéase mi informe de fecha 06 de marzo de 2015

p i
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FABLO J. CENTENO
Contador Plblico U.N.C. RUBEN H. BECCACECE
Matricula Nro. 10.08457.3 Presidente

C.P.C.E. Cordoba




MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Av, Rogelio Mores Martinez 2649 7°D - Bamio Jardin - C.P, 5014 - Civdoba
ANEXO G
ACTIVOS ¥ PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA AL 31/12/2014
Comparative con el ejercicio finalizado ol 31422013
MONTO Y CLASE CAMBID MONTO MONTO Y CLASE | CAMBIO MONTO
RUBRO DE MOMED#, VIGENTE AL |CONTABILIZADD AL DE MOMEDA  |VIGENTE AL | CONTABILIZADOD AL
AL 311252014 322014 311202014 AL 3122013 | 31122013 N3
ACTIVO
DISPONIBILIDADES
Caja USS 500 264,05 8451 4T INAQUSS 1397383 66] 6481 5.056 443 50
|CREDITOS FOR VENTAS
Deudores por venmas LSS 150,806,00 8,451 1.274 481 51|uss 185628 51 B.481 1,203,058 37
Deudores por ventas a plazo USs  804.770,00 8451 7.561. 785,70 uss 0,00 0.00
|INVERSIONES
Cadines UsSS 550.000,00 8451 4 648050, 00|uss 0,00 0,00
Bonos Boncor 2017 UsSS 15.250,00 8,451 128,877 T2|uss 15.260,00 6481 BE.835.22
ACTIVO NO CORRIENTE
CREDITOS POR VENTAS
Dreudores por vemas a plazo Uss  2.684,33007 8451 22685357 10/uss  357911096) 6481 23,106.276.46
INVERSIONES
Bonos Boncor 2017 UsS 3304230 8451 27924051 Juss 45750, 50 G481 206 500,00
AL ACTIVO USE  4.528.482,31 0, 03|Uss 313263 8511
(1241 0,00 - EI.DUlLISE 58,500,00 6,521 38147850
25 0,00 0,00juss 13657 6521 BOOST
USS 0,00 - 0.00Juss  1.300.000,00 6521 B.ATT 300 00
UsS 0,00 - n.mlma 14.531 51 6,521 84 TED 56
Uss 0,00 u.mluss 1.373.168,08 5.954.429,03

Las Notas y los Anexcs quas 88 scompafian, forman pare inbegranbe de estos Estados Contabiles.

Referencens:
55 = Dodlares Estadounidenses.

‘Viéase mi inferrma de fecha 06 de marzo de 2015
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PABLD J. CENTEMNC ’/
Contador Publico NG RUBEN H. BECCACECE

Makricula Mro, 10,08457.3 Pragidents
C.P.CE, Cordoha




MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Ay, Rogelio Nores Martinez 2642 7*D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba
ANEXOH

INFORMACION SOBRE GASTOS DE ACUERDO A LA CLASIFICACION ESTABLECIDA POR EL ART. 64
INC. B DE LA LEY 19.550

R M 1
Cifrars Expressadas en Pesos
GASTOS GASTOS TOTALES TOTALES
RUBROS DE DE SUBTOTAL OTROS AL AL
ADMINISTRACION | COMERCIALIFACKIN GASTOS 31122014 31122013

Susldos 921.329,57 233251890 3.253.948 47 3.253.948.47 1.784.594,30
Cargas Sociales 316.832,50 58587288 902.805,38| 9802.805,38| 48244868
Capacitacion 48.812,22| 28.453.58 75.085,90 75.085,90 79.591,54
Honorarios Profesionales 480.643.42 94,872,598 575.516.01 575.516.01 40215888
Gastes Institucionales FHE2E00 S34.626,93 $34.620,93 430,609,69
Impresos, Papeleria Utiles 54.088,23 1142244 6541087 B8.410,67 14.788,22
Alquileres Pagados 84.751,53 B4.7T61,53 B4.T61,53 35.230,00
Comunicaciones 10.748,08 5.189.58 15.937 66 15.837 66 37.624.37
Depraciaciones 00.321,46 33571168 426.033,14 426.033,14 119,347,75
Saguros 89.191,58 89.191,58 89.191,58 88.776,85
Gastos Generales T52.555.48| 975,665,386 1.728.220,84 1.728.220.84 1,553,298 64
Gastos Escribania 147.876.20 147.876,20 147.876,20 255.000,28
Imp. aflos Ing. Brutos 4 660.318,1 4.660.316.71 4.660.316.71 2,297,259 60
Contrib.Com.Ind.Mun.Cha. 1.134.384.00 1.134.384.00 1.134.384,00 523,186,885
Imp. y tasas vs. 141584801 1.415.848,01 1.415.848,01 470.108,04
Servicios Varios 2723249 131.267,35 158.499,84 158.480,84 70.894,89
Publicidad 1.421.080,57 1.421.080, 57 1.421.080.57 726,201,866
Expensas y seguridad 661.562,21 661.562,21 661.562,21 601,277 45

TOTALES AL 3111272014 2.701.363.55| 14.850.72210)  17.352.085,85 0,00  17.352.085.65]

TOTALES AL 31122013 1.641.429,09 8.330.966,59 9.972.395 68| 0,00/ - 9.972.395,68

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

Viéase mi informe de fecha 08 de marzo de 2015

\Ii m&@ _7,f / ,;;’/

FABLO J, CENTEMO
Contador Pdblico UN.C, RUBEM H. BECCACECE
Matricula Nro. 10.08457.3 Presidenta
C.P.C.E. Chrdoba
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INFORME DEL AUDITOR

Seflores Presidente v Directores de
EDISUR 5.A.

Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D
C.P. 5014 - CORDOBA

CUIT W= 30-T0541894-3

En mi cardeter de Contador Piblico independiente, informo sobre la auditoria que he realizado dc los cslados
contables de EDISUR S.A.. detallados en el apartado [. siguiente. Los estados cilados, constituyen una
informacién preparada y emitida por el Directorio de la Sociedad en ejercicio de sus funciones exclusivas. Mi
responsabilidad es emitir un informe sobre dichos estados contables, basado en mi examen llevado a cabo con ¢l
alcance que menciono en ¢l apartado 2.

I. ESTADOS CONTABLES AUDITADOS,
1.1 Estado de Situacién Patrimonial al 31 de diciembre de 2014 v 2013, cuyas cifras resumidas son las
siguientes:
34122014 3171272013
s z
i iy e SRR OE S e e, = W e 467.254.769.00 318.230.382.98
PASIVO........... ' 312.330.321,74 207.577.492,58
PATRIMONIO NETO. .0 = 154.924.447,26 110.652.890,40

1.2 Estado de Resultados por los ejercicios finalizados ¢l 31 de diciembre de 2014 y 2013:

Resultado del ejercicior Gananci... ... o, 44.271.556,86 §$4.325.041,71
1.3 Estado de Evolucion del Patrimonio Neto por los ejercicios finalizados ¢ 31 de diciembre de 2014 v 2013,
1.4 Estado de Flujo de Efectivo por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2014 y 2013.

1.5 Informacién complementaria conlenida en las Notas N° 1 225 y Anexos A, B, C, F, G y H que forman parte
integrante de los citados estados.

& : 1 3 DITORIA

He realizado el examen de la informacion contenida en los estados indicados en ¢l apartado 1. precedente. de
acuerdo con las normas de auditoria vigentes aprobadas por la Federaciton Argentina de Consejos Profesionales
de Ciencias Econdmicas v exigidas por la Resolucitn Nro 4/86 del Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas
de Cordoba, las que prescriben la revision selectiva de dicha informacidn. Estas normas requieren que el
Auditor planifique ¥ desarrolle la auditoria para formarse una opinién acerca de la razonabilidad de la
informacion significativa que contengan los estados contables considerados en su conjunto y preparados de
acuerdn con normas contables profesionales.
Una auditoria incluye examinar, sobre bases selectivas, los elementos de juicid que,respaldan la informacid
“expuesta en los estados contables, evaluar las normas contables utilizadat v,|como parte de chas T
razonabilidad de las estimaciones de significacidn hechas,

L

\J\ |1

PARA S0 EXCLUSIVD DEL PROFESIONAL EM INFORMES O CERTIFICACIONES SOBRE ESTADOS CONTABLES
"Los infonmes, cartificacicnas o diciimenes gue el Consajo l.'"5-|i'3: BZCa Como l'."" siin oblig 1"" a T
endran validez sin & avlorizacion de & firma v 18 lags .I Fackn por parts dal misma. " (ar. T de ka Lay .'-e'.."l'&
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3. DICTAMEN.

En mi opini6n, los estados contables mencionados en 1. presentan razonablemente en sus aspectos significativos
la situacién patrimonial de EDISUR S.A. al 31 de diciembre de 2014 ¥ 2013, los resultados de sus operaciones,
las variaciones en su patrimonio neto y las variaciones del flujo de efective por los gjercicios lnalizados al 31
de diciembre de 2014 y 2013, de acuerdo con normas contables,

4, INFORMACION ESPECIAL REQUERIDA POR DISPOSICIONES VIGENTES

a) Los saldos expuestos surgen de un sistema de registracién contable llevado en sus aspectos formales de
conformidad con normas legales.

b) Los estados contables se encuentran en proceso de ser asentados en los libros “Diario™ e “Inventario ¥
Balances™ y cumplen, en lo que es materia de mi competencia, con lo dispuesto en la Ley de Sociedades
Comerciales.

¢) Al 31 de diciembre de 2014, la deuda devengada en concepto de aportes y contribuciones con destino al
Sistema Integrado Previsional Argentino (5.1.P.A.) que surge de los mencionados registros contables ascendia a

£600.443.10, siendo las mismas no exigibles a esa fecha. :
d) He aplicado los procedimientos sobre prevencion de lavado d{ m lerrorisma,

i y financigci
previstos en las correspondientes normas profesionales vigentes. rf WT |

Cdrdoba, 6 de marzo de 2015.-

|

PABLO JOSE CENTENO
Contador PaBlico UN.C.
C.P.C.E. Prov. Cérdoba
Matricula N° 1(LOR457.3

" ElConsejo Profesional de Ciencias Econdmicas de Cérdoba, CERTIFICA quala

ﬁn'ha que antecade concuerda con la que fiene registrada como comespondiente
@ CENTENO PABLO JOSE

Inscripto en la matricula de CONTADOR PUBLICD N2 10.08457.3

Comitente: EDISUR S.A.

Fecha de cleme: diciembre 2014 Intervencidn N° 256019

A 00706785

Activa: 467.254.769,00 Pasivo: 312,330,321, 74
P. Neto: 154.924.447,26 Resultado: 44.271.556,86
Var, EFF.E.: -7.040.763,86

Oblea N° 0100479245

Lugar v fecha: Cdrdoba martes, 10 de marzo de 2015

GRANCRLITER LR - ATV
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GRUPO;EDISUR

desarrollando ciudad

Av. Rogelio Nores Martinez 2649, 7° D. Barrio Jardin, Cérdoba, Argentina.
Tel: +54 351 4678500
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