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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 correspondientes al
ejercicio econémico comprendido
entre el1deeneroyels1

de diciembre de 2015.
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CARTA D
DIRECTO

R10

uego de un 2014 de mucha trascendencia para

EDISUR, el 2015 ha consolidado los buenos re-

sultados en el marco de un ano electoral de
enorme ansiedad y expectativa. La estrategia mante-
nida durante los tltimos anos por laempresa se basa
en tres pilares: |. el desarrollo de grandes superficies
urbanas, Il. el modelo de negocios desarrollador de
desarrollistas, y lll. la articulacién con el sector publi-
co a través de los convenios urbanisticos de concer-
tacion. Este camino desemboc6 en una nueva vision
de alto impacto comercial consistente en un esquema
de alta rotacion y precios competitivos que confluye-
ron en excelentes resultados. En el 2016, aplicando
mayor creatividad financiera logramos ofrecer un
sistema de financiacion propio por primera vez para
lotes, que se sumo a otras experiencias anteriores
para housing y departamentos. El importante stock
de tierras disponibles sigue optimizando nuestros
futuros margenes de ganancia, ya que van incremen-
tando su valor a través del tiempo y como conse-
cuencia de su progresiva maduracion, consolidacién
y desarrollo. Esta vision de largo plazo con que hemos
enfocado nuestro negocio, generé durante 2015, la
adquisicion a través de distintos instrumentos de 327
nuevas hectareas ubicadas en la zona sur de la ciudad,
95% de las cuales se incorporan a nuestro mayor em-
prendimiento Manantiales, que adquirié nuevas y
notables dimensiones, superando las 1.000 hectareas

dentro del ejido municipal de la propia ciudad de Cor-
doba -en una zona de excelente conectividad con el
centro de la ciudad y sus principales arterias de salida-.
Este cambio de escala, en complemento con el mix
de emprendimientos y propuestas comerciales que
componen el proyecto en su conjunto - permitié avan-
zar sobre nuevos segmentos de clientes y oportuni-
dades de mercado. Durante el 2015, logramos volcar
exitosamente 1.100 lotes, lo que gener6 un quiebre
en nuestra tendencia de ventas y cartera de clientes,
aumentando en mas del 100% la cantidad de unida-
des vendidas en relacion al ultimo ano.

En abril de 2015, relanzamos Manantiales publicamen-
te en toda su nueva dimensién como una realidad
concreta y palpable, convirtiéndose en el proyecto
mixto mas importante en su tipologia y condiciones
Unicas, tanto en Cordoba como a nivel nacional. Fue
una oportunidad Unica de reposicionamiento de mar-
ca -en el marco del 15° Aniversario de la firma GRUPO
EDISUR de |a que EDISUR S.A. forma parte- y al mismo
tiempo, de presentacion de los avances de obras, nue-
vos barrios y vias de conectividad que demostraron
el real impacto de transformacién que genera este
emprendimiento en la ciudad de Cérdoba. Aplicamos
lo que el reconocido arquitecto, urbanista y politico
brasilero de Curitiba,Jaime Lerner, definia como “acu-
puntura urbana”: el principio de recuperar la energia
desde un punto enfermo o degradado lo que se ex-
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tiende a toda su area circundante.

Por su parte, nuestra politica de landbanking permite
también generar proyectos rentables a través de es-
quemas de alianzas con terceros, alentando una au-
téntica fuerza de transformacién y consolidacién de
tierras. El modelo denominado Desarrollador de De-
sarrollistas, es un esquema de negocios que imple-
mentamos desde el 2013, profundizamos en el 2014
y fortalecimos en el 2015, por el que ofrecemos a in-
versores o desarrollistas nuestra disponibilidad de
tierras junto con el know how en materia de disefo,
gestion de proyectos, marketing y comercializacion,
en distintas escalas de emprendimientos y transfor-
mandolos en verdaderos aliados estratégicos. Asimis-
mo, contamos con valiosas areas de reserva, localiza-
das sobre las principales arterias de circulacion o en
el corazén mismo de nuestros emprendimientos,
pensadas para actividades comerciales o de servicio
lo que abre importantes perspectivas de desarrollos
adicionales a los residenciales, que comenzaremos a
explorar como unidades de negocios.

Bajo la linea Desarrollador de Desarrollistas, durante
el 2015 concretamos 4 nuevas alianzas para distintos
proyectos de casonasy de edificios dentro de Manan-
tiales.Se trata de inversores que no se quieren limitar
a hacer una simple compra sino que confian en nues-
tra experiencia y trayectoria eligiendo a Manantiales
para llevar adelante emprendimientos que van de los
3.000 a los 14.000 metros cuadrados. Asi,ya sumamos
un total de 10 alianzas bajo este esquema, lo que equi-
vale a agregar unos 80.000 metros cuadrados a nues-
tra cartera de productos. Evidentemente, a la dispo-
nibilidad de tierras estratégicamente ubicadas, hemos
logrado sumar la confianza y referencia suficientes
para captar inversiones locales avidas de colocar ca-
pital en el sector inmobiliario que sigue transmitien-
do seguridad como resguardo de valor y rentabilidad
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futura. Por nuestra parte, este modelo nos garantiza
negocios que van consolidando y madurando a todo
Manantiales, a la vez que no requiere de fondos pro-
pios y genera una muy importante utilidad.

Para abordar esta nueva escala, sigue siendo indis-
pensable plantear un trabajo conjunto y colaborati-
vo tanto con el gobierno municipal como con los
estamentos provinciales, incluso con las empresas
prestadoras de servicios, no sélo por la dimensidon
de los proyectos, sino también por la falta de infraes-
tructura producto de la ausencia de inversidn de los
Gltimos anos. Durante el 2015, concertamos 3 nuevos
convenios urbanisticos por los cuales asumimos el
compromiso de ejecucion de importantes obras de
conectividad y servicios que potencian nuestros em-
prendimientos en algunos casos pero fundamental-
mente generan un beneficio a la ciudad. Estas inver-
siones se suman a las mas de 23 obras ya realizadas,
fruto de dos convenios firmados en el 2008 y 2014.
Asimismo, la relacion publico — privada nos exige
articular visiones urbanisticas para el desarrollo del
“master plan” de Manantiales, cuyos lineamientos
principales son consensuados y observados por el
Municipio a partir de la presentacion de un Plan de
Ordenamiento Territorial.

De la informacion contable, surge una utilidad
neta del periodo 2015 de $ 75.554.659, reflejando
unincremento del 71% respecto al ano anterior, lo
quedaorigen aun patrimonio neto de $ 230.479.106
que es un 49% superior al ano 2014.

Asi como el 2014 estuvo marcado por la experien-
cia de nuevas concertaciones publico-privadas, y
el 2015 por la venta masiva de lotes, el 2016 se pre-
senta claramente como la oportunidad de hacer
realidad la combinacion precisa entre la actividad
loteadora y la construccién de casas en forma se-
riada para llegar a nuevos segmentos de la pobla-

cion, lograr un incremento de las ventas y de este
modo disminuir los costos fijos. Hemos realizado
viajes de prospeccion a Estados Unidos y Nueva
Zelanda para captar nuevas tecnologias de cons-
truccién, estamos ejecutando unidades de prueba
con el sistema “ steel framing”, ampliamente uti-
lizado en Estados Unidos y también otros métodos
provenientes de Italia. Hemos dado comienzo a la
construccion de las instalaciones para la fabrica
de casas y estamos en proceso de importacion de
la maquinaria necesaria para ello.

Sila estrategia no se trata de ser los mejores en la
industria, sino de ser Unicos, podemos decir que
nos hemos concentrado en lo que Michael Porter
define como el “calce de actividades”, esa combi-
nacion exitosa de funciones integradas entre si,
que hacen dificil a la competencia imitarlas,y que
supone hacer bien muchas cosas y no sélo unas
pocas. La sustentabilidad de nuestra ventaja com-
petitiva se basa en esa combinaciéon que responde
a nuestro modelo integral y que contempla desde
la busqueda y factibilidad del terreno hasta el ser-
vicio de post venta y administracion de consorcios,
que integra habilidades técnicas con capacidades
de gestion y relacionamiento, que focaliza en ne-
gocios a largo plazo sin descuidar los detalles de
los negocios actuales.

Por ultimo, las mismas variables comentadas, nos
plantean ademas otro tipo de desafios, sumamente
exigentes para la vision tradicional de la empresa, y
que involucran problematicas que hoy se estan dis-
cutiendo a nivel mundial en el marco de la ONU Ha-
bitat,el Banco Mundial y otros organismos de similar
nivel.Se trata de integrar nuestros emprendimientos
a la ciudad y su comunidad, generando nuevas cen-
tralidades con una mixtura de actividades, confor-
mando un espacio ejemplar y extraordinario de la

Carta del Directorio

ciudad, realizando importantes inversiones en infraes-
tructura y servicios, coordinando sistemas de seguri-
dady cohesién en conjunto con los vecinos, aplicando
principios y tecnologias sustentables y amigables con
el medio ambiente ecolégico y social, aspirando a la
integracion social y en lo posible provocando negocios
definidos como inclusivos. Somos conscientes que
desde nuestra actividad, impactamos directamente
en lavida de los ciudadanos y en el futuro de la ciudad.
Sabemos que estamos reescribiendo la historia urba-
nistica de Cérdoba.

En esta intensa tarea, merecen un especial reconoci-
miento tanto clientes como inversores que han de-
positado la confianza de su presente y futuro en no-
sotros, los proveedores que nos acompanan
incansablemente en nuevos y exigentes desafios, los
colaboradores que alimentan la pasion y aportan la
energia necesaria para que nuestros suefos se con-
creten,y a los ciudadanos y vecinos de Cérdoba que
finalmente reciben los aciertos y errores de quienes
decidimos entender a la acciéon como senal del éxito.
Finalmente, vivimos en el 2015 un momento tras-
cendente, casi histérico, para nuestro pais. Practi-
camente se puso en juego la esperanza de un pue-
blo agobiado de malas practicas politicas que
pusieron en jaque no sélo a nuestra economia e
insercion en el mundo, sino también la ilusiony el
porvenir de varias generaciones de argentinos. Pu-
dimos ver unaluz en el camino, encender antorchas
y renovar la esperanza en un cambio que, aunque
pudiera ser doloroso, es totalmente prometedor. El
agobio que estos tiempos nos envolvid, nos obliga
areforzarnos con una frase inspiradora de la Madre
Teresa: “Hay muchos que pueden hacer grandes co-
sas, pero son pocos los que hardn las pequenas cosas”.
Intentamos estar entre estos Gltimos: los que ha-
cemos pequenas grandes cosas.

ANO 2015 | 9



DENTIFICACION
DE LA COM PAN fA I1.1 Informacion basica

RAZON socCIAL: EDISUR S.A » ASESORAMIENTO COMERCIAL: 0810-888-3347
pomiciLio: Av. Nores Martinez 2649. > OFICINAS DE ATENCION COMERCIAL:

7° Piso D.Barrio Jardin. CP: 5014. Cérdoba. Ciudad de Cordoba

TIPO DE SOCIEDAD: Sociedad Andnima - Nueva Cordoba: San Lorenzo 87

CUIT: 30-70941894-3 - Centro: 25 de Mayo 186

TELEFONO: (54 351) 467 8500 - Norte: Av. Recta Martinoli 6667 Local 1

E MAIL: info@grupoedisur.com.ar - Sur: Av. Rogelio Nores Martinez 2649

SITIO WEB: Www.grupoedisur.com.ar - Manantiales: Av. Cruz Roja y Rio Negro
REDES SOCIALES: Bl GrupoEdisur
@Grupo_Edisur B GRUPOEDISUR

B grupo-edisur E grupo-edisur
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EDISUR S.A. ldentificacion de la Compania

I1.2 Mision, Vision y Valores

1.3 Politica de Calidad

Mision
Somos una Desarrollista Inmobiliaria dinamica y comprometida,
que genera valor para sus accionistas, empleados, proveedores,

clientes y sociedad en general, visualizando y capitalizando opor-
tunidades de negocios en busqueda de un crecimiento ordenado

y sostenido.

Vision

Ser reconocidos por nuestra trayectoria y liderazgo en el merca-
do inmobiliario argentino.

Valores

DiNAMISMmoO: Trabajamos con una gran capacidad de trans-
formacion del mercadoy su entorno, a partir de un profundo
conocimiento de sus condiciones, generando nuevas oportu-
nidades de crecimiento empresarial.

INNOVACION: Generamos competitividad concibiendo innova-
cion tecnologica en nuestros productos y métodos de gestion.

CALIDAD: Desarrollamos productos de calidad, haciendo con-
cordar las expectativas del cliente con lo programado por la
institucion y lo realizado por nuestros equipos.

INTEGRIDAD: Actuamos con claridad y en concordancia con los va-
lores y las buenas practicas profesionales, sobre |la base de nuestra
trayectoria y solvencia.

CompRrROMISO: Procedemos con un alto nivel de responsabi-
lidad, tanto para nuestros clientes y proveedores, como para
con la ciudad y la sociedad de la que formamos parte, promo-
viendo el desarrollo urbano en base a un crecimiento social,
ambiental y economicamente sustentable.

12 I MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Certificamos Normas I1SO 9001:2008 acreditando la calidad de
todos los procesos involucrados en nuestro negocio.

Nuestra responsabilidad con la calidad esta fundada en una ele-
vada vocacion y espiritu de servicio para cumplir los requerimien-
tos de nuestros clientes, valiéndonos del dinamismo, la innovacion,
la integridad y el compromiso que nos caracterizan, y que, apro-
piados por nuestro equipo humano en cada una de sus acciones
diarias,nos permiten alcanzar una mayor competitividad en nues-
tros productos y mejorar continuamente la eficacia del sistema
de gestion de calidad.

Validamos bajo normas GRI (Global Reporting Initiative) nuestro
Reporte de Responsabilidad Social,comunicando el desempeiio
econdémico, social y ambiental de nuestra empresa.

Nuestro compromiso con la calidad se encuentra presente en
cada uno de los que formamos parte de GRUPO EDISUR, lo que
se refleja en nuestro accionar diario para llegar a nuestros clientes
con una propuesta que va mas alla de los estandares del merca-
do, que les ofrezca seguridad y confianza.

Asimismo, asumimos esta responsabilidad con seriedad y como
un proceso de mejora continua para el cual contamos con un
equipo de alto nivel técnicoy humano al que se suman nuestros
proveedores como una pieza mas del engranaje.

ANO 2015 | 13




PERFIL

CORPORATIVO

EDISUR S.A. es una de las empresas que conforman
GRUPO EDISUR, firma lider del sector del desarrollo
inmobiliario, con sede en Cordoba, la segunda provincia
mas importante de Argentina. Llevamos realizados

40 emprendimientos residenciales en las ciudades

de Cordoba, Alta Gracia y Villa Allende; y también un
proyecto en Punta del Este, Uruguay.

Nuestros proyectos cubren la demanda de distintos
publicos y segmentos de clientes: departamentos en
casonas y edificios, lotes de distintas dimensiones en

urbanizaciones y en countries, housing, casas y oficinas.

Ademas, realizamos importantes inversiones en obras
de infraestructura y servicios, potenciando el entorno,
los espacios verdes, la conectividad y la integracion de
los emprendimientos a la vida de la ciudad.

Con 15 anos de experiencia en el mercado, superamos
el rol de desarrollista tradicional sumando una vision
urbanizadora de grandes superficies de tierras. Ademas,
generamos alianzas bajo el esquema “Desarrollador
de Desarrollistas” ofreciendo la tierra y nuestro know
how auna red de empresas e inversores con los que
consolidamos nuestros emprendimientos en marcha.
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I11.1 Organizacion interna

El Directorio de GRUPO EDISUR esta conformado por destacados profesionales
con mas de 30 anos de trayectoria en el sector financiero y de la construccion,
experiencia académica, solidez empresaria y representacion sectorial.
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SU MIRADA, SU APORTE:
“Estar siempre pendiente de todo, tengo una
obsesion de que las cosas se hagan bien. Es mi
manera de ser y estd motivada por el combus-
tible de la ilusion y de los suerios”

FERNANDO REYNA

SU MIRADA, SU APORTE:

“El principal aporte es la relacion con la gente: con
mis socios, nuestro equipo de colaboradores y los
clientes. Tambien, mi gran capacidad de trabajo
y el disfrutar mucho de lo que hago”

RUBEN BECCACECE

ar

!

e

SU MIRADA, SU APORTE:

“Reconozco una capacidad para determinar las
potencialidades de un terreno y definir cudl es
el producto que mejor se adaptaria al mismo;
ademds, por supuesto, de lo que tiene que ver
con el diseno de los proyectos desde el punto de
vista arquitectonico”

« Es Contador Publico egresado de la Universidad Nacional de Cérdobay
egresado del Programa de Alta Direccion (PAD) en el Instituto de Altos Estudios
Empresariales (IAE).

» Es Presidente de la Bolsa de Comercio de Cordoba.

* Fue Presidente de la Camara Empresarial de Desarrollistas Urbanos Cérdoba
(CEDUC) por dos periodos, desde 2008 a 2012,y se desempeiié ademas como
Vicepresidente y Vicepresidente 2° de la entidad en distintas oportunidades.

» Desarrollé una intensa y amplia actividad en el sector financiero en Buenos
Aires como agente de Bolsa, Director del Banco de Valores y Director del Mercado
de Valores de Buenos Aires.

« EsIngeniero Civil egresado de la Universidad Nacional de Cérdoba y Doctor
(Ph.D.) en Purdue University, Estados Unidos, en el drea de mecanica de suelos y
fundaciones e ingenieria en terremotos.

« Es miembro permanente de |la Fundacion Cérdoba Mejora, entidad en la que
se desemperié como Vicepresidente.

« Cuenta con una amplia trayectoria como Investigador, Profesor Titular,
Director de Proyectos, asesor y miembro de diferentes instituciones
académicas nacionales.

- Asesoroy dirigio6 distintas sociedades dedicadas a proyectos residenciales,
industriales y licitaciones de obra publica.

- Es Arquitecto egresado de la Universidad Nacional de Cérdoba.

« Desarrollé una reconocida experiencia en DYCSA,una de las firmas de
arquitectura de primera linea, responsable de la construccion de innumerables
emprendimientos en zonas residenciales de Cérdoba.

« Tuvo asu cargo la direccién y ejecucion no solo de proyectos de unidades
residenciales, sino también de arquitectura hospitalaria y hotelera.

- Cuenta con experiencia en el desarrollo integral de importantes
emprendimientos turisticos.
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Directores

El equipo gerencial de la empresa esta formado por ejecutivos
cuyos equipos se encuentran organizados en 5 Direcciones y 23
areas especificas y complementarias que articulan objetivos,

proyectos y resultados.

La segunda generacion de los Socios fundadores se ha integra-
do a la estructura con una vision estratégica y consecuente, de
una manera armonicay paulatina, ocupando cargos en distintos

niveles de la empresa.

DIRECCION EJECUTIVA

Participa de la toma de decisiones y en-
causa las estrategias corporativas en dis-
tintos estamentos gubernamentalesy no
gubernamentales, para lograr la resolu-
cién y puesta en marcha de los distintos
proyectos.

A cargo: ING. ROGELIO MORONI

DIRECCION DE ADMINISTRACION
Obtiene, gestiona y controla los fondos,
herramientas, mecanismos, recursos hu-
manos y financieros de la empresa que
hacen posible su viabilidad econémica y
la creacién de valor para sus inversores.

A cargo: CR. HORACIO PARGA (H)

DIRECCION DE PRODUCCION

Lleva adelante los procesos de computoy
compra de materiales e insumos,asi como
la ejecucion y seguimiento de las obras
para materializar los proyectos inmobilia-
rios y de infraestructura.

A cargo: LIC. GONZALO PARGA
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DIRECCION DE GESTION
Y DESARROLLO
Analiza las intervenciones urbanisticas en

cartera, disefa los proyectos y se encarga

de |a gestion de autorizaciones y habilita-
ciones correspondientes que permiten

iniciar y continuar las distintas obras.

A cargo: ING. ADOLFO FRATESCHI

DIRECCION COMERCIAL
Capta, asesora y acompana a diferentes

tipos y niveles de clientes, desde el consu-
midor final hasta inversores en sus distin-
tas escalas, concretando operaciones de
venta y contratos de nuevos negocios.

A cargo: LIC. SEBASTIAN RIVERO

DIRECCION DE COMUNICACION
Y MARKETING

Posiciona la marca, promociona sus pro-
yectos y difunde su politica de responsa-
bilidad social,evaluando e implementado

programas especificos para distintas ca-
tegorias de productos, segmentos de clien-
tesy grupos de interés.

A cargo: LIC. MARIA MARTA TONIUTTI

Areas de Trabajo

La organizacion de la empresa responde a las necesidades especificas
de nuestra estrategia, conformando un equipo de mas de 200 profe-
sionales enfocados en los distintos aspectos de la actividad.

La alianza con empresas del rubro e inversores, dio origen en 2015 a la for-
macion de una nueva area de trabajo dedicada a brindar informacion,
seguimiento y asesoramiento a este grupo.

En este marco, a continuacion detallamos nuestras areas de trabajo:

» ARQUITECTURA OBRAS PROPIAS
» ARQUITECTURA OBRAS DE TERCEROS
* DESARROLLO URBANO

» GESTIONES

» OBRAS DE LOTEOS

» OBRAS DE TERCEROS

» OBRAS PROPIAS

» PLANIFICACION Y COSTOS

> COMPRAS Y CONTRATACIONES

> POSTVENTA

* RELACION CON PROPIETARIOS

> MANTENIMIENTO

VENTAS

MARKETING

RELACIONES INSTITUCIONALES
INTELIGENCIA COMERCIAL
ADMINISTRACION

CALIDAD

FINANZAS

RECURSOS HUMANOS
SISTEMAS

LEGALES

DESARROLLADOR DE DESARROLLISTAS

Perfil Corporativo
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EDISUR S.A. Perfil Corporativo

l11.2 Cartera Multiproducto:
Amplitud y Profundidad

Nuestra propuesta inmobiliaria contempla la amplitud, ofreciendo
todas las categorias: desde oficinas, departamentos tanto en edi-
ficios como Casonas -condominios privados-,casas, housing y lotes
en countries y urbanizaciones.

Asimismo, se caracteriza por la profundidad dentro de cada rubro:
desde departamentos y casas de 1, 2,3 y 4 dormitorios, hasta lotes
de 250 a mas de 1.500 metros cuadrados.

ESTOS ATRIBUTOS NOS PERMITEN:

« Cubrirlas necesidades y preferencias de distintos segmentos
objetivo de clientes: consumidor final e inversor; desde jovenes
y familias, hasta adultos mayores.

« Acompanar el ciclo de vida familiar o el crecimiento del in-
versor, posibilitando la venta consultiva y el asesoramiento
inmobiliario.

- Disponer 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.

IMAGEN SATELITAL AMPLIADA DE LA CIUDAD DE CORDOBA: ubicacién de sedes y emprendimientos correspondientes a GRUPO EDISUR.
Los proyectos destacados en azul pertenecen a EDISUR S.A.
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EDISURS.A. Perfil Corporativo

l1l.3 Presencia Corporativa

Nos sentimos comprometidos con el desarrollo de la comunidad
y trabajamos conjuntamente con instituciones vinculadas al

. L A . ien comun, la promocion del io, el espiritu empren r
la investigacion y el analisis, el desarrollo econémico y social, el bien comun, la promocion del estudio, el espiritu emprendedo

R ejercicio ético de las distintas especialidades, el perfeccionamien- )(;Ia.mclusmn social y laboral, IIevan;o ?dela?te;ampanas soli-
S toy la formacion. arias, programas y proyectos con distintas fundaciones.

Formamos parte activa de distintas instituciones empresariales,
profesionales y académicas,que promueven la actividad sectorial,

LLliiiiiiiiiiiin PARTICIPAMOS EN: APOYAMOS ELTRABAJO DE:

« Camara Empresarial de Desarrollistas Urbanos
Cordoba - CEDUC

« Fundacion Manos Abiertas

» Fundacion Banco de Alimentos Cordoba

+ Bolsa de Comercio de Cordoba

. Fundacién Cérdoba Mejora - Fundacion Educativa Junior Achievement i
- Fondo de Becas para Estudiantes FONBEC S

« Fundacion Mediterranea S

« Fundacion Empresarial para EmprendedoresE+E~~ ooiiiiiiiiiiiiiiiio

- Instituto Argentino de Ejecutivos de Finanzas - IAEF Cliininiiiiiiiiiiin

. Fundacién La Luciérnaga  ~iniiiiiiiiiiiiiiib

« Centro de Investigaciones Inmobiliarias Cniniiiiiiiiiiiioin
de Cordoba - CEDIN SEHEEHEHEEHEI
. Camara Espanola de Comercio de la Republica Argentina

(delegacion Cérdoba) - CECRA S
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EDISUR S.A.

l11.4 Trayectoria

En 2015, GRUPO EDISUR cumpli6 15 anos en el mercado, transitando
un camino cargado de proyectos, iniciativas y desafios que han lo-
grado posicionar la empresa como lider en propuestas, emprendi-
mientos y esquemas de negocios.

40 EMPRENDIMIENTOS

en la ciudad de Cordoba, Villa Allende, Alta Gracia
y Punta del Este, Uruguay

15 EMPRENDIMIENTOS

en desarrollo simultdneo

MAS DE 5.500 LOTES

en 21 proyectos entre countries y urbanizaciones

MAS DE 2.500 DEPARTAMENTOS

en 18 emprendimientos de Casonas y edificios

MAS DE 5.000

familias propietarias

MAS DE 200 PROFESIONALES,

administrativos, técnicos y un equipo de igual
magnitud en obra y mantenimiento

MAS DE 300 EMPRESAS

proveedoras y asesores externos

22 I MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Perfil Corporativo

lll.4.a Premios y Distinciones

La empresa ha sido reconocida tanto por su solidez en el mercado,
como por su desempenio general y la actuacion de sus ejecutivos, a
través de distintos premios y menciones otorgados por medios de
prensa, revistas especializadas y encuestas entre la opinion publica.

- ”

Durante 2015, recibimos el premio al “Mejor Equipo del Aho”,que

otroga Infonegocios, sitio digital de negocios de Cérdoba. Ademas,
nuestro Director, el Ing. Fernando Reyna fue candidato a “Empre-
sario del Ano” y Manantiales ternado “Emprendimiento del Ano”
por la revista cordobesa Punto a Punto.

Estas distinciones se suman a otros galardones recibidos en estos
15 anos de vida de la compania, entre los mas significativos:

- “EMPRESA DEL ANO 2014”, que otrorga
Punto a Punto

- “PREMIO A LA CREATIVIDAD INMOBILIARIA”,
ano 2013 que otorga Reporte Inmobiliario

- DISTINCION JERONIMO LUIS DE CABRERA:
Cr. Horacio Parga, ano 2011 que otorga la
Municipalidad de Cérdoba

- “EMPRESARIO DEL ANO, RUBRO DESARROLLISTAS:
Cr. Horacio Parga”, ano 2010 que otorga La
Voz del Interior
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-DIFICIO
CORPORATIVO

En el corazon de Manantiales construimos nuestro
edificio corporativo con la intencion de concentrar

los recursos humanos para optimizar su capacidad
productiva, fomentar el trabajo en equipo y fortalecer
los vinculos entre los colaboradores.

Con la construccion de este edificio, lanzamos el
corredor corporativo y comercial de Manantiales,
invitando a otras empresas a sumarse a la propuesta.
El nuevo edificio corporativo constituira asi el puntapié
inicial de un futuro nodo de oficinas corporativas,
aprovechando la orientacion norte - sur y la belleza

del verde que proponen estos terrenos frente al

Parque La Canada.

El edificio contara con una superficie cubierta de

5.000 M2, proyecto que se convertira en un importante
emblema de GRUPO EDISUR . Actualmente, se
encuentra en pleno proceso de construccion y
prevemos la inauguracion para fines de 2016.

Avance a mayo de 2016
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V.1 Economia Argentina

C O N | E X | O | afio 2015 se encontré condicionado a las decisiones politi

cas vinculadas con las elecciones presidenciales definidas

4 . - . . .
a fin de ano, que culminaron con el cambio de gobierno,
I\/\ A‘ R O E ‘ O N O I\/\ I ‘ O asumiendo la presidencia el Ing. Mauricio Macri en el mes de di-
ciembre. Las primeras decisiones y medidas de politica econémi-

ca representaron un giro sustancial a las medidas aplicadas en los
ultimos 12 anos.

En este sentido, mejoraron las perspectivas de todos los actores,
locales y externos, respecto de la recuperacion de la senda de
crecimiento. Se apunta a un clima de negocios mas emparentado
con el mercado, que busca reinsertar a la economia local en el
mundo, corrigiendo en una primera instancia los desequilibrios
heredados de la gestion anterior.

En este sentido, las primeras medidas econémicas del gobierno
apuntan a un nuevo rumbo que corrija los principales obstaculos
que atentaron contra el crecimiento: inflacion, déficit fiscal y atra-
so de tarifas.
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V.2 Industria de |la Construccion

La actividad de la construccion cerr6 el ano 2015 en torno al 7% pro- \/e nta d e I n m U e b | e S e n Cé rd O b a

medio, por encima de los valores obtenidos el afio anterior. Este incre-
mento se observa tanto para la actividad privada — reflejada por el

indice que elabora mensualmente el Grupo Construya — como si se [.] La actividad, no
considera la actividad en general — presentada en el Indicador Sinté- logra recuperar las
tico de la Actividad de la Construccion (ISAC) que elabora mensual- tasas de crecimiento

) - . i ifi i i - ..| En 201g, se
mfente Indec o - N de los afios anteriores, En 2015, se: identifica }Jna mejora respecto a la venta d’e .unldades.nue [ ] ' 5 .
Aln cuando el aio finalizé con mejorias para la actividad, no logra cuando la industria de vas en la ciudad de Cordoba, tal como lo muestra el grafico a continua- identifica una mejora
recuperar las tasas de crecimiento de los afos anteriores, cuando la . ‘ - ) cion. Esta informacion surge del indice de ventas de inmuebles que respecto a la venta de
; : P4 : ; o a construccion crecia a 3 i o
industria de la construccion crecia a tasas superiores al 20%. Esto se elabora la Cdmara de Desarrollistas Urbanos de Cérdoba (CEDUC), unidades nuevas en

debe, en gran medida a la incertidumbre politica que demor6 o retra- tasas superiores al 20%. desde mayo del 2010 hasta diciembre de 2015.

L . - la ciudad de Cérdoba
so decisiones de consumo e inversion.

iNDICE CEDUC - FINANCIADO + NO FINANCIADO. ANOS 2010- 2015
—O— ISAC  —O— CONSTRUYA
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FUENTE: Departamento de Estudios de GRUPO EDISUR en base a Indec y Grupo Construya con los lideres. FUENTE: Departamento de Estudios de GRUPO EDISUR en base a Ceduc.
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Lotes con buenos resultados

Desde laimplementacion del cepo cambiario en noviembre de

2011 (eliminado por el nuevo gobierno nacional), el indice de

venta de los lotes han crecido por encima del 2010 (con pocas

excepciones), mientras que el indice de ventas de departamen-
tosy casas muestran unatendencia decreciente desde entonces.
Esto también significo un cambio de la calidad de los compra-
dores,ya que de un predominio del inversor se pas6 a una mayor
participacion del consumidor final que se dio a través de los lotes

ytambién implicé que se pudo llegar a franjas de la clase media

que con departamentos se hacia muy dificil.

LOTES DEPARTAMENTO

0
2
2
2
2
3
3
3
3

AGO 20
ABR 20
JUN 20
AGO 20
DIC 20
FEB 20
ABR 20
JUN 20
AGO 20

FUENTE: Departamento de Estudios de GRUPO EDISUR en base a Ceduc.
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-STRATEGIA
COMERCIAL

VI.1 Desarrollos a gran escala

VI.1.a Stock de tierras

esde 2013 GRUPO EDISUR fue cambiando el enfoque basado en la

“localizacion” a la incorporacion de importantes extensiones de tie

rra donde subrayamos la “diferenciacién”. Fuimos agregando valor
a estas tierras consideradas periféricas para crear algo Unico en extension y
calidad. Como ya mencionaramos, con ello no sélo se valorizan los emprendi-
mientos presentes sino que se va apreciando en forma importante la tierra
adquirida a utilizar en el futuro. Ciertamente, esto se ha logrado en funcion de
importantes inversiones no sélo al momento de la recalificacion sino al inicio
delas obras.

Asi, pasamos de desarrollar proyectos inmobiliarios dirigidos a lademanda de
un segmento que se ubica en la parte superior de la piramide socioeconémica,
a ampliar el espectro, diversificando los productos para llegar a la clase media.

En este sentido, durante 2015 continuamos nuestra politica de incorporacién
de tierras: 327 nuevas hectareas ubicadas en la zona sur de la ciudad. Mas del
90% de las mismas se agregan a Manantiales.
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EDISURS.A. Estrategia Comercial

VI.1.b Megaemprendimiento:
Manantiales

Con la proyeccion de Manantiales, dimos un salto en el sector, pasamos de la MA
generacion de proyectos inmobiliarios, al desafio de desarrollar la ciudad. NANTIALES HOY

Este megaemprendimiento,dentro del ejido municipal de la ciudad de Cérdoba,

implica una intervencion a gran escala, la articulacion con el sector publico, la

ejecucion de importantes obras de infraestructura, la alianza con nuevos acto-

res y la integracion de un nuevo espacio al resto de la ciudad, mediante la ge- 19 EMPRENDIMIENTOS RESIDENCIALES

neracién de importantes vias de acceso y la apertura de espacios publicos, dis-

puestos para los vecinos. .
11 EMPRENDIMIENTOS EN COMERCIALIZACION

Es la puesta envalor de un sector que se abre a los cordobeses y se dispone para

el disfrute y aprovechamiento de los vecinos, quienes, al vivirla, lo transforman .

en ese ente vivo que toda ciudad es, introduciendo el dinamismoy la humani- MAS DE 3.000 PROPIETARIOS

dad que toda ciudad necesita.

LI EN MANANTIALES: CLLDIIIIIIIIIIIIN
il 1.100 PUESTOS DE TRABAJO DIARIOS i
oLiiIIIiIIIIIIn « Ofrecemos distintas propuestas en todas las categorias de producto: lotes en EN LAS OBRAS EN MARCHA R SRR R R,
LTIl countries y urbanizaciones abiertas; departamentos en condominios privados LTI
LIl y edificios en altura; casas individuales y en formato housing L
* Proyectamos zonas comerciales, corporativas, educativas, culturales, deportivas,
B recreativas y comunitarias 10 I'ANZAMIENTOS ENTRE 2014 v 2015 N

* Ponemos en valor el tradicional arroyo La Canada que junto al Parque La ool
ool Canada atraviesan todo el emprendimiento N e ARETITITIAS TNTT ATITNAIIA T A M ASTA TN A oo

----------- HEHE 7 KILOMETROS DEL ARROYO LA CANADA TSt

* Proponemos importantes espacios verdes, un entorno natural de grandes

dimensiones y visuales a las sierras de Cérdoba RECUPERADOS Y SU ESPACIO VERDE CIRCUNDANTE

 Ejecutamos importantes obras de infraestructura para asegurar la conecti-
vidad vial y la provision de servicios.

1.100 FAMILIAS ENTRE LAS OQUE SE ENCUENTRAN
* Recuperamos obras histéricas relevantes y las incorporamos como puntos 2
emblemsticos del proyecto VIVIENDO Y LAS OUE SE SUMARAN DURANTE 2016

* Promovemos inversiones de terceros que favorecen la consolidacién del em-
prendimiento

» Disefiamos este importante emprendimiento para albergar en un futuro a
mas de 120.000 residentes
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EDISUR S.A.

MEDIO: LAVOZ DEL INTERIOR — FECHA: 28 DE MAYO DE 2015

DESARROLLO INMOBILIARIO

Edisur multiplic6 Manantiales por seis

Invertira $ 500 millones al afio hasta 2030 para llevar esta urbanizacion ubicada al sudoeste de la ciudad de Cérdoba a mil hectéreas /[
Unas 120 mil personas vivirdn alli cuando el emprendimiento esté consolidade / Incluye casonas y torres de departamentos.

Edisur festefari hoy sus 15ados
de existencia como desarrollis.
ta presentando en pablico su
plan en ls zona sedoesie de ln
chudad, por ol cual convertiria
Mannntiales enouns orbaniza-
cbim seis veces mayar de la quie
et haska ahora,

Haee casi una década. nacia
Manantiales como WE ConRiFy
junto al predio de Moline Mi-
mnetil, Poro s¢ extendis en 2008,
tras sumar tierras en torno &
Lo Siebe Abeantar|lins ¥ pactar
con In Munbcipalidnd ol comve-
Bk e concortackn, que be per-
mitie vemder botes mis chices.
Al arma una arbanizacion de
170 hectiareas con cazas,
honsing, cotdeminios, casanas
¥ edificios de departamentos.

En su plan de vender empren-
dimienios de otros desarrodlis.
tns, sumd el eoumiry Lo Cascada,
del atro Indo de la Cireanvaln-
chom, Tamblén incorpord otros
IETTONOS OF 10 ZOIN, COMA 0T
campo aledafo al corriry ¥ la
urbankzschén San lgnacke,

Con esto, expandio Manan-
tiales a mil hecidreas, que co-
mienzaen la inerseccion de Rio
MNegroy Cruz Hoja, se conecia
por un paso gue desarrolla Edi-
sur por debnjo de la Cireunvo-
Inciin en el quo inverties 20
milloees de pesos, bordea ol Ius-
tinte Renauli ¥ llega hasta la
rutn Sa Alia Gracia,
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Featejos. Reyna, Parga y Beccacece, S0Cios de Edsyr, present aion ayel

Segln sus directivos. oz la
mnyor nrbanizscidn lseal, den-
e s invertisin 300 millonces de
e ped afi lasia SO0 ol pla-
o en el gue espera consolidar
|2 zona con diferentes desarro
llos inmobiliarios. En ese en-
tonces, provecian que vivirin
o la zona 1230 mil personas.

Ast o nnunciaron sus diree-
tores, Horacio I'nrga, Hoben
Hecenooee, Fornnmnda Revna y
Rogells Moros i, quienes desia-
CRran gqud para arganiear ol -

rriterio aplicaras ol mismo os-
quems de “Faradns™ goe usn
Punia del Este, en Urugueay. Asl
ol eouniry Manrantiales serd ln
Farada 1 ¥ San Ignacko (frenle
a ruta 5) serd Parada 20,

Como primer paso, Edisur
lamzis la comsercializacion de dos
barrios, Prodos v Sclares Ma-
nnniinles, coda uno con 250 to-
rrenos de orire 250y 450 motros
cudrados, Los koles mis pequoe-
fkos salberan con precios dosdes
230 mil pesos ¥ ol primeno ¥a

A R,

la extersion de Manantiales.

oEld “cienlo por cleate reserva-
™, reealod Reynn

La urbanizackn se extiends
Eenela ol surde ls sueva iraza de
la Circunvalacion. ea lornea
sicte kilometros de La Cafada.
Hasta ahara, s& parquizaron 14
kectdreas, peroen el nueve fra-
nao se parquizarin ofiras 75 hee-
tircas, duplicando el pargue
Sarmicnio, segun Parga,

“Mannntlales es un gonera-
ilor de nueves Bepocios”, explicd
FParga, ya que Edisgr sonvocn a

Una ciudad en la ciudad

Extensidn. Originalrmente Ma- Nuevas unidades. ELGltimalan-

nantiabes bue de 170 hectirgas, zambenio, Pradas y Solares de

Ahara tene mil hechireas. dos Manantiales. incluye 500 lotes

weoes Arglelio, dir 250 a 450 marteos cuadrados,

Proplatarles. Hasta ahora, tliene  Emperendimientos, Tene 17

1.700 peopéetarios. Viven 300 fa-  proyectos residenciales, 1 enco-

milias, pero oon las entregas mercializacian,

previstas liegardn a 600 a fin de

afd. Cuando esté consolidada, Emplecs. Edisyr tiens 200 em-

120 mil, persanas viviran alli, pleados entre 18cnicas y vende-
donits y 150 opearias en cong-

Inversiin, Serdde £ 500mille-  truccidn Pend en o tolal de

nes anuales hasta 2030 en infra-
estrucbura y senvicios. Esto se fi-
nanciard con la comencializacking
crédito bancaria y productos pa-
ra el mercado de cagitales (oo-
M0 &N Su Momenta ko fuenon las
cbligaciones negociables),

obras énmarcha tens LIDO
puesios da trabajo.

15 afb0s. Edisur nacid en 2000,
Ademds de Manantiales. tiene
olros 22 proyecios en Cordoba,
Willa Allendie y Alla Geacia.

otras desarrollisias mesores a
realizar alli omprendimicntos
Inmabillarics on fornsa conjun-
12 bajo ol formato de Ndelcomi-
sos. Asi, por ejemple. trabaja
con Dominia v Codeler en dos
€ di 1370 diepar R

Micntras termina of primer
edificio de departamentos de
una ¥ dos dormitarios vendidos
hajo ol sistema de Nianneincon
Plam Mo, onoun ana terminard
w5 el el corparat iva de cines
mkl medres cnmsdrados on ol ¢o-

razen de Mapantinles,

Parga iamhidén dostned gue
Manantkabes Mae posible gracias
a ln conceriaciin peblicepriva-
da. por ba cusal la firma pone 75
millones de pesos en obras pa:
blicas para ba ciudad. La maés
importante es ¢l intercambia.
dor entre Rafacl Mafez v bule:
var Los Alemanes, pero tam-
et incluyen |a pralongackn
do | avenidn Cruz Rajn ¥ In pa-
vimentacion do varias ealles ¥
avenlas de Monasikabes.

{9

{9

{9

Manantiales es una extension de la ciudad
de Cérdoba con todos los atributos para vivir,
trabajar o desarrollar una actividad comercial
o profesional. Es la posibilidad de invertir en
una megaurbanizacién planificada desde
cero, con todas las ventajas y beneficios que
ello supone. Manantiales no es una promesa,
sino una realidad en la que viven cientos de
familias”

Ing. Fernando Reyna,
Director de GRUPO EDISUR

Comenzamos Manantiales a partir de un
master plan que expone el desarrollo en toda
su dimension y comenzamos a concentrar

los esfuerzos de toda la empresa en pos de su
crecimiento y consolidacion. Manantiales im-
plica pensar la empresa y la ciudad a 30 arios
con la conciencia y la responsabilidad que
conlleva en este pais planificar un proyecto a
mediano y largo plazo”

Arg.Rubén Beccacece,
Director de GRUPO EDISUR

Después de comenzar a transformar un lugar
absolutamente deprimido y abandonado en
el sector suroeste en lo que es hoy Manantia-
les, la verdad es que nos sentimos capaces de
hacer mucho mas. Estamos convencidos y tra-
bajamos con la conviccion de que esta trans-
formacion derrama beneficios para todos los
vecinos de Cordoba”

Cr. Horacio Parga,
Director de GRUPO EDISUR

Estrategia Comercial
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MEDIO: COMERCIO Y JUSTICIA - FECHA: 24 DE DICIEMBRE DE 2015

Negocios

PROYECCION. ESPACIOS PUBLICOS, SEGURIDAD Y SOLIDARIDAD EN UNA URBE DE CIEN MIL HABITANTES

Manantiales, un proyecto de “ciudad feliz”’

Lawra Pastala
FIEERET T RS

Grupo Edisur dejd de ser una

desarrollista para pasar a pro-
tagonizar “construccidn de ciu-
dad™. En las més 1.100 hectd-

anstmir cisdad s una mi-

sidm que no séle b compete

al Gobierno municipal; por lo
comrario, s una tarca maltidisciphi-
naria que debe ser encarada en con-
jume, tamto por las filas privadas co-
ey pblcas,

En momenios cuando b ecosomia
T asegura futurn, proyectar mis alld
e los réxlipos de cady empresa s un
pedico bastante compiejo, sobee todo
par flamas cuyas csErUCHurRs min na
estin b sulicientemente sdlidas.

Este, precisamente, no s el caso
el Grupe Edisaur, que s¢ ha calzado
al hombeo un fin social: contribuir a
In “construcchin de chudad®, meta
que, desde luego, no seria posible =i
5135 arcas no estnviesen estables v en
permaneme crecimiento, heeko que
le permile ampliar su horizonte de
acchin ¥ comprender que sl “gana la
ciudad, tambign gana la empresa”.

Sohee esta base, desde que Edisar
comersd i urbanizar la zona sur de
la cimdad won su proyecto Manantia-
les, o sdilo ha logrado alcanzar ré-
oord de facturacion este afo (ver
cuadna) sino también delinear estra-
tegins en cumplimiento del modelo
e “cindiaed feliz".

Para ahordar ese concepto, Edisar
ha wrabajado con Gustave Restrepa,
] wrbamizta colombiane prolagonis-
tadela transfoemaciém de la cludad
e Medellin: tambign participa acti-
vamente de capacitacikones y conver-
saciones con ol anguitecto urhanista
Gabriel Lanfranchi, de Buenos Alres,
v s¢ emhebe de las direcirices que
plantean en el mundo ks estnecturas
de ciudades mejor gestionadas, au-
tosustentables, inclayentes, verdes y
densificadas, entre oras Caracleris-
ticas pautadas por ka Organizacidn
e las Nachones Unidss (ONU), ensu
conferencia “Habitat, hacia wna
nuieva agenda urhana”,

Para mostrar o nivel de compeomi-
sovonon esta filesofia bhasta hacer un pa-
Toeis & o Barpo el tiemapo ¥ 1s cxnension
de Ciusdad de Manantiales y compro-
har cdnmen con pcckones concretns la
ermpresa liende a traduci en una gran
penpancicn los eshoens y designics de
urih "clucdad feliz”,
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Comvanir ol nagoda. “5e acatd [ época de s imversiones milonanas, ahora los desarmobistas
G bk (s NACHMEG BUN2RS VRO ¥ RS i
Pl ESuctor responds J camibie o paradigma, v & progiess visne de & mand de b inversdn
e fermencs”, o Homcio Parga (Foln) en relaciin oon # nuss model de gestion de finp Foiser

T

CALNBAD DE WIDA. Wi chy s

Bensificacion
Comao primem medida, ks grandes ur-
banistas coinciden en que s ciudades
debhen ser mids densas y compactas pa-
m reduscir onshos de traslados yopdmi:
zaf |a infraestrocnica de servicios.
Sobre este punie, Edisur ha com-
prido y desarrollado, o lo largoe de 10
afios, mil hectireas all sucdoeste de la
ciudad, donde s bien ha extendida la
uirtee, “lo b hecho wikzando las co-
nexiones de servicios ya disponibles
©f $XAS FONAS, CON VISIAS & conim-
rrestar la exclusitn de habitantes que
s¢ viene dando hacia las afueras de
Cérdoba, bo quee ocasona el consabi-
dogasto [econimicn v energétion) en
traslados, congestidm, wso de servi-
cios en la ciudad de Cirdoba -donde
trabajan: y pérdida de tributos para
Ia misma (en tanto pagan bos (m-
puesios en sus localidades dormito-

aia Ia cankidad), enire oirns,

m2, Casonas Bresidenoe, serdcios

* Eifisur duaplicd la facturacion este afio ,
llegando al récoed de su recaudacion, més
de 52 millones de pesns, grackas & compea
de nuevas lierras, finalieaciin v entrega de
Torne Dhaom; lanzamiendo de 1500 nuevos
propiciarios, de los cuabes stlo mél son de
Ciudan] de Manantiales [se riplict en un

* Dhesche quee el grupo encand e provecto
“ovnstnr oaidad”, comenced con e modelo |
de lianzas con caros desamollistas por me-
dier e las cuales encan proyecios conjun-
tosen las tierras de Manantiales, Edisur po-
ne las terras ¥ el know how comencial v bos.
desarnollisias la ejecacion de ks obrs, Con esta Rrmula hay diee s vigentes, que en tnes afios aporacin 80
il m cuberios, los que equismben a cien unkdades habliaclonales, Delas rucvas urhanbmcianes, 50% esl dest-
ko a viviendas colectivas ¥ al desamollo de convenios con estos inversores medianos. Se peoyectan botes de 350
' itarkos en espacios vendes, crine oimes.

rio]”. segin lo ha explicado el inge-
néero Rogelio Moroni en un encuen-
tro celebeado con la peensa,

“Extend con densidad. la
cantidad de gente que viene a Ma-
nantiales e similar a ba cantidad de
gente que se fue de Cardoba y que
e eribaies en ln chudad . asegand, 'a-
ra las bases de esta densificaciin
‘hasta recordar la concertacidn cele-
brada al imici & esta urbanizacion,
par ka gue cambiaron el usa de swelo
de countries & boteos de 350 m2,
“Densilicar no s4do e mds rédilo
econdmice para ka cmpresa sino
ramybédn mks sostenibilidad para la
ciudad”, afiadit Monani.

Con teddo, jumto a 56 heotireas re-
cienlemenle sdguiridas en la zona ya
otras Tmads, de agui a 20atos, Ciudad
e Manaritiales poded dar viviensdas a
s e ciens il personas.

EL ANO RECORD DE EDISUR
MIL NUEVOS PROPIETARIOS EN MANANTIALES

O, IRCRIEON, TR ¥ JeTRIacion yon mpnsres O ke dange deban " migrr Ler cadagen.

Combinacion adecuada
Segin los lineamienios mundiales, las
cludades necesitan una combinackin
adecsada y para ello s deben promo-
wer harrios con diversos tipos de vi-
wiemlas para bodos kos presupuesios.
Edisur comenzd con la constrac.
chim de Casonas, modelo de vivienda
adecuada a la clase media alia. pero
hiege fue incorpomndo un miv de
pro<lucios, que pretende cubrir una
mayor porciin de ka clase media
Ofireoe boves, viviendas colectivs, and-
dadles en condlominios y departamen-
105 en ks tornes que ¢ paeden finan-
ciar mediare Man Mio, Tansbién, por
medio de alianzas con die: desarro.
Histas, ha incomporado oo formato
Bamado Casonas Residence, que in-
plica una menor inversidn que la del
madelo radicional de Casonas y una
menor exposiciin fAnanciera. “Con

* En ks nisevss Bectines irichas (700 y

b ks 56 ubicadas on inmedisciones de Granja Mis Raloes se plasican
unidkades multiprodiscos, tervenos de 360 m2 y 250 m2, Casonas Tradicionales. y Casonas Residence, 650 housing,
chib deporive, enire otros, Se firmd un cormvends de cange con o Sindicano de Petmolenos,

= (Mro de bos provectos para 2016 s la constreccion de dos centros comerciales, una [reme al edificio cor-
porative de Edisur, con 1.000 m2 para locales, y otro-en b entrada de Cafuelas, de 1600 m2 para locales oo-
merciales y un pobo gasmondmico,

oGt PR puth Bacar?.. Nuestra

tada, nucstro objetivo es legar cada
vez s ala clase media baja ™, apuntd
l directivo comercial de la empresa,
Fernando Reyna,

“Somos responsables del entoma™
Este es el paralraseo de Reyna, cuan-
dia recardd las palabras de Restrepa,
o aluskin a que hay que inbegrar a
las clases marginales a la ciudad.
“Muy lejos de segregarlas, hay que
oormversar con ellos” y propender es-
pacias de conexidn. no sdlo median-
te by maovilldad sina mmbién de dm-
bitos culturales y de recreaciin que
sean comunes”, dijo.

[Eneste punto, Horacko Panga recor-
i oiemo comenzaran las negnciacio-
mes com bos habirantes que vivian al
costado del fo, en inmediscones de
las Siete Alcantarillas. “Corversamos
oan cllos, b constmimos algungs ca-
s y na hemos enido confliclos. Por
conceniacidn  pdbdico-privada bes
comstruinos lambién dos dispensa-
rios y el centro vecinal™, remanci,

Por su pare, Morom reveld cdma
algunos habitantes de Estacion Las
Flares han comenzado a trabajar co-
e cuenlapropisias en las obras de
Edlisuar y ofimao, pom a poco, ambiéén
s cstabloce una inegeackin con e ve-
cindario del basrio,

Esto también coadyuva al cumgpli-
mienta che siros die los pequisitos esta-
ecides pola “chadad fefi” de la ONL,
apae cxtablece que ks harrios peecarios
b mesjorarse ¥ coneclarse a ba ciu-
i, no sdla en ifrmines de movilidad
s tanmbién dosde o punto G vista so-
cial, con el fin de onsarun leido sodal y
siilicho v promover la inchisidn

'Vital para la relachia

* Las cludades deben reservar 30%, de
s superficie a los espacios paldioos.
Som vitales para las relaciones sociales
pearque se nealizan actividades de es-
parcimiento, deportivas y culturales,
v san hegares donde bos cludadanos
interactian”, relata uno de los dog-
mas para |a Ciudad Peliiz.

Ciudad de Manantiales, desde su
concepcitn, comulga con ks expa-
chnsverdes vlas actividades de rocrea-
ciin per, gracias a su dlime conve-
nia oo el Sindicato de Petrolenos, por
o que s Incorposarin 56 hoctineas al
predio, & proyecio es convertir la
Ceranja Mis Hakces, de 8.5 hectdneas,
whicaca en el centre de esas tiemmas, en
el club depostive de Ciudad de Ma-
nantiales. “Habrd canchas de todo t-
o y s preservan kb Granja, que con-
tinuard ahicria al padblion cn general®,
conlinmd oire de bos directivos de la
empresa, Rubén Beocacece.

[Enitme warios aspocios, esoe dpo de
ciudad, mis compacta, colabora con
ol ecosistena, imapide un mayor calen-
raenician gkl y propsenide a gt aus-
surslentable. Ellineamiento de la segu-
rldad tambidn esid definida; Edisar
construye barrios abienos peroe plani-
fica la incorporacidn de cimaras de vi-
dewigilancia, sepiin acotd Reyna

VI.1.c Consolidacion:
Obras de Infraestructura

Como parte de la vision de urbanizar importantes superficies en
Manantiales, planificamosy ejecutamos obras de infraestructura
viales e hidraulicas que consolidan el sector y revalorizan la tierra.

Estas obras,integrany conectan nuestros proyectos con la ciudad
y benefician su crecimiento. Asimismo, atentos a la provision de
todos los servicios, realizamos inversiones en tendido de redes de
gas, electricidad, agua y cloacas.

DURANTE 2015 LLEVAMOS ADELANTE IMPORTANTES
OBRAS DE CONECTIVIDAD:

« Finalizamos la rotonda y paso a nivel en Avenida Cruz
Roja Argentina y Rio Negro.

« Ejecutamos unimportante cruce por debajo de la Avenida
Circunvalaciéon que une Manantiales y los barrios de la
zona sur con el centro de la ciudad.

. Realizamos mas de 10 cuadras de la Avenida Costanera
La Canada.

« Realizamos un importante tramo del Boulevard Canada
de Gomez que a futuro permitira el acceso a Manantiales
por Ruta Provincial N°s.

Estas obras se suman a las mas de 23 obras ya realizadas, fruto de
dos Convenios Urbanisticos firmados en el 2008 y 2014 con la
Municipalidad de Cordoba. Este mecanismo, nos permite el frac-
cionamiento de la tierra en parcelas de menores dimensiones a
cambio del compromiso de obras de infraestructura parala ciudad.
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EDISUR S.A.

OBRAS DESTACADAS

Rotonda y paso a nivel
Av. Cruz Roja Argentina
y Rio Negro

Ejecutamos una rotonday paso a nivel para la sistematiza-
cionvialy puesta envalor de lainterseccion de calles Av.Cruz
Roja Argentinay Rio Negro. Estas obras, se convierten en uno
de los accesos principales a Manantiales y que conecta el
emprendimiento con el centro de la ciudad.

Construimos una rotonda circular de 18 metros de diame-
tro, con calzada de 12 metros de ancho, senalética, alum-
brado publico y parquizacion, que continta el circuito de
rotondasy accesos planteados a lolargo de toda la avenida
Cruz Roja Argentina.

Esta intervencion se completa con un importante paso
a nivel sobre calle Rio Negro.

40 I MEMORIA ANUAL Y ESTADOS CONTABLES

Avance a marzo de 2016

Estrategia Comercial

Cruce Av. Circunvalacion

Construimos un imponente cruce por debajo de la Av.
Circunvalacién vinculando el sector este de Manantia-
les con La Cascada Country Golf y las nuevas urbaniza-
ciones, conectando ademas, todo este sector con el
centro de la ciudad.

El cruce, es de 300 metros de longitud.

Cuenta con una calzada de 9 metros de ancho y senda
peatonal de 2 metros de ancho.

El tramo por debajo de la Av. Circunvalacion tiene una al-
tura de 4 metros para la normal circulacién de vehiculos y
transporte publico.

Ademas, la empresa realizara una rotonda de 30 metros
de diametro con 2 carriles sobre la costanera norte del
Arroyo La Cafada. Esta importante obra se completa con
elalumbrado publicoy la parquizacion de todo el recorrido.
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EDISUR S.A. Estrategia Comercial

VI 02 Desa rro | | a d O r d e Desa rrO| | I Sta S EN ESTE MODELO, OFRECEMOS A LOS INVERSORES NUESTRO

OBSERVATORIO DE TIERRAS QUE CONSISTE EN:

Partiendo de la experiencia acumulada en un esquema tradicional
de ejecucion de desarrollos propios, llevamos adelante emprendi-
mientos en conjunto con otras empresas en un modelo que
denominamos:“Desarrollador de Desarrollistas”.

Este modelo, que impulsamos a partir de 2013, hoy forma par-
te de la estrategia de crecimiento de la empresa y consiste en
generar alianzas con otras empresas e inversionistas a los que
aportamos la tierra y know how mientras que los asociados
construyen. De este modo, participan del negocio y obtienen
una rentabilidad superior.

Durante 2015 cerramos cuatro alianzas para desarrollar proyec-
tos inmobiliarios de distintas caracteristicas, todos en Manan-
tiales. Se trata de tres emprendimientos que implican mas de
15.000 metros cuadrados bajo un nuevo concepto de Casonas
que definimos “Casonas Residence”. Basados en la experiencia
de haber construido 11 condominios privados de Casonas, esta
nueva tipologia avanza en una arquitecura moderna, disenos
practicos y mayor innovacion. El cuarto proyecto, es un condo-
minio en altura de dos torres de departamentos y amenities que
suman mas de 12.000 metros cuadrados.

» Estudio de tierras disponibles

« Analisis de viabilidad y ubicacién
« Revision de normativas

« Gestion de servicios

JUNTO A NUESTRO KNOW HOW:

« Marca GRUPO EDISUR
» Diseno del proyecto
+ Direccion del proyecto

Gestiones y aprobaciones

« Conceptualizacion e imagen

« Campana publicitaria y posicionamiento

+ Comercializacion

+ Gestion de cartera de clientes

+ Administracion y relacion con propietarios
+ Atencion de post venta

PARA APLICAR A DISTINTOS PROYECTOS INMOBILIARIOS CON
DISTINTAS ESCALAS DE INVERSION:

+ Grandes inversores. Empresas e inversores con los que desarrolla-
mos proyectos de mas de 10.000 m2.

+ Medianos inversores. Con quienes llevamos adelante proyectos
entre 3.000y 5.000 m2.

« Pequenos inversores. Sumamos a inversionistas dispuestos
adesarrollar1.000 m2.




RESULTADOS

DEL EJERCICIO
Y ESTRUCTURA
PATRIMONIAL

DISUR S.A. en el ejercicio 2015 mostr6 una Utilidad

Neta de $75.554.659,14 con un incremento positivo

del 71% respecto al ejercicio 2014. El Patrimonio Neto
de la sociedad en efecto aumenté un 49% respecto al ejer-
cicio anterior siendo su valor al cierre del ejercicio 2015 de
$230.479.106,40.
El nivel de ventas en este periodo fue un 31% superior al
ano anterior. Hay que tener en cuenta la relatividad de
esta cifra, ya que son sdlo las ventas directas de EDISUR
S.A.y no contempla las ventas de Fideicomisos en los que
la empresa participa. Dicho resultado forma parte de la
cifra que se muestra en el rubro Otros Ingreso y Egresos.
Se aplica el criterio contable de ir reconociendo la utilidad
que genera el negocio a medida que avanzan las inver-
siones en la obra. Antes de entregar las unidades termi-
nadas dicho beneficio se muestra en el Estado de Resul-
tados en el item Resultado por Valuacion de Bienes de
Cambio al Valor Neto de Realizacion el cual se incremen-
t6 un 88% respecto al ejercicio 2014.
En el ano 2015 se continu6 con la entrega de posesiones
de los proyectos ya consolidados como Claros del Bosque,
Miradores de Manantiales, Riberas de Manantiales, San-
tina Norte, La Cascada Country Golf, Casonas de Manan-
tiales y Casonas del Sur II.
Analizando la estructura patrimonial,vemos que el incre-
mento del activo fue de un 53%, siendo una de las razones
que lo justifican, el impacto de la devaluacion que llevo
a cabo el gobierno en el mes de diciembre de 2015, que
se ve reflejado en el importante aumento que tuvo el
Rubro Disponibilidades y Créditos por Ventas, ya que la
empresa contaba a esa fecha con un importante stock de
délares y créditos en moneda extranjera. Dicha utilidad
explica en parte el valor de los Resultados por Tenencia
que se muestran en el estado de Resultados.
Este afno la empresa en el Rubro Bienes de Cambio con-

PRINCIPALES INDICES

Liquidez corriente (AC/PC)
Solvencia (a/p)

Endeudamiento (P/PN)
Inmovilizacion del activo (ANC/A)

Rentabilidad del pn (ROE)

tinud con su estrategia de incorporar nuevas tierras y
reconocio el mayor valor de sus tierras para futuros pro-
yectos, el cual se gener6 principalmente por las obras de
infraestructura y por la maduracion de otros desarrollos
ejecutados en las areas circundantes, en especial las obras
realizadas en la zona de Manantiales, donde podemos
mencionar el cruce bajo la Av. Circunvalacion, la rotonda
de acceso a Manantiales y las distintas obras realizadas
en el marco de la concertacion.

El rubro Bienes de Uso sufrié una variacion positiva del 90%,
siendo sus causas principales la activacion de la obra “Edifi-
cio Corporativo” ubicado en el corazén de Manantiales y la
adquisicion de maquinarias viales para hacer frente a las
obras de infraestructura comprometidas.

Respecto al pasivo de la sociedad, en este ejercicio se produ-
jolacancelacién de deudas corrientes, reemplazandolas por
duda no corriente, lo cual contribuyé a mejorar la situacion
del Capital de Trabajo un 77% respecto al ejercicio anterior.
Los Gastos de Administracion y Comercializacion se vie-
ron incrementados respecto al ano anterior producto del
efecto de los mayores costos del nivel general sufrido en
los precios y de la busqueda de consolidar la estructura
interna con vista a la nueva escala de negocios que la
empresa esta encarando.

Enelrubro Otros Ingresos y Egresos, donde se incorporan
los resultados de los Fideicomisos en los que la empresa
participa, se obtuvo un incremento muy significativo,
generado principalmente por los emprendimientos Pra-
dos, Solares, Colinas y Terrazas de Manantiales, todos
pertenecientes al Fideicomiso Edisur | en Manantiales,en
los cuales se concretaron mas de 1.100 operaciones por
lotes de 250,360y 400 m2.

Lo mencionado anteriormente se refleja en las variaciones
de algunos indices de la situacion econémica y financiera.
Los principales son los siguientes:

1,61 1,31 23%
1,48 1,50 -1%
2,10 2,02 4%
0,65 0,51 27%
0,33 0,29 15%
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ESTADO Y AVANCE DE
PROYECTOS EDISUR S.A.

Y FIDEICOMISOS RELACIONADQOS

UNIDADES COMERCIALIZADAS

G % OPERACIONES % AVANCE
CONCRETADAS DE OBRA
23

Canuelas Village 2010 URBANIZACION SUR ENTREGADO 100% 100%
Claros del Bosque | 2006 URBANIZACION SUR ENTREGA 150 94% 98%
Claros del Bosque Il 2010 URBANIZACION SUR ENTREGA 34 96% 99%
Claros Village 2012 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION - ENTREGA 136 95% 91%
Claros Village Il 2014 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 125 82% 91%
Casonas del Sur Il 2010 CONDOMINIO SUR CONSTRUCCION - ENTREGA 121 64% 77%
PROYECTOS PROPIOS
Terranova | 2006 URBANIZACION SUR ENTREGADO 23 100% 100%
Terranova Il Etapa 2006 URBANIZACION SUR ENTREGADO 57 100% 100%
Terranova Il Etapa 2006 URBANIZACION SUR ENTREGADO 21 100% 100%
Miradores de Manantiales 201 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION - ENTREGA 255 73% 100%
Miradores de Manantiales Il 2013 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 256 25% 132 84%
Lomas de Manantiales 2015 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 152 56% 168 62%
FIDEICOMISO ALTOS . .
Altos de Manantiales | 2006 URBANIZACION SUR ENTREGA 255 100% 98%
DE MANANTIALES ' ' ° ’
Casonas de Manantiales 2009 CONDOMINIO SUR CONSTRUCCION - ENTREGA 120 73% 81%
FIDEICOMISO Riberas de Manantiales 'y Il 2010 URBANIZACION SUR ENTREGA 218 96% 100%
MANANTIALES Altos de Manantiales Il 2013 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION - ENTREGA 41 100% 95%
Costas de Manantiales 2015 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 97 1% 160 37%
SAF:\IID'I!EIII\(I:E?\/I“OSRQFE Santina Norte 20Mm URBANIZACION NORTE ~ CONSTRUCCION - ENTREGA 393 100% 100%
FIDEICOMISO ALTOS La Cascada Country Golf | 2013 COUNTRY SUR CONSTRUCCION - ENTREGA 157 78% 100%
DE LA CANADA La Cascada Country Golf I 2015 COUNTRY SUR CONSTRUCCION 151 20% 4%
San Ignacio Village | 20M URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 17 96% 13%
FIDEICOMISO 2 : ° °
SAN IGNACIO San Ignacio Village Il 20M URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 141 79% 13%
LA San Ignacio Village Il - IV -V = URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 240 13%
Prados de Manantiales 2015 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 251 98% 221 36%
FIDEICOMISO Solares de Manantiales 2015 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 304 91% 142 36%
EDISUR I Terrazas de Manantiales 2015 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 285 67% 169 14%
Colinas de Manantiales 2015 URBANIZACION SUR CONSTRUCCION 290 60% 127 14%

TOTAL 4.032 241 1.359
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PROYECTOS
EDISUR S.A

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




Canuelas
Village
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Este proyecto se encuentra finalizadoy
el100% de las operaciones concretadas.

Presenta un importante nivel de con-
solidacion. Casas construidas y vecinos
viviendo.

CATEGORIZACION:
URBANIZACION CON VIGILANCIA

UBICACION: Zona Suroeste de la ciudad de
Cordoba

ANO DE INICIO: 2010

SUPERFICIE DEL TERRENO: 43.032 m?

UNIDADES: 23 lotes de 1.300 m?

CARACTERISTICAS
Ingreso de jerarquia
Infraestructura integral subterranea
Pavimentacion

Vigilancia

CATEGORIZACION:

URBANIZACION CON VIGILANCIA
UBICACION: Zona Sur de la ciudad de Cérdoba
ANO DE INICIO: 2006

SUPERFICIE DEL TERRENO: 160.467 m?2

UNIDADES: 284 lotes de 360 m?2

CARACTERISTICAS
Ingreso de jerarquia
Infraestructura integral subterranea
Pavimentacion
Vigilancia
AMENITIES
Salén de Usos Mdltiples
Quincho con asadores
Pileta

Canchas de futbol y tenis

Este proyecto fue dividido en dos
etapas. La etapa | con 150 lotes y la
etapa Il con 134 fueron concertadas
mas del 9o% de las operaciones en
ambas etapas.

Elavance de obra superael 95 enambas
etapas.

Presenta un importante nivel de con-
solidacién. Casas construidas y veci-
nos viviendo.

Claros del

Bosque
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CATEGORIZACI()N: CATEGORIZACION:
URBANIZACION CON VIGILANCIA CONDOMINIO PRIVADO

UBICACION: Zona Sur de la ciudad de Cérdoba UBICACION: Zona Sur de la ciudad de Cérdoba
ANO DE INICIO: 2013 ANO DE INICIO: 2010

SUPERFICIE DEL TERRENO: 131.387 m? SUPERFICIE DEL TERRENO: 14.500 m?

UNIDADES: 261 |otes de 360 m2 - Apto duplex SUPERFICIE DEL TERRENO: 15.204 M?

UNIDADES: 3 Casonas —123 departamentos de1,

o Este proyecto fue dividido en dos eta- AT TG 2y 3 dormitorios —Balcones con asadores En este proyecto las dos primeras Ca- CASONAS
Claros pas. La primera etapa con un 95% de _ ) . sonas fueron construidas junto a los &/SURII
Village Ingreso de jerarquia CARACTERISTICAS amenities

operaciones concretadas. La segunda

Cla rOS con mas del 80% Infraestructura integral subterranea Ingreso de jerarquia y controlado Ca S O n a S

Presenta mas del 60% de operaciones

Pavimentacion Jardines parquizados
. En la primera etapa los lotes fueron Vistanci concretadas. Fueron entregados los de- del Su r II
l a e S I Recorridos peatonales t t ietari
entregados a sus propietarios y comen- partamentos a sus propietarios.
zaron las obras de casa particulares. G Riego por aspersion
Salén de Usos Miitiples Cocherns cubiertas Se encuentra en pleno avance de obra
Las edificaciones, construcciones, paisajismo y ) _ la Gltima Casona del condominio.
jardineria de las imagenes exhibidas en LOTES, Gimnasio Caee i
estan enfase preliminar de definicién, por lo que, . P
constituyen una alternativa meramente ilustra- Vestliarios Vigilancia
tivae |nd|cat|va,.y no forma.n parte de. Ia.c’n‘erta Canchas de fitbol
contractual, pudiendo ser objeto de variacién por AMENITIES

parte de la emisora.
Club House

Quincho con asadores
Pileta

Gimnasio
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TERRANDVA

P e e

Terranova

Este proyecto se encuentra finalizado
y el 100% de las operaciones concre-
tadas.

Presenta un importante nivel de conso-
lidacion. Casas construidas y vecinos
viviendo.

CATEGORIZACION:
URBANIZACION CON VIGILANCIA

UBICACION: :Zona Sur de la ciudad de Cérdoba
ANO DE INICIO: 2006
SUPERFICIE DEL TERRENO: 53.944 m?

UNIDADES: 101 lotes de 360 m?

CARACTERISTICAS

Ingreso de jerarquia

Espacios verdes

Infraestructura integral subterranea
Pavimentacion

Vigilancia

CATEGORIZACION:
URBANIZACION CON VIGILANCIA

UBICACION: Zona Suroeste de la ciudad de Cba.
PARADA 5 MANANTIALES

ANO DE INICIO: 2011

SUPERFICIE DEL TERRENO: 231.068m?

UNIDADES: 511 [otes de 250 m?2

CARACTERISTICAS

Infraestructura integral subterranea
Pavimentacion

Vigilancia

Este proyecto se dividi6 en dos etapas.
La primera con 255 lotes alcanza mas
del 70% de operaciones concretadas.
Por su parte, la segunda etapa de 256
lotes cuenta con el 25% de operaciones.

En la primera etapa hay un importante
numero de casas construidas y familias
viviendo.

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y
jardineria de las imagenes exhibidas en LOTES,
estan enfase preliminar de definicién, porlo que,
constituyen una alternativa meramente ilustra-
tiva e indicativa, y no forman parte de la oferta
contractual, pudiendo ser objeto de variacion por
parte de la emisora.

nnanantiales

Miradores de
Manantiales
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nnanantiales

Lomas de
Manantiales

Este proyecto cuenta con un 56% de
operaciones concretadas.

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y
jardineria de las imagenes exhibidas en LOTES,
estan en fase preliminar de definicion, por lo que,
constituyen una alternativa meramente ilustra-
tiva e indicativa, y no forman parte de la oferta
contractual, pudiendo ser objeto de variacién por
parte de la emisora.

CATEGORIZACION:
URBANIZACION CON VIGILANCIA

UBICACION: Zona Suroeste de la ciudad de Cba.
PARADA 6 MANANTIALES
ANO DE INICIO: 2014

SUPERFICIE DEL TERRENO: 135.499 M?

UNIDADES: 152 lotes de 300 m2 - Apto diplex

CARACTERISTICAS
Infraestructura integral subterranea
Pavimentacion

Vigilancia




FIDEICOMISOS

Y CONTRATOS:
PARTICIPACION
EDISUR S.A.

* FIDEICOMISO INMOBILIARIO
ALTOS DE MANANTIALES:
Altos de Manantiales

* FIDEICOMISO MANANTIALES:
Casonas de Manantiales;

Riberas de Manantiales; Ampliacion
Altos de Manantiales; Costas de
Manantiales

* FIDEICOMISO INMOBILIARIO SANTINA
NoORTE: Santina Norte

« FIDEICOMISO ALTOS DE LA CANADA:
La Cascada Country Golf

* FIDEICOMISO INMOBILIARIO

SAN IGNACIO VILLAGE:
San Ignacio Village

» FIDEICOMISO EDISUR I:
Prados, Solares, Colinas
y Terrazas de Manantiales

» FIDEICOMI5O SAN CARLOS
» FIDEICOMISO LA VICTORIA
* FIDEICOMISO SINPECOR

* FIDEICOMISO LA SERENA
CASONAS RESIDENCE

* FIDEIcOMISO PILARES Il

* FiDEIcomIso DiIBEL Il




-

el |||
B

CATEGORIZACIOI:J: CATEGORIZACION:
URBANIZACION CON VIGILANCIA CONDOMINIO PRIVADO

UBICACION: Zona Suroeste de la ciudad de Cba. UBICACION: Zona Suroeste de la ciudad de Cba.

PARADA 4 MANANTIALES PARADA 4 MANANTIALES

ANO DE INICIO: 2006 ANO DE INICIO: 2009

SUPERFICIE DEL TERRENO: 128.700 m? SUPERFICIE DEL TERRENO: 13.315 M?

UNIDADES: 255 lotes de 360 m2 SUPERFICIE CUBIERTA: 12.133 m?
; UNIDADES: 4 Casonas —120 departamentos de Este proyecto se finalizaron tres Casonas
CARACTERISTICAS 1,2y 3 dormitorios — Balcones con asador
! y los amenities del condominio. CQIOHQI

Ingreso de jerarquia manantiales

i CARACTERISTICAS ) )
Este p:joy:ido s€ encuentraﬂnallza(cjjoyel Infraestructura integral subterranea Presenta mas del 70% de operaciones
100% de las operaciones concretadas. Ingreso de jerarquia y controlado
rnanantiales Pavimentacion ; : . concretadas. Ca S O n a S e
. . . Jardines parquizados
Presenta unimportante nivel de consolida- Vigilancia Seconstruyea ditima Casona del condominia M t . l
A Zto S d e cion. Casas construidas y vecinos viviendo. A Recorridos peatonales a n a n Za e S

Riego por aspersion
o Salén de Usos Mltiples
Ma n a n tl a Zes I Cocheras cubiertas
Quincho con asadores
Cerco perimetral

Pileta
Vigilancia
Canchas de futbol y tenis
AMENITIES
Club House

Quincho con asadores
Pileta

Gimnasio

60 | I 61




nnanantiales

Riberas de
Manantiales
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Este proyecto se encuentra finalizadoy
el 96% de las operaciones concretadas.

Presenta un importante nivel de con-
solidacién. Casas construidas y veci-
nos viviendo.

CATEGORIZACI()I)I:
URBANIZACION CON VIGILANCIA

UBICACION: Zona Suroeste de la ciudad de Cba.
PARADA 2 MANANTIALES

ANO DE INICIO: 2010

SUPERFICIE DEL TERRENO: 134.601m?

UNIDADES: 218 lotes de 360 m2

CARACTERISTICAS
Ingreso de jerarquia
Infraestructura integral subterranea
Pavimentacion
Vigilancia
AMENITIES
Salén de Usos Mdiltiples
Quincho con asadores
Pileta

Canchas de fitbol y tenis

CATEGORIZACIC')N:
URBANIZACION CON VIGILANCIA

UBIcAcION: Zona Suroeste de la ciudad de Cba.
PARADA 4 MANANTIALES

ANO DE INICIO: 2013

SUPERFICIE DEL TERRENO: 21.222m?

UNIDADES: 41 lotes de 360 m2

CARACTERISTICAS
Ingreso de jerarquia
Infraestructura integral subterranea
Pavimentacion
Vigilancia
AMENITIES
Salén de Usos Mltiples
Quincho con asadores
Pileta

Canchas de futbol y tenis

Este proyecto se encuentra finalizado y el

100% de las operaciones concretadas.

Presenta un importante nivel de consolida-
cién. Casas construidas y vecinos viviendo.

manantiales

Altos de
Manantiales I1
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CATEGORIZACIOl:l:
URBANIZACION CON VIGILANCIA

UBIcACION: Zona Noroeste de la ciudad de Cba.

ANO DE INICIO: 201

SUPERFICIE DEL TERRENO: 330.194 m?

CATEGORIZACION:
URBANIZACION CON VIGILANCIA UNIDADES: 393 lotes de 600 m?2

UBICACION: Zona Suroeste de la ciudad de Cba.

Este proyecto se encuentra con un avance PARADA 3 MANANTIALES CARACTERISTICAS
; de mas del 30% de obra. < .
rnanantiales 3 S NS0T Ingreso de jerarquia Este proyecto se encuentra finalizadoy
Las edificaciones, construcciones, paisajismoy jardi- SUPERFICIE DEL TERRENO: 15.409 M2 | . A el100% de las operaciones concretadas.
nfraestructura integral subterranea
COStaS de neria de las imagenes exhibidas en LOTES, estan en g WNA NORTE
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen UNIDADES: 97 lotes de 360 m2- Apto dUiplex Pavimentacion i i o
. una alternativa meramente ilustrativa e indicativa, Presenta un |mportante nivel de con- e
Manantla les ynoforman parte de la oferta contractual, pudiendo CARACTERISTICAS Vigilancia solidacion. Casas construidas y vecinos

ser objeto de variacion por parte de la emisora. . S t ’ N t
AMENITIES viviendo. antina orte

Infraestructura integral subterranea

Pavimentacion Salén de Usos Mltiples

Vigilancia Pileta
Canchas de futbol y tenis

Gimnasio
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CATEGORIZACION: CATEGORIZACION:
COUNTRY URBANIZACION CON VIGILANCIA

UBICACION: Zonastiroestedea citidad de eba: UBICACION: Zona Suroeste de la ciudad de Cba.

PARADA 9 MANANTIALES PARADA 20 MANANTIALES

SUPERFICIE DEL TERRENO: :1.200.000 M2 ANO DE INICIO: 2014

. 2
UNIDADES: 308 lotes de 1500 m? SUPERFICIE DEL TERRENO: 291.051 M

lo coscada
country golf

rnanantiales

La Cascada
County Golf
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Este proyecto se dividi6 en dos etapas.
En la primera se finalizan las obrasy en-
tregaron los lotes. El country presenta
unaimportante consolidacion con casas
construidas y familias viviendo.

La segunda etapa se encuentra en pleno
proceso de comercializacion con un 20%
de operaciones concretadas

Se construye un imponente Club House
de 800 metros cuadrados.

CARACTERISTICAS

Ingreso de jerarquia y controlado

Infraestructura integral subterranea

Pavimentacion
lluminacién
Cerco perimetral
Camaras
Vigilancia

AMENITIES
Campo de Golf g hoyos
Club House
Pileta
Canchas de futbol y tenis
Gimnasio

Sala Multiuso

UNIDADES: 498 lotes de 360 m2 - Apto duiplex

CARACTERISTICAS

Ingreso de jerarquia
Infraestructura integral subterranea
Pavimentacion
Vigilancia
AMENITIES

Salon de Usos Multiples

Este proyecto fue dividido en distintas
etapas. La primera etapa de 117 lotes pre-
senta el 96% de operaciones concretadas.
La segunda etapa presenta el 79% de ope-
raciones concretadas.

Se prevé el desarrollo de nuevas etapas
que incluiran 240 nuevos lotes.

Seiniciaron las obras de infraestructura
del barrio.

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardi-
neria de las imagenes exhibidas en LOTES, estan en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen
una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
ynoforman parte de la oferta contractual, pudiendo
ser objeto de variacion por parte de la emisora.

rmanantiales

Village

San Ignacio
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manantiales

Prados de
Manantiales
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Este proyecto presenta el 98% de las
operaciones concretadas.

Se trabaja en la apertura de calles y
en las obras de infraestructura del
loteo.

Las edificaciones, construcciones, paisajismoy
jardineria de lasimagenes exhibidas en LOTES,
estan en fase preliminar de definicién, por lo
que, constituyen una alternativa meramente
ilustrativa e indicativa, y no forman parte de
la oferta contractual, pudiendo ser objeto de
variacién por parte de la emisora.

CATEGORIZACION:
URBANIZACION CON VIGILANCIA

UBICACION: Zona Suroeste de |a ciudad de Cba.
PARADA 10 MANANTIALES

ANO DE INICIO: 2015

SUPERFICIE DEL TERRENO: 250.000 M2
UNIDADES: 251 lotes de 250,300,360y 450 m?

Apto duplex

CARACTERISTICAS
Infraestructura integral subterranea
Pavimentacion

Vigilancia

CATEGORIZACION:
URBANIZACION CON VIGILANCIA

UBICACION: Zona Suroeste de la ciudad de Cba.
PARADA 10 MANANTIALES

ANO DE INICIO: 2015

SUPERFICIE DEL TERRENO: 250.000 M2

UNIDADES: 304 lotes de 250,300,360 y 450 m?2
- Apto duplex
CARACTERISTICAS
Infraestructura integral subterranea
Pavimentacion

Vigilancia

Este proyecto presenta el 91% de las ope-
raciones concretadas.

Se trabaja en la apertura de calles y en
las obras de infraestructura del loteo.

Las edificaciones, construcciones, paisajismoYy jardi-
neria de las imagenes exhibidas en LOTES, estan en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen
una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,
ynoforman parte de la oferta contractual, pudiendo
ser objeto de variacion por parte de la emisora.

manantiales

Solares de
Manantiales
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manantiales

Terrazas de
Manantiales
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Este proyecto presenta el 67% de las ope-
raciones concretadas.

Se trabaja en la apertura de calles y en las
obras de infraestructura del loteo.

Las edificaciones, construcciones, paisajismo y jardi-
neria de las imagenes exhibidas en LOTES, estan en
fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen
una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,

y no forman parte de la oferta contractual, pudiendo
ser objeto de variacion por parte de la emisora.

CATEGORIZACIOI)I:
URBANIZACION CON VIGILANCIA

UBICACION: Zona Suroeste de la ciudad de Cba.
PARADA 10 MANANTIALES
ANO DE INICIO: 2015
SUPERFICIE DEL TERRENO: 250.000 M2
UNIDADES: 285 lotes de 250,300,360y 450 m2
- Apto duplex
CARACTERISTICAS
Infraestructura integral subterranea
Pavimentacién

Vigilancia

CATEGORIZACION:
URBANIZACION CON VIGILANCIA

UBICACION: Zona Suroeste de la ciudad de Cba.
PARADA 10 MANANTIALES

ANO DE INICIO: 2015

SUPERFICIE DEL TERRENO: 250.000 M2

UNIDADES: 290 lotes de 250,300y 360 m2-
Apto duplex
CARACTERISTICAS
Infraestructura integral subterranea
Pavimentacion

Vigilancia

Este proyecto presenta el 60% de las ope-
raciones concretadas.

Se trabaja en la apertura de calles y en las
obras de infraestructura del loteo

Las edificaciones, construcciones, paisajismoy jardineria
de las imagenes exhibidas en LOTES, estan en

fase preliminar de definicion, por lo que, constituyen
una alternativa meramente ilustrativa e indicativa,

y noforman parte de la oferta contractual, pudiendo ser
objeto de variacion por parte de la emisora.

manantiales

Colinas de
Manantiales

I n



—ECHOS RELEVANTES

DEL EJERCICIO

72 |

Se lanzaron cuatro barrios en Manantiales que implicé volcar1.000
nuevos lotes al mercado dentro del ejido municipal de la Ciudad
de Cordoba.

Se inicio la construccion de las Gltimas dos Casona en dos em-
prendimientos: Casonas del Sur Il y Casonas de Manantiales.

Se sumaron cuatro alianzas con el modelo Desarrollador de
Desarrollistas para construir tres Casonas Residence y un con-
dominio de edificios.

Seinauguré6 una importante oficina comercial en pleno centro
de la ciudad de Cordoba.

Se firmaron tres nuevos Convenios Urbanisticos con la Muni-
cipalidad de Cérdoba.

Se firmé un contrato de apertura de crédito con garantia hipote-
caria,con el Banco de Cérdoba S.A. por la suma de $35.000.000,
con destino a la construccion del Edificio Corporativo en Ma-
nantiales.

Se cancel6 el saldo de deuda hipotecaria con el Banco Hipotecario
S.A. el cual nos permitié financiar parte de la obra del proyecto
Casonas del Sur .

Se valido el segundo Reporte de Responsabilidad Social bajo normas
GRI3.1donde laempresa que muestra el desempeno econémico,social
y ambiental.
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PROYECCIONES
FUTURAS
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| nuevo contexto politico y econdmico, nos hace

avizorar un horizonte de mayor actividad y esta

bilidad, lo que ya ha generado renovadas expec-
tativas de parte de inversores particulares y corporativos.
Nos encontramos preparados para captar unademanda
importante que estuvo desatendida todos estos anos:la
del cliente que desea acceder a su primera vivienda. Lo
haremos a través de nuevos sistemas constructivos para
la fabricacion masiva de casas que se incorporan a nues-
tro expertise desarrollistay que nos dejara en excelentes
condiciones para esperar el momento de la reactivacion
del crédito hipotecario, lo que le dara un gran empuje a
los sectores medios.
Cumpliremos de esa manera, nuestra intrinseca vocacion
empresaria y social,al facilitar y acercar la vivienda a esa
gran porcion de ciudadanos que vieron alejarse por tan-
to tiempo su sueno de la casa propia.
Seguiremos incorporando nuevas tierras que continten
revalorizando las existentes, conformando un potente
polo inmobiliario en la zona sur de la ciudad, abriendo
asi enormes oportunidades para futuros negocios resi-
denciales y comerciales.
Por otro lado, las propuestas de valor hoy estan tam-
bién relacionadas con la calidad de vida que ofrecen
nuestros emprendimientos. En este sentido, proyec-
tamos el anuncio de propuestas educativas y comer-
ciales en Manantiales que se sumaran al gran parque
verde de mas de 20ha. que hemos recuperado para la
ciudad y cuyo proyecto final propondra espacios re-
creativos, deportivos, religiosos y culturales.
Avanzaremos a toda marcha las obras en los emprendi-
mientos en ejecucion, en cumplimiento de los compro-

misos asumidos con los clientes y con los entes corres-
pondientes.Lo haremos con suficiente agilidad y gestion
para poder mantener un ritmo mantenido y en paralelo.
Pensamos emitir Obligaciones Negociables bajo el
regimen PyME por un VN de USS 4.000.000, lo que
nos permitira concluir emprendimientos en marcha,
nuestro edificio corporativo y ejecutar nuevas obras
viales, de conectividad y de nexo. Al mismo tiempo,
analizamos constantemente nuevos mercados en el
area metropolitana y el interior de Cérdoba, donde
podriamos replicar nuestro expertise en grandes su-
perficies de tierra, con proyectos de alto valor agre-
gadoy mixtura residencial —comercial —comunitario,
generando un impacto Unico en esas plazas. Por su
parte,no descartamos el interés de inversores extran-
jeros que comenzaran a tener una cierta participacion
en el mercado argentino que fuera abandonado de
la mira extranjera hace unos cuantos anos.
Buscaremos consolidar la relacion con quienes lleva-
mos adelante alianzas estratégicas dentro del mode-
lo Desarrollador de Desarrollisas, coordinando su aten-
cion y seguimiento a través de un area especifica que
creamos a tal fin. Con el mismo espiritu, trabajaremos
paraordenary articular la experiencia del cliente trans-
versalmente en toda la organizacién, apuntando a la
excelencia en la atencién de mas de 5.500 propietarios
que hoy son nuestros principales referentes de compra.
El Directorio en pleno desea entonces expresar su
agradecimiento a empleados, asesores y demas cola-
boradores, quienes aportan todo su esfuerzo, pasion
y generosidad en sus tareas y compromisos para con
esta Sociedad.

EL DIRECTORIO

Cordoba, 27 de Mayo de 2016.
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POR EL EJERCICIO ANUAL NUMERO 11 INICIADO EL 01 DE ENERO DE 2015, EXPRESADO
EN MONEDA HOMOGENEA (PESOS) DEL 31 DE DICIEMBRE DE 2015, FECHA DE CIERRE
DEL PRESENTE EJERCICIO.

DENOMINACION DE LA ENTIDAD: EDISUR S.A

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

DOMICILIO:  Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 31/12/2015

Comparativo con el ejercicio finalizado el 31/12/2014

Cifras expresadas en Pesos

OBJETO: Construccion, comercializacion y administracion de inmuebles. ACTIVO PASIVO
31/12/2015 31112/2014 31/12/2015 31/112/2014
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE
Disponibilidades (Nota 1) 35.762.709,85 13.330.616,78  Deudas Comerciales (Nota 7) 41.273.926,56 36.749.661,60
Créditos por Ventas (Nota 2) 72.276.715,28 26.584.583,15 Remun. y Cargas Sociales (Nota 8) 3.510.582,53 2.611.141,66
i Otros Créditos (Nota 3) 21.120.125,41 32.799.551,63  Cargas Fiscales (Nota 9) 6.924.945,83 8.668.556,55
INSCRIPCION EN EL Del Estatuto: Matricula N° 5175-A del 28/11/2005 Inversiones (Nota 4) 523.992,44 4.785.040,68  Anticipos de Clientes (Nota 10) 56.982.320,86 64.850.278,05
Bienes de Cambio (Nota 5) 118.579.007,49 126.654.672,54  Préstamos (Nota 11) 28.056.161,28 35.453.856,77
REGISTRO PUBLICO Otros Activos (Nota 6) 69.167,91 23.346.263,63  Otras Deudas (Nota 12) 17.087.686,79 24.734.488,34
DE COMERCIO: De las modificaciones:
Matricula N° 5175-A1 del 20/06/2006 TOTAL ACTIVO CORRIENTE 248.331.718,38 227.500.72841  TOTAL PASIVO CORRIENTE 153.835.623,85 173.067.982,97
Matricula N° 5175-A12 del 17/03/2015 ACTIVO NO CORRIENTE PASIVO NO CORRIENTE
Créditos por Ventas (Nota 2) 40.819.458,20 34.103.934,48 Deudas Comerciales (Nota 7) 4.523.972,00 4.523.972,00
Otros Créditos (Nota 3) 10.279.282,38 0,00 Cargas Fiscales (Nota 9) 94.917.373,52 62.792.151,94
Inversiones (Nota 4, Anexo C) 197.345,59 291.740,51 Anticipos de Clientes (Nota 10) 91.539.476,19 36.588.641,02
) » Bienes de Cambio (Nota 5) 301.923.764,93 144.463.340,01  Préstamos (Nota 11) 51.845.609,92 34.440.416,31
. o
INSCRIPCION EN Del Estatuto: Resolucion N° 1423 / 2005 -B- Otros Activos (Nota 6) 74.504.891.86 4047959470  Otras Deudas (Nota 12) 87.745.500,32 917.157,50
INSPECCION DE Bienes de Uso (Anexo A) 38.686.540,86 20.351.390,89
. . Activos Intangibles (Anexo B) 53.750,00 64.04000 TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 330.572.021,95 139.262.338,77
PERSONAS JURIDICAS: De las modificaciones:
Resolucion N° 737 / 2006 -B- TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 466.555.033,82 239.754.040,59  TOTAL PASIVO 484.407.645,80 312.330.321,74
., o .
Resolucion N° 485 /2015 -B PATRIMONIO NETO
(segun estado correspondiente) 230.479.106,40 154.924.447,26
TOTAL ACTIVO 714.886.752,20 467.254.769,00  TOTAL PASIVO + PN 714.886.752,20 467.254.769,00
FECHA DE VENCIMIENTO DEL CONTRATO SOCIAL: 28/11/2104 Las Notas y los Anexos que se acompanan, forman parte integrante de estos Estados Contables.

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016

ez 7 f o/

L
- F
PABLO L. CRESPO RUBEN H. BECCACECE
C o MP 0 S | C | O N DEL C APITAL Contador Publico U.N.C. Presidente

Matricula Nro. 10.08290.4
C.P.C.E. Cérdoba

ACCIONES
CANTIDAD VALOR VOTOS SUSCRIPTO INTEGRADO
$ $ $
990.000 10 5 9.900.000 9.900.000
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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 31/12/2015

Comparativo con el ejercicio anterior

Cifras Expresadas en Pesos

Ingresos por Ventas

Costo de Ventas (Anexo F)

Resultado Bruto

Resultado por Valuacion de Bienes de Cambio
al Valor Neto de Realizacién (Nota 15)

Gastos de Administracion (Anexo H)

Gastos de Comercializacion (Anexo H)

Resultados Financieros y por Tenencia
Generados por Activos (Nota 13)

Generados por Pasivos (Nota 13)

Otros Ingresos y Egresos (Nota 14)

Resultado antes del Impuesto a las Ganancias

Impuesto a las Ganancias (Nota 20 b)

Resultado del ejercicio: Ganancia

31/12/2015

31/12/2014

84.173.534,18

(65.952.857,45)

64.244.861,54

(54.741.261,85)

18.220.676,73

9.503.599,69

29.189.440,24

(5.108.722,67)

(25.337.463,07)

84.227.420,88

(8.415.538,39)

14.904.067,00

15.553.441,56

(2.701.363,55)

(14.650.722,10)

61.284.392,21

(8.260.955,04)

1.882.124,36

EDISUR S.A

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

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO

POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 31/12/2015
Comparativo con el ejercicio anterior

Cifras expresadas en Pesos

Aportes de los Propietarios

Resultados Acumulados

Ganancias Reservadas

107.679.880,72

62.610.517,13

(32.125.221,58)

(18.338.960,27)

RUBROS Ajustes Resultados TOTAL TOTAL
Capital del Total Reserva Reserva Total no Total AL AL
Suscripto Capital Legal Facultativa Asignados 31/12/2015 31/12/2014

Saldos al inicio del ejercicio 9.900.000,00 0,00| 9.900.000,00| 1.980.000,00| 73.866.653,91| 75.846.653,91 69.177.793,35 145.024.447,26| 154.924.447,26 85.746.653,91
Modificacién de saldos (Nota N°24) 0,00| 24.906.236,49
Saldos al inicio del ejercicio modificados 9.900.000,00 0,00| 9.900.000,00| 1.980.000,00| 73.866.653,91| 75.846.653,91 69.177.793,35 145.024.447,26| 154.924.447,26| 110.652.890,40
Asignacioén de Resultados (1) 44.271.556,86| 44.271.556,86( (44.271.556,86) 0,00

Resultado del ejercicio: Ganancia 75.554.659,14 75.554.659,14 75.554.659,14 44.271.556,86
Saldos al cierre del ejercicio 9.900.000,00 0,00] 9.900.000,00| 1.980.000,00| 118.138.210,77| 120.118.210,77| 100.460.895,63| 220.579.106,40| 230.479.106,40| 154.924.447,26

75.554.659,14

44.271.556,86

Resultado por accién ordinaria
Cantidad de Acciones

Resultado por Accion (Basico)

990.000

76,32

990.000

44,72

Las Notas y los Anexos que se acompafan, forman parte integrante de estos Estados Contables.

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016

PABLO L. CRESPO
Contador Publico U.N.C.
Matricula Nro. 10.08290.4
C.P.C.E. Cérdoba

RUBEN H. BECCACECE

Presidente

(1) Seguin Acta de Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria del 08/04/2015.
Las Notas y los Anexos que se acompafian, forman parte integrante de estos Estados Contables.

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016

PABLO L. CRESPO
Contador Publico U.N.C.
Matricula Nro. 10.08290.4
C.P.C.E. Cordoba
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RUBEN H. BECCACECE

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

ESTAD

O DE FLUJO DE EFECTIVO

POR EL EJERCIC

10 ANUAL FINALIZADO EL 31/12/2015

Comparativo con el ejercicio anterior

Cifras expresadas en Pesos

VARIACIONES DEL EFECTIVO

Efectivo al Inicio
Efectivo al cierre (Nota 1)

Aumento (Disminucioén) neta del Efectivo

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO

ACTIVIDADES OPERATIVAS

Resultado del ejercicio: Ganancia

Mas (Menos): Intereses sobre deudas devengados en
e Impuesto a las Ganancias devengado en el ejercicio

31/12/2015

13.330.616,78

31/12/2014

20.371.380,64

35.762.709,85

13.330.616,78

22.432.093,07

(7.040.763,86)

75.554.659,14

el ejercicio 18.457.785,85
32.125.221,58

Variacion por diferencia de cotizacion de Obligaciones Negociables 0,00

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de

las actividades operativas:

Depreciacion de Bienes de Uso

Amortizacion de Activos Intangibles

Cambios en Activos y Pasivos Operativos:
(Aumento) Disminucién en Créditos por Ventas
(Aumento) Disminucién en Otros Créditos
(Aumento) Disminucién en Bienes de Cambio
Aumento ( Disminucién) en Deudas Comerciales

Aumento (Disminucién) en Remun. y Cs. Sociales

Aumento (Disminucién) en Cargas Fiscales

Aumento (Disminucién) en Anticipos de Clientes

Aumento (Disminucién) en Otras Deudas

Impuesto a las Ganancias Pagado

Sub-Total

Flujo neto de Efectivo generado por (utilizado en) las
actividades operativas

ACTIVIDADES DE INVERSION

Adquisicién de Bienes de Uso y Activos Intangibles
Ventas netas de Bienes de Uso

Inversion en Fideicomisos

Participacion en Sociedades

Flujo neto de Efectivo generado por (utilizado en) las
actividades de inversion

ACTIVIDADES DE FINANCIACION

2.402.108,01
17.890,00

(52.407.655,85)
(2.841.063,01)
(149.384.759,87)
4.524.264,96
899.440,87
(1.083.779,43)
47.082.877,98
77.648.209,92
0,00

44.271.556,86

17.398.127,83
18.338.960,27
2.429.200,00

1.387.512,47
16.370,00

(17.634.225,83)
(11.799.110,76)
(85.675.512,29)
7.302.857,77
1.238.919,54
8.041.697,23
37.715.313,88
15.281.481,34
(3.516.938,27)

(73.142.466,42)

(47.641.634,92)

52.995.200,15

34.796.210,04

(22.292.281,27)
1.547.423,29
(10.838.201,44)
12.500,00

(31.570.559,42)

(17.376.500,33)

16.000,00
(22.241.110,28)
0,00

(39.601.610,61)

Toma de (pago de) Endeudamiento Bancario y Financiero 11.794.550,28

Emision (Pago de amortizacion/rescate) de Obligac. N
Préstamos Otorgados

Cedines

Bonos Boncor 2017

Intereses sobre deudas pagados en el ejercicio

Flujo neto de Efectivo generado por (utilizado en) las

egociables 0,00
4.241.206,85
4.324.550,00

18.393,16

(19.371.247,95)

27.368.938,95
(10.906.500,00)
1.907.813,52
(4.648.050,00)
(18.336,38)

(15.939.229,38)

PABLO L. CRESPO
Contador Publico U.N.C.
Matricula Nro. 10.08290.4

C.P.C.E. Cérdoba

&

RUBEN H. BECCACECE
Presidente

actividades de financiacién 1.007.452,34 (2.235.363,29)
AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL EFECTIVO 22.432.093,07 (7.040.763,86)
Las Notas y los Anexos que se acompafian, forman parte integrante de estos Estados Contables.
Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016
] { g/

EDISUR S. A

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

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 31/12/2015
Comparativo con el ejercicio finalizado el 31/12/2014

ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

EDISUR S.A. es una entidad constituida el 19 de abril de 2004 en la Ciudad de Cérdoba, organizada bajo las leyes de la Republica Argentina (Ley
19.550 y sus modificatorias), que lleva a cabo desarrollos de emprendimientos inmobiliarios.

Las principales actividades de la sociedad son las siguientes: (i) Adquisicion de tierras en zonas con alto potencial, como reserva para futuros
proyectos o para su venta a otras desarrollistas, ubicados principalmente en la zona sur de la ciudad de Cérdoba; (ii) Construccion de
departamentos en condominio; (iii) Loteos de distintas dimensiones en urbanizaciones abiertas y barrios cerrados.

Adicionalmente EDISUR S.A. actia como fiduciante y beneficiario en diversos fideicomisos:
- Fideicomiso Inmobiliario Altos de Manantiales: Loteo Altos de Manantiales

- Fideicomiso Altos de la Cafiada: La Cascada Country Club

- Fideicomiso Manantiales: Casonas de Manantiales; Riberas de Manantiales; Ampliacion Altos de Manantiales; Costas de Manantiales
- Fideicomiso Inmobiliario Santina Norte: Loteo Santina Norte

- Fideicomiso Edisur I: Loteos Prados, Solares, Colinas y Terrazas de Manantiales

- Fideicomiso Inmobiliario San Ignacio Village: Loteo San Ignacio Village

- Fideicomiso San Carlos

- Fideicomiso La Victoria

- Fideicomiso Sinpecor

- Fideicomiso La Serena Casonas Residence

- Fideicomiso Pilares Il

- Fideicomiso Dibel lll

BASES DE PREPARACION DE LOS ESTADOS CONTABLES

Normas de Presentacion y Valuacién de los Estados Contables

Los Estados Contables han sido confeccionados dando cumplimiento a las normas generales y particulares de valuacién y exposicion contable
establecidas por las Resoluciones Técnicas de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas (F.A.C.P.C.E.) y las
Resoluciones del Consejo Profesional de Ciencias Econémicas (C.P.C.E.) de Cérdoba, excepto las referidas en la Resolucion Técnica N° 26 sobre
“Adopcién de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (N.I.I.F.) del Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (1.A.S.B.)".

Unidad de Medida

Los presentes estados contables han sido preparados en moneda nominal, utilizando dicha moneda como equivalente a moneda homogénea de
conformidad a lo establecido en la seccion 3.1 de la Resoluciéon Técnica N° 17.

Conforme a lo dispuesto por la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econémicas através de su Resolucion N° 287/03,
adoptada mediante Resolucién N° 01/04 del Consejo Profesional de Ciencias Econdémicas de la Provincia de Cérdoba, se ha discontinuado la
reexpresion para reflejar las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda en los estados contables a partir del 1° de octubre de 2003.

A partir de la modificacion dispuesta por la RT 39 a las normas sobre unidad de medida de la RT 17, la necesidad de reexpresar los estados
contables para reflejar los cambios en el poder adquisitivo de la moneda viene indicada por la existencia o no de un contexto de inflacién tal que
lleve a calificar la economia de altamente inflacionaria. A los fines de identificar la existencia de un entorno econémico inflacionario, la
Interpretacién 8 brinda una pauta cuantitativa que es condicidon necesaria para proceder a reexpresar las cifras de los estados contables, dicha
pauta consiste en que la tasa acumulada de inflacion en tres afios, considerando el indice de Precios Internos al por Mayor (IPIM) elaborado por el
Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC), alcance o sobrepase el 100% ademas de una serie de pautas cualitativas.

Al 31 de diciembre de 2015, no es posible calcular la tasa trianual de inflacion en tanto a la fecha de aprobacion de los presentes estados
contables el uUltimo mes para el cual el INDEC ha proporcionado informacién sobre la evolucion del IPIM es octubre de 2015. Sin embargo,
considerando que la tasa acumulada de inflacion en el periodo de 34 meses finalizado en octubre de 2015 es del 63%, cabe concluir que al 31 de
diciembre de 2015 el porcentaje de inflacion acumulada es inferior al requerido por las normas contables profesionales vigentes para practicar la
reexpresion de los mismos, ya que para alcanzarlo se requeriria una inflacion acumulada para los meses de noviembre y diciembre de 2015 del
23%, y ningun indice alternativo muestra tal magnitud. Por lo tanto, en la confeccién de estos estados contables se ha mantenido la moneda
nominal como homogénea desde el 1 de marzo de 2003.

No obstante, la existencia de variaciones importantes en las variables relevantes de la economia que afectan los negocios de la Sociedad, tales
como las observadas en los Ultimos ejercicios en el costo salarial, los precios de las principales materias primas y de otros insumos, la tasa de
préstamos y el tipo de cambio, igualmente podrian afectar la situaciéon patrimonial y los resultados de la Sociedad, y, por ende, esas variaciones
debieran ser tenidas en cuenta en la interpretacion que se realice de la informacion que la Sociedad brinda en los presentes estados contables
sobre su situacion patrimonial, los resultados de sus operaciones y los flujos de su efectivo.

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016

PABLO L. CRESPO RUBEN H. BECCACECE
Contador Publico U.N.C. Presidente

Matricula Nro. 10.08290.4
C.P.C.E. Cérdoba

I 83



84 |

Principales criterios de valuacién

A continuacion se indican los principales criterios de valuacion utilizados por la Sociedad en la preparacion de los Estados Contables:

Disponibilidades, Créditos y Pasivos en pesos: Se han valuado a su valor nominal incluyendo, de corresponder, los intereses devengados hasta el
cierre del ejercicio, estimando la Sociedad que estos valores nominales no difieren significativamente de los valores descontados.

Activos y Pasivos en Moneda Extranjera: Han sido valuados al tipo de cambio vigente a la fecha de cierre del ejercicio, aplicable para la cancelacion
de los distintos tipos de operaciones, adicionando de corresponder, los intereses devengados a esa fecha.

Créditos y Pasivos en moneda originados en transacciones financieras: Al valor de las sumas de dinero entregadas o recibidas mas los
correspondientes intereses devengados, por tratarse de operaciones entre partes independientes con tasas de interés enunciadas que no difieren
significativamente de las tasas de mercado vigentes al cierre del ejercicio.

Bienes de Cambio: La Sociedad incluye dentro de éste rubro inmuebles, lotes urbanizados, obras en curso, materiales destinados a obras,
anticipos efectuados por compras de bienes de cambio y terrenos destinados a futuros emprendimientos.

Las unidades con operaciones concretadas y sin posesion otorgada al cierre, se valuaron a su valor neto de realizacion proporcionado de acuerdo
con el grado de avance de la construccion.

Las restantes unidades en construccion y demas bienes de cambio, al costo de reposicion.

Bienes de Uso: los bienes de uso han sido valuados a su costo original, menos la correspondiente depreciacién acumulada al cierre. La
depreciacion es calculada por el método de la linea recta aplicando tasas anuales suficientes para extinguir sus valores al final de la vida util
estimada. El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto no supera el valor recuperable.

Participacion Permanente en Sociedades: Se han valuado al valor patrimonial proporcional de la inversion determinado en base a estados
contables de la sociedad emisora, preparados siguiendo similares normas contables utilizadas por la Sociedad.

Activos Intangibles: La empresa decidid activar como costos pre-operativos los costos incurridos en forma previa al lanzamiento de sus
emprendimientos comerciales. Han sido valuados a su costo original y se amortizan en funcién de la incidencia de las unidades vendidas respecto
del total invertido.

Otros Activos: Corresponde a aportes efectuados a Fideicomisos (Inmuebles: segun valuacion de los bienes fideicomitidos establecida en el
Contrato de Transferencia de Dominio Fiduciario, aportes en efectivo: al valor nominal de las sumas aportadas) y la participacién correspondiente a
la Sociedad en los resultados acumulados al cierre del ejercicio.

Anticipos de Clientes: se valuan al importe de las sumas recibidas de acuerdo a lo establecido en la seccion 5.17 de la Resolucién Técnica N° 17
de la FACPCE.

Costos Financieros: De acuerdo a lo establecido en la seccion 4.2.7.2 de la Resolucion Técnica N° 17 de la F.A.C.P.C.E., la Sociedad ha activado
los costos financieros especificos derivados de la utilizacién de capital ajeno en el rubro bienes de cambio, en razén de tratarse de bienes de
produccién prolongada.

Impuesto a las Ganancias: La Sociedad determina el cargo por impuesto a las ganancias mediante la aplicacion del método del impuesto diferido
para reconocer los efectos contables del impuesto a las ganancias. En base a dicho método se reconoce, como activo o pasivo por impuesto
diferido, el efecto fiscal futuro de los quebrantos impositivos y de las diferencias temporarias derivadas de los diferentes criterios establecidos de
valuacién contable e impositiva de activos y pasivos.

impuesto es complementario del impuesto a las ganancias, en funcion de que este Ultimo grava la utilidad impositiva del ejercicio, mientras que el
impuesto a la ganancia minima presunta constituye una imposiciéon minima que grava la renta potencial de ciertos activos productivos con la tasa
del 1%. En el caso que el impuesto a la ganancia minima presunta exceda en un ejercicio fiscal al impuesto a las ganancias, dicho exceso podra
computarse como pago a cuenta de cualquier excedente del impuesto a las ganancias sobre el impuesto a la ganancia minima presunta que
pudiera producirse en los diez ejercicios siguientes.

El importe acumulado determinado por la Sociedad en concepto de “Impuesto a la Ganancia Minima Presunta” se expone en el rubro otros créditos
corrientes, ya que se estima su computo en el corto plazo.

Informacién Comparativa: En cumplimiento de las normas de exposicion contables vigentes citadas anteriormente, la informacién se presenta en
forma comparativa en dos columnas. En la primera se exponen los datos del ejercicio actual y en la segunda los correspondientes al ejercicio
anterior finalizado el 31/12/2014.

A los efectos de la presentaciéon comparativa, se efectuaron las reclasificaciones o adecuaciones necesarias sobre los estados contables del
ejercicio anterior para exponerlos sobre bases uniformes. Estas adecuaciones en la informacién comparativa no afectan a los estados contables
correspondientes a esos ejercicios ni a las decisiones tomadas con base de ellos.

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016

| thory { #/
s .J:" - r ’ J
PABLO L. CRESPO RUBEN H. BECCACECE
Contador Publico U.N.C. Presidente

Matricula Nro. 10.08290.4
C.P.C.E. Cdrdoba

COMPOSICION DE LOS PRINCIPALES RUBROS DE LOS ESTADOS CONTABLES:

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

NOTA N° 1:

NOTA N° 2:

NOTA N° 3:

DISPONIBILIDADES

Caja

Caja en Mon. Extranjera (Anexo G)
Fondos a Rendir

Bancos Cta. Cte.

Depositos Pend. de Acreditacion
Valores a depositar

Valores en garantia

TOTAL

CREDITOS POR VENTAS

Corrientes:
Deudores por Ventas
Deudores por Ventas en Mon. Extranjera (Anexo G)
Deudores por Ventas a Plazo
Deudores por Ventas a Plazo en Mon.Ext. (Anexo G)
Intereses a cobrar por ventas a plazo

Subtotal Corrientes

No Corrientes:
Deudores por Ventas a Plazo
Deudores por Ventas a Plazo en Mon.Ext. (Anexo G)
Intereses a cobrar por ventas a plazo
Subtotal No Corrientes

TOTAL

OTROS CREDITOS

Corrientes:
Deudores por Publicidad Revista Calamo
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta
Impuesto a la Ganancia Minima Presunta (Provision)
Anticipos Impuesto a la Ganancia Minima Presunta
L.V.A. Saldo a favor
Retenciones y Percepciones Imp. a las Ganancias
Anticipos Imp. a las Ganancias
Otros Créditos Impositivos
Soc. art. 33 Ley 19.550
Operaciones con Entes Relacionados
Intereses Devengados a Cobrar
Intereses Pagados por Adelantado
Anticipos a Proveedores
Deudores por Mutuos
Créditos Varios
Subtotal Corrientes

No Corrientes:
Operaciones con entes relacionados
Intereses devengados a Cobrar

Subtotal No Corrientes

TOTAL

31/12/2015

7.730.226,68
18.187.034,00
55.850,00
2.073.936,32
130.868,21
7.584.794,64
0,00

31/12/2014

2.179.320,05
4.227.731,49
30.500,00
96.885,92
252.088,92
5.037.896,37
1.506.194,03

35.762.709,85

13.330.616,78

32.124.336,99

14.675.431,87

902.603,82 1.274.461,51
6.045.808,14 3.072.904,07
30.526.533,63 7.561.785,70
2.677.432,70 0,00
72.276.715,28 26.584.583,15
8.445.673,32 11.418.577,39
28.727.278,65 22.685.357,09
3.646.506,23 0,00
40.819.458,20 34.103.934,48

113.096.173,48

60.688.517,63

717.725,49
3.320.672,85
3.549.696,30
1.162.787,94

395.732,10

992.329,56

0,00
951.819,52
0,00

0,00
70.195,02
279.773,02
0,00
6.225.126,48
3.454.267,13

365.769,89
1.167.361,87
2.153.310,98

0,00
3.437.663,01

307.728,43
1.121.670,38

609.371,66

128.137,86

13.708.407,26
6.899.600,89

495.151,18

529.945,39

0,00
1.875.432,83

21.120.125,41

32.799.551,63

9.467.200,41 0,00
812.081,97 0,00
10.279.282,38 0,00

31.399.407,79

32.799.551,63

Las operaciones con entes relacionados corresponden al "Contrato Plurilateral de Asistencia Financiera Reciproca" suscripto por
diversos entes relacionados, el cual tiene por objeto otorgar financiamiento para los distintos proyectos inmobiliarios que se estan
llevando a cabo, con celeridad y a menor costo, estableciéndose en el mencionado Contrato la fecha de restitucion del capital y

de los intereses, el 30 de septiembre de 2015.

Mediante Addenda al mencionado Contrato suscripta durante el presente ejercicio, se modificé el plazo maximo de restitucion,
estableciéndo las partes de comun acuerdo la nueva fecha del 30 de septiembre de 2020.

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016
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PABLO L. CRESPO
Contador Publico U.N.C.
Matricula Nro. 10.08290.4

C.P.C.E. Cérdoba

7

RUBEN H. BECCACECE
Presidente
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NOTA N° 4:

INVERSIONES

Corrientes:

Cedines (Anexo G)

Bonos Boncor 2017 (Anexo G)

Intereses Devengados a Cobrar
Subtotal Corrientes

No Corrientes:

Bonos Boncor 2017 (Anexo G)

Participacion Permanente en Sociedades (Anexo C)
Subtotal No Corrientes

TOTAL
NOTA N° 5: BIENES DE CAMBIO

Unidades Terminadas y en Curso:
Casonas del Sur |l
Terranova
Altos de Manantiales
Claros del Bosque
Miradores de Manantiales

Materiales de Construccion

Anticipos por Compra de Materiales

Otros Bienes de Cambio
Subtotal Corrientes

No Corrientes:

Anticipos por Compra de Inmuebles

Obras en Curso:
Casonas del Sur |l
Miradores de Manantiales
Lomas de Manatiales
Nuevo Loteo en Zona Sur
Housing Miradores

Terrenos para Futuros Proyectos
Subtotal No Corrientes
TOTAL

NOTA N° 6: OTROS ACTIVOS

Corrientes:
Fideicomiso Inmobiliario Altos de Manantiales
Fideicomiso Altos de la Cafiada

Subtotal Corrientes

No Corrientes:
Fideicomiso Manantiales
Fideicomiso Inmobiliario Santina Norte
Fideicomiso Torres de Manantiales |
Fideicomiso Altos de la Cafiada
Fideicomiso Edisur |
Fideicomiso Inmobiliario San Ignacio Village
Fideicomiso Pilares Il
Fideicomiso La Serena Casonas Residence
Fideicomiso San Carlos
Fideicomiso Sinpecor
Fideicomiso La Victoria

Subtotal No Corrientes

TOTAL

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016

PABLO L. CRESPO
Contador Publico U.N.C.
Matricula Nro. 10.08290.4

C.P.C.E. Cérdoba

NOTAN° 7:

DEUDAS COMERCIALES

31/12/2015 31/12/2014
323.500,00 4.648.050,00
197.335,00 128.877,72

3.157,44 8.112,96
523.992,44 4.785.040,68
197.345,59 279.240,51

0,00 12.500,00
197.345,59 291.740,51
721.338,03 5.076.781,19
16.957.606,32 30.214.119,17
679.246,58 162.057,37
4.613.146,77 3.578.531,37

45.655.579,49
34.473.083,96
1.151.254,10
6.243.575,58
8.805.514,69

43.060.786,86
34.472.091,73
6.439.697,35
5.102.423,43
3.624.965,26

118.579.007,49

5.788.907,58

20.863.174,17
57.218.410,41
56.055.087,40

126.654.672,54

4.664.796,38

11.709.766,18
29.418.120,20
40.415.446,31

NOTA N° 8:

NOTA N°9:

Corrientes:
Proveedores
Valores Girados y Diferidos a Pagar
Provision Proveedores
Fondos de Reparo a Pagar
Oblig. a Pagar por Compra de Inmuebles
Otras Deudas Comerciales
Subtotal Corrientes

No Corrientes:
Obligaciones a Pagar por Compra de Inmuebles
Otras Deudas Comerciales

Subtotal No Corrientes

TOTAL

REMUNERACIONES Y CARGAS SOCIALES

Remuneraciones a Pagar
Aportes y Contribuciones a Pagar

TOTAL

CARGAS FISCALES

31.226.895,93 0,00
661.122,50 0,00
130.110.166,94 58.255.210,94
301.923.764,93 144.463.340,01

420.502.772,42

271.118.012,55

69.167,91 5.733.988,85
0,00 17.612.274,78
69.167,91 23.346.263,63
136.342,07 591.917,69
11.809.292,42 12.694.354,06
29.326.025,83 25.963.926,35
1.198.396,60 1.198.396,60
27.360.312,66 21.000,00
9.191,78 10.000,00
2.229.532,50 0,00
1.885.000,00 0,00
430.798,00 0,00
200.000,00 0,00
10.000,00 0,00

NOTA N° 10:

Corrientes:

Provision Impuesto a la Ganancia Minima Presunta

Retenciones a Depositar

Tasa Comercio e Industria Munic. Cba. a Pagar

Imp. Inmobiliarios a Pagar

Imp. Automotores a Pagar

Plan de Pago Ing. Brutos a Pagar

Plan de Pago Com. e Ind. a Pagar

Plan de Pago Imp.Inmob.Munic.a Pagar

Imp. s/ los Ingresos Brutos a Pagar

Intereses Impositivos Devengados a Pagar
Subtotal Corrientes

No Corrientes:
Pasivo por Impuesto Diferido (Nota N° 20)
Subtotal No Corrientes

TOTAL

ANTICIPOS DE CLIENTES

74.594.891,86

40.479.594,70

74.664.059,77

63.825.858,33

RUBEN H. BECCACECE

Presidente

Corrientes:

Anticipos Recibidos por Unidades de Casonas del Sur Il

Anticipos y Reservas Recibidas por Ventas de Lotes:
Terranova
Claros del Bosque
Miradores de Manantiales
Diversos / Sefias recibidas
Subtotal Corrientes

No Corrientes:
Anticipos y Reservas Recibidas por Ventas de Lotes:
Miradores de Manantiales
Lomas de Manantiales
Nuevo Loteo Zona Sur
Subtotal No Corrientes

TOTAL

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016
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PABLO L. CRESPO
Contador Publico U.N.C.
Matricula Nro. 10.08290.4
C.P.C.E. Cérdoba

31/12/2015 31/12/2014
11.924.548,61 8.289.629,84
21.739.081,95 24.267.204,21
4.973.075,00 976.885,92
757.098,78 576.496,61
1.880.122,22 2.343.487,02
0,00 295.958,00

41.273.926,56

36.749.661,60

3.900.000,00 3.900.000,00
623.972,00 623.972,00
4.523.972,00 4.523.972,00

45.797.898,56

41.273.633,60

1.389.275,85 940.062,24
2.121.306,68 1.671.079,42
3.510.582,53 2.611.141,66
3.549.696,30 2.153.310,98
511.079,30 516.690,38
671.917,55 520.258,80
1.121.650,66 2.378.669,93
23.050,66 29.568.41
0,00 199.351,57

0,00 356.809,22
457.373,70 283.887,40
220.244,55 1.200.245,46
369.933,11 1.029.764,40
6.924.945 83 8.668.556,55

94.917.373,52

62.792.151,94

94.917.373,52

62.792.151,94

101.842.319,35

71.460.708,49

4.851.166,28

520.000,00
34.407.953,76
14.533.650,51

2.669.550,31

8.573.990,56

0,00
37.012.917,27
17.906.529,22

1.356.841,00

56.982.320,86

20.971.933,68
35.219.330,74
35.348.211,77

64.850.278,05

14.914.483,67
21.674.157,35
0,00

91.539.476,19

36.588.641,02

148.521.797,05

101.438.919,07

//

RUBEN H. BECCACECE

Presidente
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NOTA N° 11:

PRESTAMOS

NOTA N° 12:

Corrientes:
Adelantos en Ctas. Ctes. Bancarias
Préstamos Banco de Cérdoba
Préstamos Banco Roela
Préstamos Banco Nacion Argentina
Préstamos hipotecarios Banco de Cérdoba (Nota N° 17-b)
Préstamos hipotecarios Banco Hipotecario (Nota N° 17-c)
Préstamos hipotecarios Banco Credicoop (Nota N° 17-d)
Préstamos hipotecarios Banco Nacién Argentina (Nota N° 17-e)
Préstamos hipotecarios Banco Patagonia (Nota N° 17-f)
Préstamos prendarios Banco de Cérdoba (Nota N° 17-g)
Préstamos prendarios Banco Macro (Nota N° 17-h)
Leasing Banco Macro (Nota N° 19-a)
Leasings Banco Frances (Nota N° 19-b)
Otras Obligaciones a Pagar
Intereses a Pagar bancarios
Otros Intereses a Pagar

Subtotal Corrientes

No Corrientes:
Préstamos Banco de Cérdoba
Préstamos hipotecarios Banco de Cérdoba (Nota N° 17-b)
Préstamos hipotecarios Banco Credicoop (Nota N° 17-d)
Préstamos hipotecarios Banco Nacién Argentina (Nota N° 17-e)
Préstamos hipotecarios Banco Patagonia (Nota N° 17-f)
Préstamos prendarios Banco de Cérdoba (Nota N° 17-g)
Préstamos prendarios Banco Macro (Nota N° 17-h)
Leasings Banco Frances (Nota N° 19-b)
Otros Intereses a Pagar

Subtotal No Corrientes

TOTAL

Documentos Descontados

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

con un saldo no vencido a esa fecha de $9.688.032,84.

OTRAS DEUDAS

Expensas a Pagar

Acciones a integrar

Amojonado a Pagar

Fondos de Reserva a Pagar

Fideicomiso Altos de la Cafiada

Fid. Inmob. Altos de Manantiales
Subtotal Corrientes

No Corrientes:
Fideicomiso Inmob. San Ignacio Village
Fideicomiso Edisur |

Subtotal No Corrientes

TOTAL

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016
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PABLO L. CRESPO
Contador Publico U.N.C.

Matricula Nro. 10.08290.4
C.P.C.E. Cérdoba

RESULTADOS FINANCIEROS Y POR TENENCIA

Generados por Activos
Rdo. por Valuacion de Bs.de Cbio. al Costo de Reposiciéon
Intereses Ganados por Préstamos Financieros
Intereses Ganados por Ventas a Plazo
Diferencias de Cambio s/ Ctas. de Activo
Comisiones y Gastos Bancarios
Imp. a los Deb. y Cred. Bancarios
Subtotal Generados por Activos

Generados por Pasivos

Intereses Perdidos por Préstamos Financieros

Intereses Bancarios

Intereses Impositivos

Diferencias de Cambio s/ Ctas. de Pasivo
Subtotal Generados por Pasivos

TOTAL

OTROS INGRESOS Y EGRESOS

Resultado Revista Calamo

Ingresos Varios

Resultado por Venta Bienes de Uso

Alquileres Cobrados

Comisiones ganadas

Otros Egresos

Participacion en Rdo. Contable de Fideicomisos (Nota N° 18)
TOTAL

31/12/2015

54.950.953,01
2.766.152,25
6.726.226,28
23.029.236,04
(1.166.632,59)
(2.078.514,11)

31/12/2014

48.430.118,73
4.211.388,98
636.859,49
10.331.030,58
(912.135,51)
(1.412.870,06)

84.227.420,88

(2.380.608,65)
(5.765.188,07)
(269.741,67)
0,00

61.284.392,21

(1.821.165,69)
(4.399.387,96)
(1.881.267,67)

(159.133,72)

(8.415.538,39)

(8.260.955,04)

75.811.882,49

53.023.437,17

(591.364,37)

(227.486,36)

2.454.601,92 111.438,87
4.107.530,91 7.529,41
181.050,00 191.160,00
0,00 212.655,60
(941.620,99) (1.049.749,00)
9.693.869,53 2.636.575,84
14.904.067,00 1.882.124,36

RESULTADOS POR VALUACION DE BIENES DE CAMBIO AL VALOR NETO DE REALIZACION

31/12/2015 31/112/2014
135.281,17 3.134.203,25 NOTA N° 13;
208.000,00 160.000,00
100.000,00 1.400.000,00

3.502.925,53 633.332,99
13.589.800,00 3.498.000,00
0,00 13.990.000,00
0,00 503.452,21
7.537.959,18 7.742.040,81
538.461,53 1.125.000,00
1.082.400,00 541.200,00
169.083,88 0,00
0,00 103.602,24
539.015,15 145.043,05
0,00 1.533.421,35
563.234,84 778.740,28
0,00 165.820,59
28.056.161,28 35.453.856,77
1.292.000,00 0,00
32.637.400,00 11.227.200,00
0,00 257.717,13 NOTA N° 14:
12.215.915,06 19.753.877,43
1.461.538,47 0,00
1.626.400,00 2.708.800,00
613.950,15 0,00
1.870.711,02 492.821,75
127.695,22 0,00
51.845.609,92 34.440416,31
79.901.771,20 69.894.273,08
NOTA N° 15;
1.003.124,61 198.851,11
17.070,00 55.626,00
158.111,70 126.524,70
542.812,79 187.609,60
15.242.182,41 24.165.876,93
124.385.28 0,00
17.087.686,79 24.734.488,34 NOTA N° 16:
11.820.552,35 917.157,50
75.925.037,97 0,00
87.745.590,32 917.157,50
Plazo

104.833.277,11

25.651.645,84

RUBEN H. BECCACECE
Presidente

A vencer:

En el 1er. trim.
En el 2do. trim.
En el 3er. trim.

En el 4to. trim.
De 1 a 2 afios
De 2 a 3 afios
Mas de 3 afios

TOTALES

De plazo vencido
Sin plazo establ.

Resultados provenientes de la valuacion a valores netos de realizacion de operaciones concretadas por unidades que al cierre
del ejercicio se encontraban en construccién, proporcionado de acuerdo con el grado de avance a dicha fecha, correspondiente a
los emprendimientos denominados: Terranova |, Il y lll, Claros del Bosque (etapas |, II, Il y IV), Altos de Manantiales (lotes
comerciales), Casonas del Sur I, Cafiuelas Village, Miradores de Manantiales (etapas | y Il), Lomas de Manantiales y Nuevo Loteo

Zona Sur.

Resultado Valuacién Bienes de Cambio al V.N.R.

29.189.440,24

15.553.441,56

29.189.440,24

15.553.441,56

APERTURA DE SALDOS DEUDORES Y ACREEDORES SEGUN PLAZOS ESTIMADOS DE COBRO O PAGO

La apertura de saldos deudores (créditos por ventas y otros créditos) y acreedores (deudas) segun los plazos de vencimiento es

la siguiente:
Créditos Remunerac.
(por Ventas Deudas y cargas Cargas Anticipos Otras
yotros Cred.)  Comerciales sociales Fiscales de Clientes Préstamos Deudas
14.651.357,14  8.962.112,12 0,00 580.411,10 0,00 0,00 16.084.562,18
13.827.305,40 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
48.029.685,03 23.623.829,48 3.510.582,53 2.752.571,93 14.245.580,22 6.113.293,61 1.003.124,61
7.369.627,49  4.927.632,46 0,00 3.591.962,80 14.245.580,22 6.853.898,82 0,00
2.104.412,79  3.655.352,50 0,00 0,00 14.245.580,22 7.592.317,39 0,00
4.737.020,14 105.000,00 0,00 0,00 14.245.580,22 7.408.346,28 0,00
28.549.179,59 0,00 0,00 0,00 20.971.933,68 27.061.482,15  87.745.590,32
8.239.552,10 623.972,00 0,00 0,00 35.219.330,74 20.542.741,20 0,00
16.987.441,60  3.900.000,00 0,00 94.917.373,52 35.348.211,77 4.241.386,55 0,00
144.495.581,27 45.797.898,56 3.510.582,53 101.842.319,35  148.521.797,05 79.813.466,00 104.833.277,11

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016
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PABLO L. CRESPO
Contador Publico U.N.C.
Matricula Nro. 10.08290.4

C.P.C.E. Cérdoba
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NOTA N° 16:

APERTURA DE SALDOS DEUDORES Y ACREEDORES SEGUN PLAZOS ESTIMADOS DE COBRO O PAGO (Cont.)

NOTA N°® 17:

Los saldos deudores (créditos) que devengan intereses son los siguientes:

Moneda Capital Tasa Anual
Deudores por Ventas a Plazo Pesos 14.076.122,20 BADLAR + 15,00%
Operaciones con Entes Relacionados Pesos 9.467.200,41 12,70%
Deudores por Mutuos Pesos 6.225.126,48 12,70%

Los saldos acreedores (deudas) que devengan intereses son los siguientes:

Moneda Capital Tasa Anual

Préstamos hipotecarios Banco de Cérdoba Pesos 46.227.200,00 entre 15,25% y 19,25%
Préstamos hipotecarios Banco Nacién Argentina Pesos 19.753.874,24  15,00% y 15,25%
Préstamos prendarios Banco de Cérdoba Pesos 2.708.800,00 19,50%
Préstamos prendarios Banco Macro Pesos 783.034,03 18,00%
Préstamos Banco Patagonia Pesos 2.000.000,00 19,00%
Préstamos Banco Nacion Argentina Pesos 3.592.925,53  23,00%
Préstamos Banco Roela Pesos 100.000,00 37,96%
Préstamos Banco de Cérdoba Pesos 1.500.000,00 18,00%

Leasings Banco Frances Pesos 2.409.726,17 15,25% y 17,50%
Adelantos en Ctas. Ctes. Bancarias Pesos 135.281,17  35,25% y 41,00%

No hay activos ni pasivos sujetos a clausulas de ajuste.

BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA

Los bienes inmuebles de propiedad de la Sociedad con disponibilidad restringida con motivo de garantizar deudas hipotecarias
son los que se describen a continuacion:

a) Obligaciones Negociables en Moneda Extranjera

El pago de las Obligaciones Negociables emitidas en 2011, como asi también los intereses, estan garantizados mediante la
constitucion de derecho real de hipoteca en primer grado de privilegio a favor de los tenedores de las O.N., sobre el siguiente
inmueble: Un lote de terreno ubicado en "Las Playas", suburbios Sudoeste del municipio de la Ciudad de Cérdoba, Departamento
Capital de esta Provincia, designado, conforme al plano confeccionado por la Direccién Nacional de Vialidad Expediente 141-M-
72 como lote cincuenta y tres, y que, segun escritura de compraventa N° 150 "A" labrada por ante escribano titular del registro N°
282 de la ciudad de Coérdoba con fecha 24 de agosto de 2006, tiene una superficie total de seis hectareas cinco mil novecientos
cuarenta y ocho metros cuadrados (6 has. 5.948 m2). Se inscribe en el Registro General de Propiedad bajo la matricula 1251164
(11) y se designa catastralmente como C 30-S 19-M 001-P 053. Conforme tasacién practicada por inmobiliaria Juarez Beltran
S.A. de fecha 27 de julio de 2011, el inmueble tiene un valor de venta total de U$S 2.002.261.

Al cierre del ejercicio finalizado el 31/12/2014 el saldo de la deuda hipotecaria habia sido totalmente cancelado. En el presente
ejercicio, mediante Escritura N° 50 de fecha 7 de abril de 2015, labrada por ante escribano Lucas Centeno Arias, autorizante del
registro notarial N° 711 de la Ciudad de Cordoba, se declara totalmente cancelada y extinguida la obligacién hipotecaria y libre el
inmueble del gravamen que reconocia.

b) Préstamos hipotecarios Banco de Cérdoba

b.1) Segun consta en Escritura nimero 143 A celebrada el 21 de agosto de 2015 ante Escribano Publico Mario E. Moyano
Centeno, titular del Registro Notarial nimero 200, Edisur S.A. celebré un contrato de apertura de crédito con el Banco de
Cérdoba S.A. por la suma total de $35.000.000,00, el cual se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en primer,
segundo y tercer grado segln corresponda, siendo los bienes hipotecados: 11 fracciones de terreno ubicadas en Cordoba,
Departamento Capital, inscriptos en las matriculas niumeros 112.068, 1.150.613 (lote veintinueve), 1.150.615 (lote treinta),
1.150.616 (lote treinta y uno), 1.258.959 (lote ciento setenta), 1.258.960 (lote ciento setenta y uno), 1.258.963 (lote ciento setenta
y cuatro), 1.273.040 (lote veintidds), 1.273.041 (lote veintitrés), 1.273.042 (lote veinticuatro) y 1.273.043 (lote veinticinco)
respectivamente, todas del Departamento Capital (11). EI monto de la hipoteca constituida es de $35.000.000,00 por capital, con
mas sus intereses compensatorios, punitorios pactados, comisiones, impuestos, costas, costos y gastos que se devenguen, y
demas accesorios que correspondieren de conformidad con lo dispuesto en el articulo nimero 2193 del Cédigo Civil y Comercial.

El saldo de capital de la deuda hipotecaria ascendia al cierre del ejercicio a $35.000.000,00, resultando corriente $8.591.800,00 y
$26.408.200,00 no corriente.

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016

PABLO L. CRESPO RUBEN H. BECCACECE
Contador Publico U.N.C. Presidente
Matricula Nro. 10.08290.4

C.P.C.E. Cordoba

NOTA N° 17:

BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA (Continuacién)
b) Préstamos hipotecarios Banco de Cérdoba (Continuacién)

b.2) Segln consta en Escritura nimero 218 "A" celebrada el 20 de diciembre de 2013 ante Escribano Publico Mario Moyano
Centeno, titular del Registro Notarial nimero 200, Edisur S.A. celebré un contrato de apertura de crédito con el Banco de
Cordoba S.A. por hasta la suma total de $5.000.000,00, con un desembolso inicial de $1.650.000,00 y el saldo mediante
desembolsos que se realizaran de acuerdo al cronograma de avance de obra, el cual se encuentra garantizado con derecho real
de hipoteca en segundo grado, siendo los bienes hipotecados cuatro fracciones de terreno ubicados en Barrio Parque Los
Molinos del municipio de la Ciudad de Coérdoba, Departamento Capital, a saber: a) LOTE 22 con una superficie total de 540,11
metros cuadrados, propiedad nimero1101-2.438.918/6 (designacién catastral 30-06-011-022); b) LOTE 23 con una superficie
total de 555,57 metros cuadrados, propiedad numero 1101-2.438.919/4 (designacién catastral 30-06-011-023); c) LOTE 24 con
una superficie total de 539,37 metros cuadrados, propiedad nimero 1101-2.438.920/8 (designacion catastral 30-06-011-024); y d)
LOTE 25 con una superficie total de 499,34 metros cuadrados, propiedad numero 1101-2.438.921/6 (designacion catastral 30-06-
011-025). El monto de la hipoteca constituida es de $5.000.000,00 por capital, con mas sus intereses y accesorios legales y
convencionales de conformidad con lo dispuesto en el articulo nimero 3111 del Cédigo Civil.

El saldo de capital de la deuda hipotecaria ascendia al cierre del ejercicio a $3.059.600,00, resultando corriente $1.665.600,00 y
$1.394.000 no corriente.

b.3) Segln consta en Escritura nimero 93 "A" celebrada el 12 de junio de 2014 ante Escribano Publico Mario Moyano Centeno ,
titular del Registro Notarial nimero 200, Edisur S.A. celebré un contrato de apertura de crédito con el Banco de Cérdoba S.A. por
hasta la suma de $10.000.000, con un desembolso inicial de $1.000.000, y el saldo en dos desembolsos de $4.500.000 que se
realizaran de acurdo al cronograma de avance de obra, el cual se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca 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 niumero 1101-2.458.282/2 (nomenclatura catastral C06-
S07 - Mza.013-P037.2); b) LOTE 36 con una superficie total de 282,70 metros cuadrados, propiedad nimero 1101-2.458.281/4
(nomenclatura catastral C06-S07 - Mza013-P036); c¢) LOTE 35 con una superficie total de 2.385 metros cuadrados, propiedad
numero 1101.2.458280/6 (nomenclatura catastral C06-S07 - Mza.013-P035). El monto de la hipoteca constituida es de
$10.000.000 por capital, con mas sus intereses y accesorios legales y convencionales de conformidad con lo dispuesto en el
articulo numero 3111 del Cédigo Civil.

El saldo de capital de la deuda hipotecaria ascendia al cierre del ejercicio a $8.167.600,00, resultando corriente $3.332.400,00 y
$4.835.200,00 no corriente.

c) Préstamos hipotecarios Banco Hipotecario

Segun consta en Escritura nimero 125 celebrada el 20 de Julio de 2010 ante Escribana Julieta Gallino (suplente del Registro
nimero 209) Edisur S.A. tomd un préstamo hipotecario otorgado por el Banco Hipotecario S.A. por hasta la suma de
$20.000.000,00 con un desembolso inicial de $2.000.000,00 y el saldo mediante desembolsos que se realizaran de acuerdo al
cronograma de avance de obra, el cual se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en primer grado, siendo el bien
hipotecado el lote de terreno situado en el Barrio Altos del Sud, del municipio de la Ciudad de Cérdoba, Departamento Capital,
designado segun plano nimero 83.985 como Lote "A", con una superficie total de una hectarea cuatro mil cuatrocientos noventa
y nueve metros noventa y tres decimetros cuadrados, inscripto en la matricula 322.503 (11). El monto de la hipoteca constituida
es de $20.000.000,00, con mas sus intereses y accesorios legales y convencionales de conformidad con lo dispuesto en el
articulo nimero 3111 del Cédigo Civil.

Con fecha 14 de marzo de 2013 se suscribio una Adenda modificatoria de ciertos términos establecidos en el préstamo
hipotecario otorgado por el Banco Hipotecario S.A.. Entre las modificaciones mas significativas establecidas en la misma se
establece: el monto del préstamo sera de hasta $13.333.000,00, en tanto que el plazo convenido para el reembolso del capital al
banco sera el 1 de julio de 2014.

Con fecha 25 de marzo de 2014, el Banco Hipotecario S.A. acepto la propuesta presentada por la Sociedad de realizar una nueva
Adenda modificatoria de ciertos términos establecidos en el préstamo hipotecario otorgado por el Banco, instrumentado mediante
Escritura N° 125 de fecha 20 de julio de 2010 y detallado en Nota N° 17-c). Entre las modificaciones mas significativas
establecidas en la misma se establece que el plazo convenido para el reembolso del capital al banco sera el 30 de junio de 2015.

En el presente ejercicio el saldo de la deuda hipotecaria fue totalmente cancelado. Mediante Escritura N° 93 de fecha 29 de
octubre de 2015, labrada por ante Escribana Julieta Gallino, autorizante titular del registro notarial N° 651 de la Ciudad de

Cérdoba, se declara totalmente cancelada y extinguida la obligacion hipotecaria y libre el inmueble del gravamen que reconocia.

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016

w7,

PABLO L. CRESPO RUBEN H. BECCACECE
Contador Publico U.N.C. Presidente
Matricula Nro. 10.08290.4

C.P.C.E. Cérdoba
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NOTA N° 17:

BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA (Continuacién)

d) Préstamo hipotecario Banco Credicoop

El préstamo hipotecario del Banco Credicoop Cooperativo Limitado se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en
primer grado de privilegio, segun consta en la escritura nimero 48 secciéon "A" suscripta con fecha 30 de Mayo de 2011 ante
Escribana Silvia Cristina Gonzalez de Pardo (titular del Registro Notarial nimero 463), sobre el siquiente inmueble:

Una fraccién de terreno con todo lo edificado ubicada en Avenida Castro Barros esq. Tambo Nuevo de Barrio Villa Cabrera de la
Ciudad de Cordoba, Departamento Capital, designada como Lote uno de la manzana treinta y cinco de 14.490,77 metros
cuadrados.

Durante el presente ejercicio, el inmueble en garantia fue vendido por la Sociedad, asumiendo el comprador el saldo de capital,
intereses, accesiorios y gastos adeudados en relacion al crédito inmobiliario que grava el inmueble objeto de la compraventa,
liberando al vendedor de la cancelacion de la deuda.

e) Préstamo hipotecario del Banco Nacién Argentina

e.1) Segun consta en Escritura niumero 394 celebrada el 16 de noviembre de 2012 ante Escribano Luis E. Velez Funes,
autorizante del Registro Notarial nimero 202, Edisur S.A. tomd un préstamo hipotecario otorgado por el Banco de la Nacién
Argentina por la suma de $11.000.000,00, el cual se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en primer grado de
privilegio, siendo los bienes hipotecados: 2 lotes de terreno ubicados en Barrio Las Flores, del municipio de la Ciudad de
Cérdoba, Departamento Capital, designados segun plano de mensura y subdivision visado en Dir. Gral. de Catastro de la
Provincia en Expediente nimero 0033-60803/2011 como lotes 189 y 196. El monto de la hipoteca constituida es de
$11.000.000,00 por capital, con mas sus respectivos intereses y accesorios legales y convencionales.

El saldo de capital de la deuda hipotecaria ascendia al cierre del ejercicio a $5.060.000,00, resultando corriente $2.640.000,00 y
$2.420.000,00 no corriente.

e.2) Segun consta en Escritura nimero 615 "A" celebrada el 27 de diciembre de 2013 ante Escribano Publico Luis Velez Funes,
titular del Registro Notarial nimero 202, Edisur S.A. celebré un contrato de préstamo con el Banco Nacién por un total de
$20.000.000,00 con un desembolso inicial de $10.000.000,00 y un segundo desembolso de $10.000.000,00 a los 180 dias del
primero, el cual se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en primer grado, siendo los bienes hipotecados dos lotes
de terreno ubicados en "Las Playas", suburbios Sud-Este del municipio de la Ciudad de Cérdoba, Departamento Capital a saber:
a) LOTE 25 con una superficie total de seis hectareas nueve mil ochocientos ocho metros cuadrados, propiedad nimero1101-
1.644.428/3 (designacion catastral 30-19-001-025), Matricula 40.659/11; y b) LOTE 22 con una superficie total de cuatro
hectdreas cuatrocientos cinco metros cuadrados, propiedad numero 1101-1.644.425/9 (designacién catastral 30-19-001-022),
Matricula 40.659/11. El monto de la hipoteca constituida es de $20.000.000,00 por capital, con mas sus intereses y accesorios
legales y convencionales de conformidad con lo dispuesto en el articulo nimero 3111 del Cédigo Civil.

El saldo de capital de la deuda hipotecaria ascendia al cierre del ejercicio a $14.693.877,55, resultando $4.897.959,18 corriente
y $9.795.915,06 no corriente.

f) Préstamo hipotecario Banco Patagonia

f.1) Segun consta en Escritura nimero 391 "A" celebrada el 29 de agosto de 2013 ante Escribano Publico Luis Velez Funes,
titular del Registro Notarial nimero 202, Edisur S.A. celebré un contrato de apertura de crédito con el Banco Patagonia S.A. por
un total de $3.000.000,00, el cual se encuentra garantizado con derecho real de hipoteca en primer grado, siendo los bienes
hipotecados cinco unidades que forman parte del Edificio "Edisur Office" ubicado en Av. Rogelio Martinez 2649 del municipio de
la Ciudad de Coérdoba, Departamento Capital a saber: a) PH 20 (oficina PB "B") con una superficie cubierta de 137,14 metros
cuadrados, propiedad numero1101-2.467.751/3 (designacién catastral 28-01-003-016); b) PH 44 (oficina 7° "A") con una
superficie cubierta de 110,12 metros cuadrados, propiedad numero 1101-2.467.775/1 (designacion catastral 28-01-003-016); c)
PH 45 (oficina 7° "D") con una superficie cubierta de 113,39 metros cuadrados, propiedad nimero1101-2.467.776/9 (designacion
catastral 28-01-003-016); d) PH 46 (oficina 7° "C") con una superficie cubierta de 109,64 metros cuadrados, propiedad
nimero1101-2.467.777/7 (designacioén catastral 28-01-003-016); y e) PH 47 (oficina 7° "B") con una superficie cubierta de 107,81
metros cuadrados, propiedad numero1101-2.467.778/5 (designaciéon catastral 28-01-003-016). EI monto de la hipoteca
constituida es de $3.000.000,00 por capital, con mas sus intereses y accesorios legales y convencionales de conformidad con lo
dispuesto en el articulo nimero 3111 del Cédigo Civil.

Mediante Escritura numero 233 "A", de fecha 21 de abril de 2015, labrada por el Escribano de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires Emilio Merovich, se procedié a liberar de la garantia hipotecaria, a las unidades PH 20 (oficina PB-"B"), PH 45 (oficina 7°
"D") y PH 46 (oficina 7° "C"), permaneciendo vigente el contrato de apertura de crédito anteriormente citado, como asi también la
garantia hipotecaria sobre las restantes unidades oportunamente gravadas.

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016

PABLO L. CRESPO RUBEN H. BECCACECE
Contador Publico U.N.C. Presidente
Matricula Nro. 10.08290.4

C.P.C.E. Cérdoba

NOTA N° 17:

BIENES DE DISPONIBILIDAD RESTRINGIDA (Continuacién)

NOTA N° 18:

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016

Préstamo hipotecario Banco Patagonia (Continuacién

Mediante escritura nimero 173 "A" de fecha 2 de julio de 2015, se amplia el monto del crédito concedido por el Banco Patagonia
S.A. por la suma de $1.000.000 (pasando de $3.000.000 a $4.000.000); el plazo del crédito a 10 afios a contar desde el dia 29 de
agosto de 2013; y la garantia hipotecaria, gravandose también con hipoteca en primer grado de privilegio los lotes: 9 de la
manzana 14, 17 de la manzana 11, y 10 de la manzana 10 de la Urbanizacion "Cafiuelas I", y el lote 8 de la manzana 31 de la
Urbanizacion "Cafiuelas II".

Al cierre del presente ejercicio se habian acreditado $2.000.000,00, resultando corriente $538.461,51 y $1.461.538,49 no
corriente.

d) Préstamos prendarios Banco Cérdoba

g.1) Segun consta en contrato celebrado el 9 de diciembre de 2014 con el Banco de Cérdoba, este otorgé a Edisur S.A. un crédito
prendario para ser destinado a la adquisicion de una excavadora marca Link-Belt dominio CVF-24 por la suma de $1.350.000.
Dicho bien se encuenta expuesto en el presente balance en el anexo de bienes de uso, en el rubro maquinas y equipos.

El saldo de capital de la deuda prendaria ascendia al cierre del ejercicio a $1.125.000,00, resultando corriente $450.000,00 y no
corrientes $675.000,00.

g.2) Segun consta en contrato celebrado el 9 de diciembre de 2014 con el Banco de Cérdoba, este otorgé a Edisur S.A. un crédito
prendario para ser destinado a la adquisicion de una excavadora marca Link-Belt dominio CVF-25 por la suma de $1.350.000.
Dicho bien se encuenta expuesto en el presente balance en el anexo de bienes de uso, en el rubro maquinas y equipos.

El saldo de capital de la deuda prendaria ascendia al cierre del ejercicio a $1.125.000,00, resultando corriente $450.000,00 y no
corrientes $675.000,00.

g.3) Segun consta en contrato celebrado el 9 de diciembre de 2014 con el Banco de Cérdoba, este otorgé a Edisur S.A. un crédito
prendario para ser destinado a la adquisicion de una cargadora marca Lonking dominio CVF-26 por la suma de $550.000. Dicho
bien se encuenta expuesto en el presente balance en el anexo de bienes de uso, en el rubro maquinas y equipos.

El saldo de capital de la deuda prendaria ascendia al cierre del ejercicio a $458.800,00, resultando corriente $182.400,00
y no corrientes $276.400,00.

h) Préstamos prendarios Banco Macro:

h.1) Segun consta en operacion celebrada el 26 de noviembre de 2015 con el Banco Macro, este otorgd a Edisur S.A. un crédito
prendario para ser destinado a la adquisicion de un tractor nuevo marca New Holland, modelo TT 4030 A, dominio DAF 27 por la
suma de $306.000. Dicho bien se encuenta expuesto en el presente balance en el Anexo de bienes de uso, en el rubro maquinas
y equipos.

El saldo de capital de la deuda prendaria ascendia al cierre del ejercicio a $301.015,59, resultando corriente $64.999,58 y no
corrientes $236,016,01.

h.2) Segun consta en operacion celebrada el 26 de noviembre de 2015 con el Banco Macro, este otorgd a Edisur S.A. un crédito
prendario para ser destinado a la adquisicién de un tractor nuevo marca New Holland, modelo 8030 A, dominio DAF 28 por la
suma de $490.000. Dicho bien se encuenta expuesto en el presente balance en el Anexo de bienes de uso, en el rubro maquinas
y equipos.

El saldo de capital de la deuda prendaria ascendia al cierre del ejercicio a $482.018,44, resultando corriente $104.084,30 y no
corrientes $377.934,14.

PARTICIPACION EN RESULTADO CONTABLE DE FIDEICOMISOS

La Sociedad ha reconocido en los presentes estados contables la participacion en el resultado obtenido por los activos
entregados en propiedad fiduciaria correspondientes al ejercicio, devengando la suma neta expuesta en el rubro "Otros Ingresos y
Egresos", de acuerdo a la asignacién que corresponderia atribuir a cada fiduciante-beneficiario segun los respectivos Contratos
de Fideicomiso suscriptos.
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Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016

a) Banco Macro

Con fecha 19 de abril de 2012 la Sociedad suscribi6 en caracter de arrendatario, con el Banco Macro S.A. en caracter de
arrendador, un contrato de Leasing para la adquisicién de una Motoniveladora marca Volvo modelo G930 afio 2012. El precio del
contrato se fijé en la suma de $1.036.016 pagaderos en 36 canones, el primero del 30% del monto total y los 35 canones
restantes variables.

Durante el presente ejercicio se ejercié la opcion de compra de los mencionados bienes, los que se re-expusieron en el Anexo de
Bienes de Uso en el rubro Maquinas y Equipos.

b) Banco Frances

b.1) Con fecha 10 de febrero de 2014 la Sociedad suscribi6 en caracter de tomador, con el Banco Francés S.A. en caracter de
dador, un contrato de Leasing para la adquisiciéon de una Minicargadora marca Bobcat modelo S650 al proveedor Gruas San Blas
S.A. El precio del contrato se fijo en la suma de $343.195,92 pagaderos mediante un anticipo y el saldo en 48 canones
mensuales.

En los presentes estados contables se expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro del rubro Bienes de Uso, en
tanto que las cuotas pendientes a la fecha de cierre se expusieron en el pasivo en el rubro Préstamos.

Los canones pendientes al cierre de los presentes estados contables son 27, siendo el saldo de capital de los mismos de
$201.555,38 ($75.746,52 corrientes y $125.808,86 no corrientes)

b.2) Con fecha 11 de junio de 2014 la Sociedad suscribié en caracter de tomador, con el Banco Francés S.A. en caracter de
dador, un contrato de Leasing para la adquisicion de dos grupos electrogenos Power Generation modelo C120 D5 marca
Cummins al proveedor Sullair Argentina S.A. El precio del contrato se fijo en la suma de $488.000,00 pagaderos mediante un
anticipo y el saldo en 48 canones mensuales.

En los presentes estados contables se expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro del rubro Bienes de Uso, en
tanto que las cuotas pendientes a la fecha de cierre se expusieron en el pasivo en el rubro Préstamos.

Los canones pendientes al cierre de los presentes estados contables son 30, valuados en $291.266,37, ($94.733,10 corrientes y
$196.533,27 no corrientes)

b.3) Con fecha 22 de junio de 2015 la Sociedad suscribié en caracter de tomador, con el Banco Francés S.A. en caracter de
dador, el contrato de Leasing N° 204886 para la adquisicion de un Semi-remolque marca Randon modelo SR.BA.02+01, dominio
PAL 517 al proveedor Centrocam S.A. El precio del contrato se fijo en la suma de $471.377,83 pagaderos mediante un anticipo y
el saldo en 48 canones mensuales.

En los presentes estados contables se expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro del rubro Bienes de Uso, en
tanto que las cuotas pendientes a la fecha de cierre se expusieron en el pasivo en el rubro Préstamos.

Los canones pendientes al cierre de los presentes estados contables son 45, siendo el saldo de capital de los mismos de
$366.680,20 ($70.497,33 corrientes y $296.182,87 no corrientes)

b.4) Con fecha 22 de junio de 2015 la Sociedad suscribié en caracter de tomador, con el Banco Francés S.A. en caracter de
dador, el contrato de Leasing N° 204.908 para la adquisicién de un Semi-remolque marca Randon modelo SR.BA.02+01, dominio
PAL 515 al proveedor Centrocam S.A. El precio del contrato se fijo en la suma de $471.377,83 pagaderos mediante un anticipo y
el saldo en 48 canones mensuales.

En los presentes estados contables se expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro del rubro Bienes de Uso, en
tanto que las cuotas pendientes a la fecha de cierre se expusieron en el pasivo en el rubro Préstamos.

Los céanones pendientes al cierre de los presentes estados contables son 45, siendo el saldo de capital de los mismos de
$365.272,71 ($70.212,03 corrientes y $295.060,68 no corrientes)

b.5) Con fecha 8 de mayo de 2015 la Sociedad suscribié en caracter de tomador, con el Banco Francés S.A. en caracter de
dador, el contrato de Leasing N° 204916 para la adquisicion de un Camion marca Ford modelo Cargo 1722, dominio PAL 516 al
proveedor Armando del Rio S.A. El precio del contrato se fijo en la suma de $825.339,37 pagaderos mediante un anticipo y el
saldo en 48 canones mensuales.

En los presentes estados contables se expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro del rubro Bienes de Uso, en
tanto que las cuotas pendientes a la fecha de cierre se expusieron en el pasivo en el rubro Préstamos.

Los canones pendientes al cierre de los presentes estados contables son 45, siendo el saldo de capital de los mismos de
$592.475,75 ($113.913,09 corrientes y $478.562,66 no corrientes)
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Contador Publico U.N.C. Presidente

Matricula Nro. 10.08290.4
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NOTA N° 19:

CONTRATOS DE LEASING (Continuacién)

NOTA N° 20:

b) Banco Frances (Continuacién)

b.6) Con fecha 8 de mayo de 2015 la Sociedad suscribié en caracter de tomador, con el Banco Francés S.A. en caracter de
dador, el contrato de Leasing N° 204932 para la adquisicion de un Camion marca Ford modelo Cargo 1932/37, dominio PAL 512
al proveedor Armando del Rio S.A. El precio del contrato se fijo en la suma de $825.339,37 pagaderos mediante un anticipo y el
saldo en 48 canones mensuales.

En los presentes estados contables se expusieron los bienes recibidos en leasing en el activo, dentro del rubro Bienes de Uso, en
tanto que las cuotas pendientes a la fecha de cierre se expusieron en el pasivo en el rubro Préstamos.

Los canones pendientes al cierre de los presentes estados contables son 45, siendo el saldo de capital de los mismos de
$592.475,76 ($113.913,08 corrientes y $478.562,68 no corrientes)

IMPUESTO DIFERIDO

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016

a) Composicion del Impuesto Diferido 31/12/2015 31/12/2014

Activo impositivo diferido

Quebrantos en Impuesto a las Ganancias 1.462.215,58 4.383.699,27

Inversiones Pendientes de Realizar 369.663,12 807.068,13
Subtotal activo impositivo diferido 1.831.878,70 5.190.767,40

Pasivo impositivo diferido

Diferencias Temporarias de Valuacién de Activos 85.587.397,75 57.506.545,22
Diferimiento impositivo de resultados en operaciones de venta de

bienes de cambio a largo plazo por aplicacion del criterio del

devengado-exigible (Ley Imp.a las Ganancias art. 18 inc. a - Ultimo

parrafo y Dto.Reglamentario art. 23 inc. a) 11.161.854,47 10.476.374,12
Subtotal pasivo impositivo diferido 96.749.252,22 67.982.919,34
Total impuesto diferido neto (pasivo) 94.917.373,52 62.792.151,94

El activo y pasivo por impuesto diferido han sido valuados a su valor nominal.
El activo por impuesto diferido es reconocido contablemente Uinicamente en la medida de su recuperabilidad, por lo que el saldo
registrado como impuesto diferido activo no supera su valor recuperable.

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

31/12/2015 31/12/2014
Resultado contable del ejercicio antes del impuesto a las ganancias 107.679.880,72 62.610.517,13
Diferencias permanentes (15.893.533,36) (10.213.487,80)
Resultado contable neto de diferencias permanentes 91.786.347,36 52.397.029,33
Tasa impositiva vigente 35% 35%
Cargo a resultados por Impuesto a las ganancias 32.125.221,58 18.338.960,27

c) Conciliacion entre el impuesto a las ganancias cargado a resultados y el impuesto determinado del ejercicio a los
fines fiscales:

31/12/2015 31/12/2014
Provision Impuesto a las Ganancias 0,00 0,00
Variacion Neta del Impuesto Diferido 32.125.221,58 18.338.960,27
Total Impuesto a las Ganancias 32.125.221,58 18.338.960,27

PABLO L. CRESPO RUBEN H. BECCACECE
Contador Publico U.N.C. Presidente

Matricula Nro. 10.08290.4
C.P.C.E. Cérdoba

I 95



9% |

NOTA N° 21: OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES RELACIONADAS
Los saldos que al 31 de diciembre de 2015 se mantenian con partes relacionadas eran los siguientes:
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Las operaciones del ejercicio con partes relacionadas fueron las siguientes:

NOTA N° 22:

NOTA N° 23:
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Teares de Manantiales 334 551.89
rid el Sur i 21 580,67 1T 280,00 11713468
g Dl 5.4 6.540,50
lardines del Sur 5.4 83.518.33 17 280,00
Lake View 5.4 1261887 3.310.00
Tarris S Pasque 5.4 118918,37 17 280,060
Urbanizaciones Retidencises 5.4 1006607, 09 S5T 108,47 14004 00 1T 880,060
BAAG. SR RS 0E1HTE, TS 4306700 L 150,00 aza 887,19

INFORMACION SOBRE LA DETERMINACION DEL COSTO DE VENTAS

De acuerdo a lo establecido en las secciénes B.3 del Capitulo IV y A.9 del Capitulo VI de la Resolucion Técnica N° 9, se informa
el costo de ventas a valores de reposicion de las ventas realizadas y el margen bruto de éstas operaciones:

31/12/2015 31/12/2014
Ventas Netas 84.173.534,18 64.244.861,54
Costo de ventas a valores de reposicion (62.824.449,44) (43.946.803,27)
Margen Bruto 21.349.084,74 20.298.058,27
GARANTIAS OTORGADAS

Segun Acuerdo Marco suscripto con fecha 24 de julio de 2013 con Banco Roela S.A., Edisur S.A. se constituye en fiadora
solidaria y principal pagadora de las obligaciones que asuman los compradores de inmuebles de diversos emprendimientos en
que Edisur S.A. participa, por las operaciones de créditos otorgados por dicho Banco a los mismos.

Al 31/12/2015 existian 33 operaciones concretadas, cuyo saldo de capital a esa fecha era de $4.413.741,11.
Asimismo, éstas operaciones concertadas con esta modalidad de financiacién, se efectian con caracter suspensivo al
cumplimiento por parte del cliente de su obligacién para con el Banco.

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016
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PABLO L. CRESPO RUBEN H. BECCACECE
Contador Publico U.N.C. Presidente
Matricula Nro. 10.08290.4

C.P.C.E. Cérdoba

NOTA N° 24: AJUSTE DE RESULTADOS DE EJERCICIOS ANTERIORES
Conforme a lo expresado en "Bases de preparacion de Estados Contables - Criterios de Valuacion de Bienes de Cambio", la
Sociedad ha valuado -a partir del ejercicio finalizado el 31/12/2014- determinados Bienes de Cambio a su costo de reposicion,
criterio que difiere del aplicado anteriormente. Este cambio de criterio generé un resultado, el cual ha sido reconocido como
ajuste de resultados de ejercicios anteriores, de acuerdo a lo expresado en "Informacion comparativa”, segun el siguiente detalle:
S Ajuste Valuac. Pasivo por
Ejercicio: Bs.Cambio Impuesto Diferido AREA.
2012 y anteriores 17.571.632,10 (6.150.071,24) 11.421.560,86
2013 20.745.654,81 (7.260.979,18) 13.484.675,63
Subtotal al 31/12/2013 38.317.286,91  (13.411.050,42) 24.906.236,49
2014 48.430.118,73  (16.950.541,56) 31.479.577,17
Total al 31/12/2014 86.747.405,64  (30.361.591,98) 56.385.813,66
NOTA N° 25: HECHOS RELACIONADOS CON EL FUTURO

a) HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO:

Entre la fecha de cierre del presente ejercicio, y la emision de los estados contables no se han producido hechos, situaciones o
circunstacias que incidan significativamente sobre la situacipon patrimonial, econémica o financiera de la Sociedad.

b) COMPROMISOS FUTUROS ASUMIDOS:

CONVENIOS URBANISTICOS SUSCRIPTOS CON LA MUNICIPALIDAD DE CORDOBA

EDISUR S.A. y otros titulares de parcelas a urbanizar, mediante la instrumentacion de Convenios Urbanisticos con la
Municipalidad de Cérdoba, en el marco de lo reglamentado con caracter general por la Ordenanza Municipal N° 12.077/2012, ha
formalizado los siguientes convenios:

b.1) Con fecha 10 de octubre de 2014, un convenio con el Departamento Ejecutivo Municipal debidamente ratificado por el
Concejo Deliberante mediante la Ordenanza N° 12.350 (de caracter particular y especifico) de fecha 30 de octubre de 2014,
promulgada por Decreto N° 4761 del 20 de noviembre de 2014, instrumento mediante el cual se ha modificado las condiciones
normativas relacionadas con el fraccionamiento, uso y ocupacién del suelo de varios lotes con una superficie de
aproximadamente 564 hectareas, ubicadas en el sector noroeste de la Ciudad de Cérdoba, en el perimetro exterior del arco
suroeste de la Av. de Circunvalacién. En dicho convenio Edisur S.A. y los otros titulares de dominios se constituyeron como
“Iniciadores” (art. 4° Ord. 12077/12), quienes como consecuencia se comprometieron a ejecutar obras de Infraestructura por un
total de $73.606.047 (Pesos setenta y tres millones seiscientos seis mil cuarenta y siete), entregar y transferir al dominio publico
Municipal 23,50 hectareas de superficie destinada a Espacio Verde y Disefiar un Plan de Ordenamiento General de la totalidad
del predio sujeto a intervencion conciliando con las areas con competencia del &ambito municipal.

Del total de la superficie de los inmuebles que se encuentran comprendidos dentro del alcance del Convenio Urbanistico, al
cierre de los presentes estados contables, Edisur S.A. era titular de un porcentaje equivalente al 34,54% de la superficie bajo
concertacion.

b.2) Con fecha 2 de julio de 2015, un convenio con el Departamento Ejecutivo Municipal debidamente ratificado por el Concejo
Deliberante mediante la Ordenanza N° 12.428 de fecha 23 de julio de 2015, promulgada por Decreto N° 2130 del 7 de agosto de
2015, instrumento mediante el cual se ha modificado las condiciones normativas relacionadas con el fraccionamiento, uso y
ocupacion del suelo de una parcela con una superficie de 44.449 m2, ubicada en el sector noroeste de la Ciudad de Cérdoba, en
el perimetro exterior del arco suroeste de la Av. de Circunvalacion. En dicho convenio Edisur S.A. y los otros titulares de dominios
se constituyeron como “Iniciadores” (art. 4° Ord. 12077/12), quienes como consecuencia se comprometieron a ejecutar obras de
Infraestructura por un total de $2.596.240, y entregar al Municipio una cantidad determinada de hormigon elaborado destinado a
Obras Viales.

b.3) Con fecha 20 de noviembre de 2015, un convenio con el Departamento Ejecutivo Municipal debidamente ratificado por el
Concejo Deliberante mediante la Ordenanza N° 12.504 de fecha 30 de noviembre de 2015, promulgada por Decreto N° 009 del 6
de enero de 2016, instrumento mediante el cual se ha modificado las condiciones normativas relacionadas con el
fraccionamiento, uso y ocupacion del suelo de dos parcelas con una superficie de 376.915,85 m2 cada una, ubicadas en el sector
noroeste de la Ciudad de Coérdoba, en el perimetro exterior del arco suroeste de la Av. de Circunvalacién. En dicho convenio
Edisur S.A. y los otros titulares de dominios se constituyeron como “Iniciadores” (art. 4° Ord. 12077/12), quienes como
consecuencia se comprometieron a ejecutar obras de Infraestructura por un total de $23.312.523,30, y entregar y transferir al
dominio publico Municipal 25.043,90 m2 de superficie destinada a Espacio Verde adicional al establecido en la Ordenanza 8060.

Como consecuencia de estas concertaciones, las parcelas de propiedad de Edisur S.A., se veran beneficiadas con un cambio
normativo que modifica el uso, ocupacion y fraccionamiento del suelo de las parcelas involucradas.

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016
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EDISUR S.A

ANEXO A
ANEXO DE BIENES DE USO
POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 31/12/2015
Comparativo con el ejerci nalizado el 31/12/2014
Cifras Expresadas en Pesos
DEPRECIACIONES
RUBROS VALORES AL VALORES AL ACUMUL. AL DEL EJERCICIO ACUMUL. AL NETO NETO
COMIENZO DEL ALTAS BAJAS TRANSFE- CIERRE DEL | COMIENZO DEL BAJAS TRANSFE- ALIC. MONTO CIERRE DEL | RESULTANTE | RESULTANTE
EJERCICIO RENCIAS EJERCICIO EJERCICIO RENCIAS ANUAL EJERCICIO 31/12/2015 31/12/2014
MUEBLES Y UTILES 1.044.096,64. 934.225,92 1.978.322,56 423.395,87 10% y 33,33% 462.229,24 885.625,11 1.092.697,45 620.700,77
INSTALACIONES 1.021.530,70; 175.901,98 1.197.432,68 155.526,58 10% 122.678,74 278.205,32 919.227,36 866.004,12
SOFTWARE 355.806,98 16.900,00 372.706,98 245.964,58 33,33% 62.454,53 308.419,11 64.287,87 109.842,40
EQUIPAMIENTO VENTAS 279.025,24|  1.026.858,92 1.305.884,16 126.021,60 10% 273.241,42 399.263,02 906.621,14 153.003,64
RODADOS 678.770,98| 21.100,00 699.870,98 263.831,89 20% 140.074,20 403.906,09 295.964,89| 414.939,09
MAQUINAS Y EQUIPOS 6.377.369,08| 2.793.660,34 732.150,34| 1.067.158,77 9.506.037,85 1.402.758,12 114.680,00( 320.147,63 10% 967.675,46| 2.575.901,21 6.930.136,64 4.974.610,96
INMUEBLES 2.068.304,47| 20.530,22( 996.305,68 1.092.529,01 129.084,95|  66.352,73 2% 21.789,46 84.521,68 1.008.007,33 1.939.219,52
MAQUINARIAS EN LEASING 1.968.271,97 2.618.536,41 -1.067.158,77 3.519.649,61 410.258,95 -320.147,63| 10% 351.964,96 442.076,28 3.077.573,33 1.558.013,02
OBRAS EN CURSO - EDIFICIO CORPORATIVO 9.715.057,37| 14.676.967,48 24.392.024,85 0,00 - 0,00 24.392.024,85 9.715.057,37
TOTALES al 31/12/2015 23.508.233,43| 22.284.681,27| 1.728.456,02 0,00 44.064.458,68 3.156.842,54| 181.032,73 0,00 - 2.402.108,01| 5.377.917,82| 38.686.540,86 -
TOTALES al 31/12/2014 6.229.983,10| 17.298.250,33 20.000,00 0,00{ 23.508.233,43 1.773.330,07 4.000,00 0,00 - 1.387.512,47| 3.156.842,54 - 20.351.390,89

Destino contable de las depreciaciones del ejercicio: imputado a Gastos de Administracion y Comercializacion (Anexo H) $84.243,99 y $858.149,40 respectivamente, imputado a Costo de Ventas (Anexo F) $1.513.072,56.
Las Notas y los Anexos que se acomparian, forman parte integrante de estos Estados Contables.

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016
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RUBEN H. BECCACECE
Presidente

ANEXO B
ANEXO DE ACTIVOS INTANGIBLES
POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 31/12/2015
Comparativo con el ejercicio finalizado el 31/12/2014
Cifras Expresadas en Pesos
DEPRECIACIONES
RUBROS VALORES AL VALORES AL | ACUMUL. AL DEL EJERCICIO ACUMUL. AL NETO NETO
COMIENZO DEL ALTAS BAJAS CIERRE DEL | COMIENZO DEL | BAJAS ALIC. MONTO | CIERRE DEL | RESULTANTE | RESULTANTE
EJERCICIO EJERCICIO EJERCICIO ANUAL EJERCICIO 31/12/2015 31/12/2014
REGISTRO DE DOMINIO 85.670,00 7.600,00 93.270,00 21.630,00 20% 17.890,00 39.520,00 53.750,00 64.040,00
TOTALES al 31/12/2015 85.670,00 7.600,00 0,00 93.270,00 21.630,00 0,00 - 17.890,00 39.520,00 53.750,00 -
TOTALES al 31/12/2014 830.473,96 78.250,00] 823.053,96 85.670,00 828.313,96| 823.053,96 - 16.370,00 21.630,00 - 64.040,00
Destino contable de las depreciaciones del ejercicio: imputado a gastos de Comercializacion (Anexo H) $17.890,00.
Las Notas y los Anexos que se acompafian, forman parte integrante de estos Estados Contables.
Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016
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PABLO L. CRESPO

Contador Publico U.N.C.
Matricula Nro. 10.08290.4

C.P.C.E. Cérdoba

RUBEN H. BECCACECE
Presidente
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ANEXO F
COSTO DE VENTAS
POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 31/12/2015
Comparativo con el ejercicio anterior
Cifras Expresadas en Pesos
EDISUR S.A 31/12/2015 31/12/2014
Av. Rogelio Nores Martinez 2649 7° D - Barrio Jardin - C.P. 5014 - Cérdoba
ANEXO C
INVERSIONES EN ACCIONES Y PARTICIPACIONES EN OTRAS SOCIEDADES
POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 31/12/2015 Existencia Inicial de Bs. de Cambio 271.118.012,55 185.442.500,26
Comparativo con el ejercicio finalizado el 31/12/2014
EMISOR Y INFORMACION SOBRE EL EMISOR
CARACTERISTICAS ULTIMOS ESTADOS CONTABLES Incorporaciones del gjercicio 123.658.682,74 63.934.156,50
DE LOS VALORES ACTIVIDAD FECHA Clase de | Cantidad Valor Capital Resultados | Patrimonio | Resultados Porcentaje Resultado Resultado Valor Valor
PRINCIPAL acciones de nominal social acumulados neto Ganancia / de tenencia | proporcional | proporcional patrimonial patrimonial
acciones de las (Pérdida) accionaria proporcional | proporcional
acciones del ejercicio 31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014 . . . .
$ $ $ $ $ $ $ $ S Costos financieros activados en Bs. de Cambio 7.538.541,33 12.499.057,35
INVERSIONES
NO CORRIENTES Resultado por Valuacién de Bienes de Cambio
al Valor Neto de Realizacion (Nota 15) 29.189.440,24 15.553.441,56
SOCIEDADES ART. 33 LEY 19.550
CORDOBA PROPERTY DEVELOPERS S.A. |Actividad inmobiliaria | 31/12/2015 | Ordinarias 0,00 0,00 0,00 12.500,00 ReSUItado por VaIUaC|én de Bienes de Cambio
al Costo de Reposicion (Nota 13) 54.950.953,01 48.430.118,73
TOTALES 0,00 0,00 0,00 12.500,00!
Existencia Final de Bs. de Cambio (Nota 5) (420.502.772,42) (271.118.012,55)
Costo de Ventas 65.952.857,45 54.741.261,85
Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016
i
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Las Notas y los Anexos que se acompafian, forman parte integrante de estos Estados Contables.
RUBEN H. BECCACECE
Presidente

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016
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ANEXO H

INFORMACION SOBRE GASTOS DE ACUERDO A LA CLASIFICACION ESTABLECIDA POR EL ART. 64

INC. B DE LA LEY 19.550

POR EL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO EL 31/12/2015

Comparativo con el ejercicio anterior

Cifras Expresadas en Pesos

ANEXO G
ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA EXTRANJERA AL 31/12/2015
Comparativo con el ejercicio finalizado el 31/12/2014
MONTO Y CLASE CAMBIO MONTO MONTO Y CLASE CAMBIO MONTO
RUBRO DE MONEDA VIGENTE AL |CONTABILIZADO AL DE MONEDA VIGENTE AL|CONTABILIZADO AL
AL 31/12/2015 31/12/2015 31/12/2015 AL 31/12/2014 31/12/2014 31/12/2014

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
DISPONIBILIDADES
Caja uss 1.405.489,49 12,940 18.187.034,00|U$S 500.264,05 8,451 4.227.731,49
CREDITOS POR VENTAS
Deudores por ventas uss 69.753,00 12,940 902.603,82(Us$S 150.806,00 8,451 1.274.461,51
Deudores por ventas a plazo uss 2.359.082,97 12,940 30.526.533,63|U$S 894.779,99 8,451 7.561.785,70
INVERSIONES
Cedines uss 25.000,00 12,940 323.500,00(Us$s 550.000,00 8,451 4.648.050,00
Bonos Boncor 2017 uss 15.250,00 12,940 197.335,00|U$S 15.250,00 8,451 128.877,72
ACTIVO NO CORRIENTE
CREDITOS POR VENTAS
Deudores por ventas a plazo uss 2.220.036,99 12,940 28.727.278,65|U$S 2.684.339,97 8,451 22.685.357,09
INVERSIONES
Bonos Boncor 2017 uss 15.250,82 12,940 197.345,59|U$S 33.042,30 8,451 279.240,51
TOTAL ACTIVO uss 6.109.863,27 79.061.630,69|Uss  4.828.482,31 40.805.504,02
PASIVO
No existe
TOTAL PASIVO uss 0,00 0,00|Uss 0,00 0,00
Las Notas y los Anexos que se acompaifian, forman parte integrante de estos Estados Contables.
Referencias:
U$S = Dolares Estadounidenses

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016
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Presidente

GASTOS GASTOS TOTALES TOTALES
RUBROS DE DE SUBTOTAL OTROS AL AL
ADMINISTRACION [COMERCIALIZACION GASTOS 31/12/2015 31/12/2014

Sueldos 1.999.181,97 3.532.567,80 5.531.749,77 5.531.749,77 3.253.948,47
Cargas Sociales 592.805,51 1.055.390,25 1.648.195,76 1.648.195,76 902.805,38
Capacitacion 51.733,90 104.408,33 156.142,23 156.142,23 75.065,90
Honorarios Profesionales 954.099,97 173.095,95 1.127.195,92 1.127.195,92 575.516,01
Gastos Institucionales 940.894,10 940.894,10 940.894,10 534.626,93
Impresos,Papeleria,Utiles 66.939,66 12.906,05 79.845,71 79.845,71 66.410,67
Alquileres Pagados 97.639,30 422.219,63 519.858,93 519.858,93 84.761,53
Comunicaciones 15.102,16 406.386,67 421.488,83 421.488,83 15.937,66
Depreciaciones 84.243,99 876.039,40 960.283,39 960.283,39 426.033,14
Seguros 234.697,73 234.697,73 234.697,73 89.191,58
Movilidad y Viaticos 427.060,44 427.060,44 427.060,44 200.749,06
Gastos de Oficina 665.474,51 665.474,51 665.474,51 517.354,50
Gastos de post-venta 256.022,26 256.022,26 256.022,26 177.412,77
Eventos 834.702,81 834.702,81 834.702,81 326.159,88
Gastos de Marketing 431.946,21 431.946,21 431.946,21 188.493,14
Gastos Generales 82.400,60 582.232,17 664.632,77 664.632,77 318.051,49
Gastos Escribania 125.062,79 125.062,79 125.062,79 147.876,20
Imp. s/los Ing. Brutos 6.677.893,60 6.677.893,60 6.677.893,60 4.660.316,71
Contrib.Com.Ind.Mun.Cba. 2.358.450,56 2.358.450,56 2.358.450,56 1.134.384,00
Imp. y tasas vs. 1.966.579,10 1.966.579,10 1.966.579,10 1.415.848,01
Servicios Varios 72.040,66 269.714,84 341.755,50 341.755,50 158.499,84
Publicidad 2.555.585,58 2.555.585,58 2.555.585,58 1.421.080,57
Expensas y seguridad 1.520.667,24 1.520.667,24 1.520.667,24 661.562,21

TOTALES AL 31/12/2015 5.108.722,67 25.337.463,07 30.446.185,74 0,00 30.446.185,74

TOTALES AL 31/12/2014 2.701.363,55 14.650.722,10 17.352.085,65 0,00 17.352.085,65
Las Notas y los Anexos que se acompafan, forman parte integrante de estos Estados Contables.

Véase mi informe de fecha 12 de mayo de 2016
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

Sefores Presidente y Directores de
EDISUR 5.A.

Av. Rogelio Mores Martinez 2649 - 7° D
- C/P. 5009 - CORDOBA

LI N®

a)  Imtroduccion - _

He autitado los estados contables adjuntos de EDISUR S.A., que comprenden ¢l estado de situacion patrimonial
al 31 de diciembre de 20135, ¢l estada: de resultndos. el estado de evolugiin del patrimonio neto y el estado de
flujo de efectivo correspondientes al ejercicio econdmico terminado en dicha fecha; asi como un resumen de las
politicas contables significativas y o informacion explicativa incluidas en fus notas |2 25 y los anexos A, B,
C,F, Gy H. '

Las cifras ¥ otra informacion correspondientes al efercicie econdmico terminado el 31 de diciembre de 2014 son
parte integrante de los estados contables mencionados precedentemente y se as presenta can el propisito de que
se interprenen exclusivamente en relacion con las cifras y con la informacion del ejereicio econdmico actual.

b} Respansabilidad de 1 direceidn en relaciin con los estados contables
La direccion de la entidad s responsable-de |u preparacion y presentacidn razonable de {os estados contables
adjuritos de conformidad con las normas: contables profesionales argentinas emitidas por la FACPCE y
a;ﬂ‘uhadai por ¢l CPCE de Cordoba, v del control intemo que la direccidn considere necesario para permmitir fa
preparacion de los estados contables Hores de incorrecciones ugmﬁmms.

c) Rup-uusahiilldld del auditor

Mi respansabilidad consiste en expresar uni. opinidn sobre los estados cantables adlmm Iusm:lu en il auditoris:
He llevado o cabo mi examen de-conformidad con |as nommas de miditoria establecidas en 1k Resolucion Técnica
N237 de ln Fedemeidn Argenting de Conseios Profesionales de Ciencias Econdmicas y de la Resolucion Ne
27/|4 y demas resoluciones reglamentarias del Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de Cdrdoba. Drichas
ROFMas exigen que cumpli kos requerimientos de &ica, asl comio que planifique y ejecute la auditoria con el fin
e obtener unp segurided razonable de que los estados contables estin libres de incorrecciones significativas.

Una suditoris conlleva la aplicacion de procedimicnios para obiener elemenios de juicio sobre las cifras y 1
informacion presentadas en los estados contables, |os procedimientos seleccionadas dependen del Juicio del
guditor, incluida lavaloracion de los riesgos dé incomecciones significativas en Jos estados: contables, Al efectunr
dichas valorciones del riesgo, ef mugditor tiene en cuenta €l control initerno pertinente pars la pwrﬁn y
presentacion razonable por parte de fa entidad de los estados contables, con el fin de diseiiar los procedimientos
de suditoria que sean adecuados en funcion de las circunstaneias v no con 1o finalidad de expresar una gpinion
sobre la eficacia del control Inferno de laentidad. Una suditoria también incluye la evaluaciin de: la-adecuaciin
¢ las politicas contables aplicadas ¥ de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccion
dﬂ!uwndnd n-simm la evaluacion Je Ia presentacion de los estados contables en su conjunto.

e Ios elementos. de juicio que he oblenido proparcionm ura base suficiente y adecunda parn mi

I
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Estados Contables

)

d) Orpinidn

En mi opinidn, los cstades contables adjummos enumcindos en el primer parrafo del presente, presentan
mzongblemente, en todos sus aspectos significativos, ln sitvacién patrimonial de EDISUR SA. al 3] de
diciembre de 2015, asi como sus resultados, 1o evolucion de su parimonio neto v el i!ujo de su o efectivo
correspondicntes al ejercicio econdmico terminado en esa fecha, de conformidad con las normas contables
profesionales argentinas vigenies,

nformaciin ¢specinl &

) Los Estados Conmbles enunciados en ef primer pArmafo del presents surgen de registros contables que han sido.
ligvados de conformidad con los requisites formales exigidos por normas legales v iéenicas,
b Las cifras resumidas emergentes de los Estados Contables enunciades en el primer pdmafo del presente

informé son les siguientes:

Estado de Situscion Patvimanial 122 11272014
PR, - - v i v AV A AN N AT b e s 4 4 5714.886.752.20 $467.254.769 00
PRI 0; 33320 e vace Lo P A g wm e P e S (7 i $484.407.645.80 $312.330.320,
Patrimenio Meto......... A e 3 R ' s 00D 23047910640 5154.024,447,26
Estado de Resuliados 3111272015 3141212014
Resultado del ejercicio - Ganancia........... SLdiciitds §75.554.659,14 244.271.556,86

e Segin surge de los registros comables de 1a entidad, al 31 de diciembre de 2015 In deada devengada a favor
del Sistema Integrado Previsional Argenting en conceplo de sportes v comribuciones previsiondles ascendia
597149994, no slendo exigible a dichi fecha.

) He aplicado los procedimientos sobre prevencidn de lavado de activos de nl‘i;erl delictivo v finangiacion del
terrorismo, previstos en las cormespondientes normas profesionules emitidis por la Federacion Argentina de.
Conscjos Profesionitles de Ciencias Economicas y aprobadas por ) Consejo Profesional de Ciéncias Econdmicas
de Cordoba.

Cordoba, 12 de maye dé 2016.
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