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IRSA Inversiones y Representaciones Sociedad Anónima anuncia los resultados 
para el Año Fiscal 2014: 
 

 

 

 
 El Resultado Neto del ejercicio 2014 generó una pérdida de ARS 831,6 millones explicada por 

diferencias de tipo de cambio y la reciente inversión en IDB Development Corporation, valuada a valor 

de mercado. 

 

 Los ingresos de la compañía crecieron un 30,1% respecto a 2013, en tanto el EBITDA se incrementó 

un 12,9%, explicado principalmente por mejores resultados en nuestros segmentos de renta. 

Excluyendo el efecto por única vez de la adquisición adicional de Madison en el ejercicio fiscal 2013, el 
Ebitda creció un 26,3% en el año. 

 

 Los centros comerciales cerraron el año con ventas un 29,2% mayores a las de 2013 y una ocupación 

del portfolio que alcanzó el 98,4%. El EBITDA creció un 19,8% y el margen de EBITDA sobre ingresos 

alcanzó el 73%. 
 

 En materia de inversiones, hemos avanzado este año en el desarrollo del centro comercial “Alto 

Comahue” en Neuquén que esperamos abrir en el próximo ejercicio fiscal y hemos avanzado en el 

proceso judicial de “Distrito Arcos” que esperamos poder inaugurar en los próximos meses. Asimismo, 

hemos adquirido recientemente una reserva de tierra en Luján a un precio de USD 2,4 por m2, 

propiedad de Cresud, para un futuro desarrollo inmobiliario. 

 

 Aumentamos la ocupación de nuestro portfolio de oficinas Premium al 98,6%. 

 

 Durante este año, continuamos vendiendo activos no estratégicos del portfolio por un monto de ARS 
296,2 millones. 

 

  En relación al segmento internacional, hemos invertido a través del fondo Dolphin aproximadamente 

USD 140 millones para adquirir el 28,99% de la compañía israelí IDB Development Corporation, uno 

de los mayores grupos de inversión de Israel.  

 

 Con fecha 29 de septiembre de 2014, se concretó la venta del edificio Madison 183 por un valor de 

USD 185 millones cancelando la hipoteca que tenia el activo por USD 75 millones.  

 

 Durante este ejercicio, hemos pagado dividendos en efectivo a nuestros accionistas por un monto 

total de ARS 250,0 millones y adquirido aproximadamente un 0,84% del capital social de la compañía 

en el proceso de recompra de acciones aprobado por el Directorio.  

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
  

Hechos destacados del Ejercicio Fiscal 2014 



 
Buenos Aires, 8 de Septiembre de 2014 - IRSA Inversiones y Representaciones Sociedad Anónima (NYSE: IRS) 
(BCBA: IRSA), la mayor empresa de bienes raíces en la Argentina, anuncia hoy sus resultados para el ejercicio fiscal 
finalizado el 30 de Junio de 2014. 
 
Tal como se indica en la nota 2.1 (b) a los estados financieros consolidados al 30 de junio de 2014 de la Compañía 
(corregidos), con posterioridad a la emisión original de los estados financieros consolidados al 30 de junio de 2014 y 2013 
y para los ejercicios finalizados el 30 de junio de 2014, 2013 y 2012, la Compañía determinó que era necesario 
enmendarlos puesto que, producto de un entendimiento incompleto sobre ciertos términos y condiciones de la transacción 
de adquisición de la asociada IDB Development Corporation Ltd., no se veía reflejado en sus efectos un instrumento 
derivado a la fecha de cierre de ejercicio. Como parte de la transacción, Dolphin Fund Limited (subsidiaria) se 
comprometió a ejecutar futuras ofertas de compra de acciones de IDB Development Corporation Ltd.  adicionales antes 
del 31 de Diciembre de 2015 y 31 de Diciembre de 2016 por montos mínimos ya predeterminados, compromisos éstos que 
representan un instrumento financiero derivado para la Compañía y que debería haber sido reconocido y medido a su 
valor razonable al 30 de junio de 2014. El valor razonable del instrumento financiero derivado representó una pérdida para 
la Compañia en el ejercicio finalizado el 30 de junio de 2014. 
 

Resultados Consolidados del Ejercicio (Corregidos) 
(En ARS millones, no incluye negocios conjuntos) 

 
en ARS M IVT 14 IVT 13 var a/a FY 14 FY 13 var a/a 

Ingresos 797,3 593,1 34,4% 2.845,6 2.187,2 30,1% 
Resultado Operativo 344,0 326,0 5,5% 1.237,2 1.075,6 15,0% 
Depreciaciones y Amortizaciones 57,1 57,3 (0,3)% 225,8 220,0 2,6% 
EBITDA1 401,1 383,2 4,7% 1.463,0 1.295,7 12,9% 
Ganancia Neta (752,8) (82,1) 817,4% (831,6) 297,2 (379,8)% 

       

 

Los Ingresos para el ejercicio fiscal 2014 fueron un 30,1% mayores que en el ejercicio fiscal 2013, principalmente 
por un aumento del 26,0% en el segmento de Centros Comerciales que sigue mostrando una sólida tendencia positiva y 
los segmentos Oficinas y Otros y Hoteles que evidenciaron crecimiento en sus ingresos con respecto al ejercicio 2013, 
compensado por menores ingresos provenientes del segmento Ventas y Desarrollos. 

El Resultado operativo y el EBITDA alcanzaron incrementos del 15,0% y 12,9% respectivamente. Este 
crecimiento, menor al evidenciado en los ingresos consolidados, se explica principalmente por mayores gastos de 
administración durante el ejercicio dado el efecto por única vez producto de un Plan de Acciones implementado para los 
empleados de la compañía. 

El Resultado del Ejercicio registró una pérdida de ARS 831,6 millones en 2014 comparado con una ganancia de 
ARS 297,2 millones en 2013, debido principalmente a mayores diferencias de tipo de cambio y pérdidas por la reciente 
inversión en IDB Development Corporation valuada a valor de mercado.

                                                 
1 EBITDA representa el ingreso operativo más la amortización de bienes de uso y activos intangibles (incluidos en el resultado operativo). Nuestra presentación del EBITDA no surge de la metodología que sugiere su acrónimo. Consideramos que el EBITDA proporciona a los 
inversores información significativa respecto de nuestro desempeño operativo y facilita las comparaciones con nuestros resultados operativos históricos. No obstante, nuestra medición del EBITDA tiene limitaciones en cuanto herramienta analítica y no deberá considerarlo en 

forma aislada, como una alternativa a la ganancia neta o como un indicador de nuestro desempeño operativo o bien como un sustituto del análisis de nuestros resultados informados conforme a los PCGA Argentinos. Entre estas limitaciones, se incluyen las siguientes: 
 no refleja nuestras erogaciones de efectivo ni las necesidades futuras de erogaciones de capital o compromisos contractuales;  
 no refleja las variaciones en nuestras necesidades de capital de trabajo o los requisitos de efectivo para tal fin; 

 no refleja nuestros intereses pagados o los requisitos de efectivo para hacer frente a los pagos de intereses o de capital de nuestra deuda; 
 no refleja el impuesto a las ganancias en efectivo o la participación en ganancias de los empleados que podríamos vernos obligados a pagar; 
 refleja el efecto de los gastos no recurrentes, así como las ganancias y pérdidas por inversiones; 

 no se ajusta por la totalidad de las partidas de ingresos o egresos no realizadas en efectivo que se reflejan en las actualizaciones de las variaciones en la situación patrimonial; y 
 otras empresas de nuestra industria podrían calcular esta medida de modo diferente al que lo hacemos nosotros, lo que podría limitar su utilidad como medida comparativa. 

Debido a estas limitaciones, nuestra medición de EBITDA no debe considerarse como una medida del efectivo discrecional a nuestra disposición para invertir en el crecimiento de nuestras actividades ni como una medida del efectivo con el que contaremos para hacer frente a 
nuestras obligaciones. El EBITDA no es una medida financiera reconocida en virtud de los PCGA Argentinos. Deberá compensar estas limitaciones basándose principalmente en nuestros resultados conforme a los PCGA Argentinos y empleando nuestra medición del EBITDA en 
forma complementaria. 
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I. Carta a los accionistas 
 

Señores Accionistas: Un nuevo ejercicio ha concluido y nos sentimos muy satisfechos con los resultados 
obtenidos en las diferentes líneas de negocio.  

 
Nuestros segmentos de renta, que representan en conjunto el 60% de los activos en valor libro y son la principal 

fuente de generación de caja de la compañía, observó muy buenos resultados durante este ejercicio. Los centros 
comerciales crecieron en ventas de sus locatarios un 29,2% y la ocupación se mantuvo en niveles óptimos, del 98,4%. En 
reconocimiento a esta performance operativa de nuestros centros comerciales, hemos recibido en agosto de 2013 y por 
segundo año consecutivo el premio de la Revista Fortuna en el rubro “Mejor Empresa de Real Estate”, compitiendo con 
otras importantes empresas del sector. En relación al segmento de Oficinas, nuestro portfolio Premium mantuvo sus 
valores de renta en USD/m2 pero redujo la vacancia a niveles de 1,4%. Nuestros hoteles han mantenido este año sus 
niveles de tarifa y ocupación históricos. 

 
En materia de inversiones, hemos finalizado la obra de nuestro centro comercial Nº 14, “Distrito Arcos”, ubicado 

en el barrio de Palermo, en la Ciudad de Buenos Aires. Si bien su apertura estaba prevista para diciembre de 2013, hemos 
recibido del Poder Judicial una medida cautelar suspendiendo su apertura por considerar que no contaba con ciertos 
permisos gubernamentales. Sin perjuicio que, a nuestro entender, la construcción contaba con todos los permisos 
gubernamentales, hemos realizado todas las gestiones pertinentes, recibido un nuevo y favorable certificado de aptitud 
ambiental y una resolución judicial favorable. Confiamos en que pronto podremos inaugurar el centro comercial Nº 14 de 
nuestro portafolio, que será un Outlet de variedad de marcas Premium, en un entorno a cielo abierto y que sumará 
aproximadamente 14mil m2 de área bruta locativa y 65 locales al portfolio de APSA. También avanzamos en la obra de 
nuestro próximo centro comercial, en la ciudad de Neuquén, que prevemos abrir en el próximo ejercicio. Este proyecto, 
tan esperado por la población de la ciudad, será el primero de la compañía en la Patagonia argentina y creemos que, dado 
el progreso económico que evidenció Neuquén en los últimos años, tendrá el mismo éxito que el resto de los centros 
comerciales que APSA maneja en las plazas del interior del país. 

 
Durante este año, hemos participado en una inversión de e-commerce, creyendo que es una tendencia instalada 

en el mundo y que seguramente tendrá su lugar en un futuro cercano en nuestro país. Suscribimos acciones de Avenida 
Inc., representativas del 33,33% de su capital social por un monto aproximado de ARS 23 millones. Con posterioridad a 

nuestra adquisición, un nuevo inversor adquirió el 32,94% de la compañía por un monto de USD 15 millones, lo que 
implicaría una revalorización de nuestra inversión por más de 5 veces en menos de un año, quedando nuestra 
participación en esta compañía en 21,58%. Recientemente hemos vendido un 5% del capital social de la compañía por un 
monto de USD 2,2 millones, reduciendo nuestra participación a 16,58%. 

 
Como parte del proceso de optimización de nuestro portfolio iniciado hace algunos años y aprovechando la 

demanda por parte de individuos y empresas por nuestros espacios de oficinas, hemos continuado vendiendo algunos 
activos del portfolio de oficinas a precios muy atractivos. En este sentido, hemos vendido 1.938 m2 de 4 pisos y un local 
en el edificio Av. Maipu 1300 conocido como “Pirelli”, por un monto total de USD 6,7 millones, 4.489 m2 de 2 pisos del 
edificio Bouchard Plaza por un monto total de USD 23,7 millones, entre otras ventas de activos no estratégicos del 
portfolio. 

 
Con miras al futuro, creemos en el potencial de crecimiento de nuestro segmento de renta. En relación al negocio 

de Centros Comerciales, la industria en Argentina tiene mucho espacio para crecer y contamos con reservas de tierras 
estratégicamente ubicadas en la ciudad de Buenos Aires, Gran Buenos Aires y el interior del país como para duplicar el 
portfolio actual, así como también con la posibilidad de ampliar las superficies de la mayoría de nuestros actuales centros 
comerciales. En este sentido hemos adquirido recientemente un local comercial lindero a nuestro centro comercial Alto 
Palermo que, una vez que se cuente con los permisos gubernamentales pertinentes, posibilitaría la expansión de nuestro 
primer centro comercial en términos de renta y venta por m2. También contamos con importantes reservas para construir 
oficinas Premium en la ciudad de Buenos Aires, sector que, cuando se lo compara con el resto de la región, presenta 
potencial de crecimiento en términos de renta y venta.  

 
Nuestro segmento de ventas y desarrollos, que refleja el alto potencial de crecimiento que la compañía tiene en 

sus reservas de tierra en el país, se ha mantenido sin grandes variaciones este año, esperando el mejor momento para 
lanzar nuevos desarrollos y/o vender los activos no estratégicos. Recientemente, hemos adquirido la reserva de tierra “La 
Adela”, de aproximadamente 1.058 hectáreas ubicados en la Localidad de Luján, Provincia de Buenos Aires, que era 
propiedad de nuestra controlante Cresud por un monto total de ARS 210 millones (aproximadamente 2,4 USD/m2). Este 
predio, dado su grado de desarrollo y cercanía a la ciudad de Buenos Aires, tiene un alto potencial urbanístico, por lo que 
esta compra tiene como finalidad un futuro desarrollo inmobiliario. 
 

Si bien el sector de real estate  evidenció este año un freno en su ritmo de operaciones y una tendencia estable 
hacia la baja en los precios de las unidades medidas en USD, el segmento comercial estaría mostrando mayor resistencia 
que el residencial y ello se puso en evidencia con la venta que realizamos de ciertos activos de nuestro portfolio de 
oficinas a precios muy atractivos. Confiamos en la fortaleza que tiene este mercado en Argentina como destino de 
inversiones tanto de individuos como de empresas, que perciben a los inmuebles como una buena reserva de valor frente 
a la volatilidad de los mercados financieros y creemos firmemente en la necesidad de recuperar el crédito hipotecario en la 
Argentina, que hoy es menor al 1% del PBI, dada la situación de déficit habitacional que existe en nuestro país.   

 



Siguiendo nuestra visión de largo plazo y con el objetivo de alcanzar sinergias futuras, mantenemos nuestra 
participación del 29,77% en Banco Hipotecario S.A. (BHSA), que, si bien mantiene su marca, espíritu y actividad 
hipotecaria, principalmente a través de la línea P.R.O.C.R.E.A.R, que tiene como fin la construcción de 400 mil viviendas 
para la clase media-baja de la población, se ha visto en la necesidad de sumar exposición a la actividad de préstamos 
corporativos y de consumo y ha logrado posicionarse como uno de los 10 bancos comerciales líderes del país. El banco ha 
generado un impacto favorable en nuestros resultados sumando una ganancia de ARS 184,4 millones durante este 
ejercicio a la vez que ha pagado dividendos a IRSA por la suma de ARS 30 millones. 

 
En relación a nuestro segmento Internacional, hemos trabajado este año en continuar optimizando las estructuras de 
nuestros edificios de Nueva York y eficientizar sus indicadores operativos. En el edificio Madison 183, del cual poseemos el 
74,5%, alcanzamos una ocupación del 95%, muy superior a la que detentaba el edificio cuando fue adquirido y en el 
edificio Lipstick, hemos reposicionado el activo como el mejor edificio de la 3ra Avenida, habiendo subido su categoría. 
Asimismo, se ha evidenciado una recuperación en los precios del real estate en Estados Unidos, a  niveles previos a la 
crisis financiera internacional. En este sentido, hemos vendido el edificio Madison 183 por un valor de USD 185 millones, lo 
que implica una revalorización de nuestra inversión en más de 2 veces desde que lo adquirimos en 2010. Mantenemos 
nuestra inversión en el REIT hotelero Supertel Hospitality Inc. (NASDAQ:SPPR), que ha representado un gran desafío para 
IRSA este año. Hemos trabajado en una capitalización de la compañía que no pudo concretarse por condiciones de 

mercado y estamos evaluando diferentes opciones para poder darle crecimiento a esta compañía y replicar el éxito que 
alcanzamos con nuestra inversión en el REIT Hersha Hospitality Turst (NYSE:HT), vendido el año pasado duplicando los 
valores de adquisición. 

 
Con la caja proveniente principalmente de la venta de acciones de Hersha nos hemos lanzando este año a un 

nuevo e interesante desafío. Con el mismo foco oportunístico que tienen nuestras inversiones fuera de Argentina, hemos 
invertido a través del fondo de inversión Dolphin que controlamos en un 86%, y en conjunto con Extra Holding Limited, 
liderada por Moti Ben Moshé, aproximadamente USD 300 millones para adquirir el 58,0% de la compañía israelí IDB 
Development Corporation (IDBD), en el contexto de un proceso de restructuración de deuda de su controlante IDB 
Holding (IDBH). IDBD es uno de los mayores y más diversificados grupos de inversión de Israel, el cual participa a través 
de sus subsidiarias en numerosos mercados y sectores de la industria, tales como, real estate, retail, agroindustria, 
seguros, telecomunicaciones, etc.; controlando compañías tales como Clal Insurance (Compañía de Seguros), Cellcom 
(Prestadora de Servicios de Telefonía Celular), Koor Industries (dueña del 40% de Adama (Agroquímicos), Super-Sol 
(supermercados), PBC (Real Estate), entre otras. IDBD cotiza en la Bolsa de Tel Aviv desde mayo de este año. Confiamos 
en el valor de esta inversión, de la cual esperamos poder obtener muy buenos resultados en el mediano plazo. 

 
En materia financiera, hemos lanzado este año un plan de recompra de acciones por hasta ARS 200 millones o el 

5% del capital social creyendo en la oportunidad de valor que presenta  la compañía dada su fortaleza patrimonial basada 
en la calidad de sus activos. Dadas ciertas limitaciones para la compra y la apreciación que alcanzó la acción el último año, 
hemos decidido recientemente finalizar el plan habiendo adquirido aproximadamente 0,84% del capital social. Asimismo, 
dadas las buenas condiciones financieras, hemos emitido deuda en el mercado local a tasas muy atractivas para continuar 
optimizando nuestra estructura de capital y mejorar nuestro perfil de endeudamiento. Es importante mencionar el impacto 
negativo que ha tenido la depreciación de la moneda argentina este año sobre nuestros resultados financieros ya que una 
porción significativa de nuestra deuda está nominada en dólares mientras que la mayoría de nuestros principales activos, 
que históricamente se han correlacionado con el dólar, están valuados a costo histórico sin verse afectados por ningún 
tipo de revaluación por la fluctuación de los precios de mercado. La pérdida neta por diferencia de cambio del ejercicio 
alcanzó la suma de ARS 1.162,5 millones, afectando, en gran parte el resultado neto del ejercicio que generó una pérdida 
por ARS 831,6 millones. 

 
En el mes de noviembre de 2013, nuestra asamblea de accionistas declaró un dividendo de ARS 250 millones 

representativo del 43,3% del capital social que fue puesto a disposición de nuestros accionistas en BCBA y en NYSE. Con 
posterioridad al cierre del ejercicio, durante el mes de julio, hemos pagado otro dividendo, aprobado por asamblea por  
ARS 56,6 millones representativo del 9.87% del capital social.  

 
Como parte de nuestra estrategia de crecimiento nos parece fundamental sostener en el tiempo una conducta 

empresarial que respete el medioambiente y contribuya al crecimiento de la comunidad donde operamos. Desde IRSA 
trabajamos activamente para colaborar con las necesidades de la sociedad. Para lograrlo, venimos apoyando el trabajo de 
más de 30 ONGs a través de la difusión de sus organizaciones, brindándoles un espacio para concientizar sobre la 
temática de cada ONG, así como también mediante donaciones directas. Asimismo, a través de Fundación IRSA, creada en 
1996, seguimos apoyando y generando iniciativas relacionadas con la educación, la promoción de la responsabilidad social 
empresaria y el estimulo del espíritu emprendedor.  

 
De cara al próximo ejercicio 2015, esperamos poder seguir creciendo en cada una de las líneas de negocio, 

sumando m2 a nuestro portfolio de centros comerciales y oficinas en Argentina, vendiendo los activos que creemos no son 
estratégicos para nuestro portfolio Premium y optimizando las estructuras en nuestros activos en el exterior. Con un futuro 
que presenta desafíos y oportunidades, creemos que el compromiso de nuestros empleados, la fortaleza de nuestro 
management y la confianza de nuestros accionistas, van a ser fundamentales para poder seguir creciendo y ejecutando 
con éxito nuestro negocio. 

 
A todos ustedes, muchas gracias. 
 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 22 de octubre de 2014 
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Hechos destacados del ejercic io fiscal 2014, incluyendo referencias a situaciones relevantes posteriores 

a su cierre.  

II. Centros Comerciales (a través de nuestra subsidiaria Alto Palermo S.A.) 
 

El consumo privado continúa siendo el impulsor de la actividad económica. El gasto de las familias aumenta a la par de 

sus ingresos nominales. Según datos del INDEC, el coeficiente de variación salarial creció un 33,2% en abril de 2014 con 

respecto al valor registrado en abril de 2013. El sector de Centros Comerciales se comportó de manera similar. En base a 

los datos disponibles del INDEC, las ventas  a abril de 2014 crecieron un 41,4% respecto del mismo mes del año anterior, 

impulsada por las mejoras en los ingresos nominales de las familias.  

 

Si bien las proyecciones económicas para lo que resta de 2014 y 2015 auguran una desaceleración en el crecimiento de la 

actividad, se espera que el nivel de empleo y la evolución salarial se mantengan firmes, lo que augura buenas perspectivas 

para el negocio de la Sociedad, dado que el consumo y poder de compra de la población son los principales motores de las 

ventas en nuestros Centros Comerciales. 

 

Al finalizar el ejercicio 2014, las ventas de nuestros locatarios de Centros Comerciales, alcanzaron ARS 16.132,8 millones, 

es decir, un 29,2% por encima de los ARS 12.482,0 millones acumulados al final del ejercicio anterior. Durante el 

trimestre, las ventas de locatarios de centros comerciales alcanzaron ARS 4.560,5 millones, un incremento del 30,0% 

comparado con igual trimestre de 2013.  

 

Centros Comerciales 
       en ARS M IVT 14 IVT 13 var a/a FY 14 FY 13 var a/a 

Ingresos 568,8 451,5 26,0% 2.048,5 1.625,0 26,1% 

Resultado Operativo 172,6 171,8 0,5% 860,8 685,0 25,7% 

Depreciaciones y Amortizaciones 53,6 37,9 41,3% 142,7 152,6 (6,5)% 
EBITDA 226,2 209,7 7,9% 1.003,5 837,6 19,8% 

        
 IVT14 IIIT14 IIT14 IT14 IVT13 IIIT13 

Superficie Alquilable Total (m2)1 311.232 310.257 310.304 307.721 308.793 308.793 

Ventas de Locatarios (ARS M, acum. 3 meses) 4.560,5 3.489,1 4.496,5 3.586,8 3.508,5 2.685,1 

Ocupación2 98,4% 98,8% 98,8% 98,6% 99,1% 98,7% 

Los ingresos provenientes del segmento Centros Comerciales crecieron un 26,1% en el año 2014 respecto a 2013. El 

resultado operativo se incrementó un 25,7% en tanto el EBITDA alcanzó un incremento del 19,8%. El margen de 

EBITDA/Ingresos para el período fiscal 2014, excluyendo los ingresos por expensas y fondos de publicidad comercial, 

alcanzó el 73,0% ubicándose 3,5 puntos porcentuales por debajo del 76,5% observado en 2013. Tanto el crecimiento en 

el Resultado Operativo y en el EBITDA como la reducción en el margen del segmento se explica por el efecto por única 

vez comentado anteriormente de un Plan de Acciones lanzado por la compañía para sus empleados.  

La ocupación de todo el portafolio se mantuvo en niveles óptimos, del 98,4%. 

Datos Operativos Correspondientes a nuestros Centros Comerciales 

 

 

Fecha de 

Adquisición 

Superficie alquilable 

M2 (1) 
Locales 

Participación efectiva 

APSA (3) 

Porcentaje de 

Ocupación (2) 

Valor de 

Libros 

(ARS miles) 
(4) 

Centros Comerciales (5) 

  

 

   Alto Palermo 11/97 19.354 145 100,0% 98,9% 113.465    

Abasto Shopping (6) 07/94 38.026 170 100,0% 99,4% 120.681    

Alto Avellaneda 11/97 36.565 141 100,0% 99,5% 46.433    

Paseo Alcorta 06/97 15.113 107 100,0% 99,8% 36.764    

Patio Bullrich 10/98 11.738 83 100,0% 99,6% 65.549    

Alto Noa Shopping 03/95 19.157 89 100,0% 99,7% 13.114    

Buenos Aires Design 11/97 14.592 63 53,68% 92,3% 10.223    

Alto Rosario Shopping (6) 11/04 29.516 144 100,0% 97,0% 65.804    

Mendoza Plaza Shopping 12/94 41.108 146 100,0% 95,0% 65.704    

Dot Baires Shopping 05/09 46.707 153 80,0% 99,7% 451.965    

Córdoba Shopping Villa Cabrera 12/06 15.881 106 100,0% 99,8% 52.113    

Soleil 07/10 15.190 78 100,0% 100,0% 88.634    

La Ribera Shopping 08/11 8.285 50 50,0% 99,6% 18.243    

TOTAL CENTROS 

COMERCIALES  
311.232 1.475 

 
98,4% 1.148.692 

 
Notas: 

(1) Corresponde al total de la superficie alquilable de cada inmueble. Excluye las áreas comunes y estacionamientos.- 

                                                 
1
 Al cierre del período. 

2
 Al cierre del período. Porcentaje sobre el total de superficie alquilable. 



(2) Se calculó dividiendo los metros cuadrados ocupados por la superficie alquilable, al último día del ejercicio.- 

(3) Participación efectiva de APSA en cada una de sus unidades de negocio. IRSA cuenta con una participación del 95,71 % en APSA.- 

(4) Costo de adquisición, más mejoras, menos depreciación acumulada, más ajuste por inflación, menos previsión por desvalorización, más recupero de previsiones, de corresponder. No incluye obras en 

curso.- 

(5) A través de Alto Palermo S.A.- 

(6) No incluye el museo de los niños (3.762 en Abasto y 1.261 en Alto Rosario).- 

 
 Ventas minoristas acumuladas al 30 de Junio de los períodos fiscales (ARS miles)  

 2014 2013 Var a/a IVT 14 IVT 13 Var a/a 

Alto Palermo 2.111,2 1.609,8 31,2% 606,9 457,3  32,7% 

Alto Avellaneda 2.333,8 1.868,8 24,9% 655,1 513,9 27,5% 

Paseo Alcorta 1.120,4 822,7 36,2% 315,8                        236,5  33,5% 

Buenos Aires Design 272,2  241,5 12,7% 71,7 65,9  8,8% 

Patio Bullrich 689,3  548,3 25,7% 188,9 155,3  21,6% 

Abasto 2.447,0  1.939,0 26,2% 674,9 545,5 23,7% 

Dot Baires 2.008,3  1.566,6 28,2% 556,4 428,6  29,8% 

Soleil 664,0 366,4 81,2% 203,6 131,5  54,8% 

Alto NOA 766,1 609,2 25,7% 218,4 158,2  38,1% 

Alto Rosario 1.378,3 1.060,2 30,0% 397,3                        299,2  32,8% 

Mendoza Plaza 1.514,7 1.206,7 25,5% 437,6                        340,9  28,4% 

Cordoba Shopping - Villa Cabrera 546,6 432,9 26,3% 154,0 118,2  30,3% 

La Ribera Shopping 280,8 209,9 33,8% 79,9 58,4  36,6% 

TOTAL 16.132,8 12.482,0 29,2% 4.560,5 3.509,5  29,9% 

 
 Ventas minoristas acumuladas al 30 de Junio de los períodos fiscales (ARS miles) 
 2014 2013 Var IVT 14 IVT 13 Var a/a 

Tienda Ancla 1.098,4 869,5 26,3% 310,5             246,4  26,0% 
Indumentaria y Calzado 7.940,2 6.149,9 29,1% 2.2340,9        1.790,6  30,7% 
Entretenimiento 546,5 461,5 18,4%                142,5  132,7  7,5% 
Hogar y decoracion 3.012,9 2.322,6 29,7%                837,6  641,6  30,6% 
Gastronomia 1.476,8 1.161,5 27,1%                379,6  314,1  20,9% 
Varios 1.922,3 1.438,2 33,7% 507,0  361,2  40,4% 
Servicios 135,7 78,8 72,2%                   42,3  22,9  84,9% 

Total  16.132,8 12.482,0 29,2% 4.560,5  3.509,5  30,0% 

 

Ingresos 

Alquileres acumulados al 30 de Junio de los períodos fiscales (ARS miles) 

2014 2013 Var a/a IVT 14 IVT13 Var a/a 

Alquiler VMA 750,6 591,5 26,9% 208,6 167,6 24,5% 
Alquiler Complementario 334,3 258,1 29,5% 100,3 71,4 40,5% 

Total Alquileres de 
Locales 

1.084,9 849,6 27,7% 308,9 239,0 29,2% 

Derechos de Admisión 126,6 107,6 17,7% 33,6 29,3 14,8% 
Comisiones 42,5 33,6 26,3% 9,5 5,5 72,1% 
Estacionamiento 81,3 62,5 30,1% 22,3 17,5 27,4% 
Honorarios por 
gerenciamiento 

22,3 18,0 23,8% 6,3 5,0 28,0% 

Otros 18,0 23,7 (24,0)% 6,0 8,4 (28,6)% 

Total Ingresos antes 

de expensas y FPC 
1.375,6 1.095,0 25,6% 386,6 304,6 26,9% 

Expensas y Fondo de 
Promoción Colectivo 

672,9 530,0 27,0% 181,9 146,8 23,9% 

Total Ingresos 2.048,5 1.625,0 26,1% 568,5 451,5 25,9% 
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III. Oficinas y Otros  
 

En relación al mercado de oficinas, según Colliers International, hacia junio de 2014 se incorporaron tres nuevos 

inmuebles al stock de oficinas, en los submercados Macrocentro Sur, Zona Norte de Gran Buenos Aires y Puerto Madero 

Este, con una superficie total de casi 48 mil m². De este modo, el inventario de edificios A+ y A, se ubicó en 1.615.754 

m², lo que representa un incremento trimestral del 3,1%, valor que se encuentra por encima de la producción trimestral 

histórica (el promedio se ubica en 1,8%). En términos de oferta, se registró una tasa de disponibilidad en alquiler de 

8,1%, lo que representa una suba de 1,2 p.p en comparación con el primer trimestre del año (cuando se ubicó en 6,9%). 

Este aumento no responde a una liberación generalizada de superficies sino al crecimiento de la oferta de espacios ante la 

incorporación de nuevos edificios, los cuales han ingresado al mercado parcialmente ocupados. Al realizar un análisis de la 

vacancia de acuerdo a los segmentos del mercado, se observa que los inmuebles categoría A+ presentaron una tasa de 

disponibilidad de 7,5% (4,7% en el primer trimestre), mientras que para aquellos categoría A se ubicó en 8,5% (8,6% 

durante el período anterior). 

 
En materia de precios, se mantiene la tendencia estable en los precios de alquiler mensual, en tanto la variación trimestral 

registrada ha sido de sólo 2,5%, al ubicarse el precio promedio general del mercado en USD/m2 24,5 en el segundo 

trimestre de 2014, cuando fue de USD 23,9 en el trimestre anterior. El submercado Catalinas continúa siendo el mejor 

cotizado del mercado de inmuebles A+, con un valor que asciende a USD/m2 30.1, mientras que Macrocentro Norte 

presenta nuevamente los valores más elevados para la categoría A, con un precio promedio de USD/m2 27 . 

 

Evolución de la renta y la vacancia en la Ciudad de Buenos Aires 

 

*FUENTE: Colliers International 

 

Nuestro portafolio de oficinas Premium observó en 2014 muy buen rendimiento, con niveles de ocupación superiores al 

2013 y valores de alquiler que se han mantenido en USD/m2. Observamos un descenso en el Área Bruta Locativa 

producto de la venta de algunos pisos de nuestros edificios Bouchard Plaza, Libertador 498 y Maipú 1300. 

 
Oficina y Otros 

       en ARS M FY 14 FY 13 var a/a IVT 14 IVT 13 var a/a 

Ingresos 340,9 292,4 16,6% 97,9 78,3 25,0% 

Resultado Operativo 163,4 127,2 28,4% 47,2 41,1 15,0% 

Depreciaciones y Amortizaciones 37,1 36,3 2,2% 11,5 9,1 25,5% 

EBITDA 200,5 163,5 22,6% 58,7 50,2 16,9% 

 
 IVT 14 IIIT 14 IIT 14 IT 14 IVT 13 IIIT 13 

Superficie Alquilable (m
2
) 122.470 127.239 131.014 131.115 131.085 141.287 

Ocupación del Portfolio total 98,6% 99,2% 99,2% 98,4% 98,0% 98,1% 
Ingreso Mensual (ARS/m

2
 alquilados) 196,4 196,5 157,7 142,0 138,7 128,8 

Ingreso Mensual (USD/m
2
 alquilados) 

24,4 24,6 24,2 25,6 25,7 25,1 

34,6 34,6 

37,4 

29,5 

26,5 

10,3 9,9 

13,0 

21,6 

27,6 

35,9 36,7 

29,2 29,8 
28,6 29,1 

28,2 
26,8 

5,7% 
6,2% 

7,8% 

14,3% 

16,3% 

20,5% 

17,8% 

9,4% 

2,2% 1,8% 
1,4% 

2,9% 

6,8% 

9,0% 

6,4% 6,1% 6,7% 

8,1% 

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 

Valor de alquiler (USD/m2) Vacancia (%) 



 

► Los ingresos del segmento oficinas se incrementaron un 25,0% en el cuarto trimestre del ejercicio 2014 mientras que 

el EBITDA creció un 16,9% en el trimestre en su comparación interanual. En el acumulado del año 2014, observamos 

un aumento en los ingresos y el EBITDA del segmento del 16,6% y un 22,6% respectivamente. 

► La ocupación de la cartera creció en 2014 en 0,6 puntos porcentuales respecto al cierre de 2013 alcanzando el 98,6%, 

mientras que la renta promedio de todo el portafolio se mantuvo estable en USD / m2 24,4. Esto refleja la solidez de 

nuestros activos que se encuentran en las mejores zonas del centro de la Ciudad de Buenos Aires. 

► El margen de EBITDA/Ingresos se ubicó en 69,9%, en línea al 71,2% observado en 2013, principalmente por mayores 

gastos de administración y el efecto por única vez del Plan de Acciones mencionado anteriormente que afectó los 

márgenes de las diferentes líneas de negocio.  

 

A continuación, se detalla información sobre nuestro segmento de Oficinas y Otros al 30 de junio de 2014. 

 

 

Fecha de 

Adquisición 

Área Bruta 

Locativa (m2) 
(1) 

Ocupación (2) 

Participación 

efectiva de 

IRSA 

Ingresos 

mensuales 

(ARS miles) 
(3) 

Alquileres acumulados anuales de los 

ejercicios fiscales ARS miles(4) 

Valor Libro 

(ARS miles) 

2014 2013 2012 

Oficinas 

     

    

Edificio República 28/04/08 19.884 94,0% 100% 3.920 61.143 45.381 36.724 200.755 

Torre Bankboston 27/08/07 14.873 100,0% 100% 3.581 36.699 34.732 30.643 142.085 

Bouchard 551 15/03/07 7.592 100,0% 100% 1.854 27.069 42.740 39.626 60.893 

Intercontinental Plaza 18/11/97 22.535 100,0% 100% 3.824 54.137 43.216 35.676 65.934 

Bouchard 710 01/06/05 15.044 99,8% 100% 3.411 42.780 32.825 26.390 61.354 

Dique IV, Juana Manso 295  02/12/97 11.298 94,4% 100% 2.333 30.748 23.262 20.405 55.100 

Maipú 1300 28/09/95 7.655 87,3% 100% 1.344 22.967 21.471 19.124 23.990 

Libertador 498 20/12/95 620 100,0% 100% 175 3.241 3.077 5.256 3.257 

Suipacha 652/64 22/11/91 11.453 100,0% 100% 1.237 17.319 11.672 9.893 8.432 

Madero 1020 21/12/95 - - 100% 2 24 24 31 134 

Dot Building (8) 28/11/06 11.242 100,0% 96% 1.757 27.090 18.707 12.673 97.967 

Otros Oficina (5) N/A 274 - N/A - 5.000 4.023 9.196 364 

Subtotal Oficinas 

 

122.470 97,5% N/A 23.438 328.217 281.130 245.637 720.265 

     
 

    

Otras Propiedades 
    

 

    

Inmuebles Comerciales (6) N/A 312 - N/A - 20 119 61 726 

Museo Renault 06/12/07 - - 100% - - - 1 - 

Santa María del Plata S.A. 10/07/97 60.100 100,0% 100% 309 4.293 3.804 1.594 12.504 

Nobleza Picardo (9) 31/05/11 45.587 100,0% 50% 802 8.238 7.117 8.114 10.205 

Otras Propiedades (7) N/A 17.448 100,0% N/A 387 94 185 108 67.952 

Subtotal Otras Propiedades 

 

123.447 99,7% N/A 1.498 12.645 11.225 9.878 91.387 

 
     

    

Total Oficinas y Otros (7) 

 

245.917 98,6% N/A 24.936 340.862 292.355 255.515 811.652 

 
Notas: 

(1) Corresponde al total de la superficie alquilable de cada inmueble al 30/06/14. Excluye las áreas comunes y estacionamientos. 

(2) Se calculó dividiendo los metros cuadrados ocupados por la superficie alquilable al 30/06/14. 

(3) Se computaron los contratos vigentes al 30/06/14 en cada propiedad. 

(4) Corresponde al total de alquileres consolidados. 

(5) Incluye las siguientes propiedades: Rivadavia 2774, Costeros Dique IV, Avenida de Mayo 595, Libertador 602, Dock del Plata y Bolivar 108. 

(6) Incluye las siguientes propiedades: Constitución 1111, Casona de Abril y otros. 

(7) Incluye las siguientes propiedades: Constitución 1159, Canteras y cocheras Ocampo, Ferro, Terreno Lindero de Dot. 

(8) A través de Alto Palermo S.A.. 

(9) A través de Quality Invest S.A.. 
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IV. Ventas y Desarrollos  
 

El segmento Ventas y Desarrollos registró menores ingresos durante este ejercicio 2014 comparado con 2013, ejercicio en 

el que se registraron importantes ingresos por la escrituración de varias unidades de Horizons. El EBITDA del segmento 

creció en el ejercicio fiscal 2014 un 38,6%, explicado por ventas de propiedades de inversión que se registran como un 

resultado neto impactando en el resultado operativo y no así en los ingresos. 

 

Durante este ejercicio fiscal 2014 y como parte del proceso de rebalanceo de nuestro portfolio iniciado hace algunos años, 

hemos continuado vendiendo algunos activos no estratégicos de la compañía:  
 
Hemos vendido 1.938 m2 de 4 pisos y un local en el edificio Av. Maipu 1300 conocido como “Pirelli”, por un monto total de 

USD 6.7 millones, 4.489 m2 de 2 pisos del edificio Bouchard Plaza por un monto total de USD 23.7 millones, 1.958 m2 del 

edificio en bloque Av. de Mayo 595 por un monto total de USD 2.9 millones y 353 m2 de 2 locales en el edificio Yatch V y 

VI por un monto total de USD 1.5 millones.  

 

Ventas y Desarrollos 

       en ARS M FY 14 FY 13 var a/a IVT 14 IVT 13 var a/a 

Ingresos 85,5 142,0 (39,8)% 39,1 24,8 57,7% 
Resultado Operativo 244,5 176,4 38,6% 146,6 133,2 10,1% 
Depreciaciones y Amortizaciones - - - - - - 
EBITDA 244,5 176,4 38,6% 146,6 133,2 10,1% 

 
 
Status de Proyectos en Desarrollo 
 

 

Inmuebles de uso residencial (disponibles para la Venta) 

Condominios del Alto I – Ciudad de Rosario, Provincia de Santa Fe (a través de nuestra subsidiaria APSA) 

Como contraprestación por la permuta de la parcela 2-G (que totaliza un superficie propia total de 10.128 m2 para venta) 
Condominios de Alto S.A. transfirió a APSA, con fecha Diciembre 2011, 15 departamentos, con una superficie propia total 
construida de 1.504,45 m2 (representativos del 14,85% del total del edificio construido en dicha parcela) y 15 cocheras 
(representativas del 15% de la superficie total de cocheras construidas en dicho inmueble). El emprendimiento se 
conforma de dos bloques de edificios enfrentados, divididos comercialmente en 8 sub-bloques. Los departamentos (97 
unidades) se distribuyen en 6 plantas con cocheras (98 unidades) en el subsuelo. Dentro de los amenities con los que 
cuenta Condominios del Alto I se cuentan con una piscina con solarium, un salón de usos múltiples, sauna, un gimnasio 
con vestuario y un laundry. Por su excelente ubicación y calidad constructiva este desarrollo apunta a un segmento con 
ingresos medios-altos. 
Al 30 de Junio de 2014 el emprendimiento está completamente construido, quedando disponibles para la venta 3 

departamentos, 4 cocheras y una baulera. 

 
Condominios del Alto II – Ciudad de Rosario, Provincia de Santa Fe (a través de nuestra subsidiaria APSA) 

Como contraprestación por la permuta de la parcela 2-H (que totaliza una superficie propia total de 14.500 m2 para 
venta), Condominios de Alto S.A. transfirió a APSA 42 departamentos, con una superficie propia total construida de 3.188 
m2 (representativos del 22% del total del edificio que será construido en dicha parcela) y 47 cocheras (representativas del 
22% de la superficie total de cocheras que serán construidas en dicho inmueble). El emprendimiento se conforma de dos 
bloques de edificios enfrentados, divididos comercialmente en 10 sub-bloques. El emprendimiento cuenta en total con 189 
departamentos distribuidos en 6 plantas y 195 cocheras en dos subsuelos. Dentro de los amenities hay una piscina con 
solarium, un salón de usos múltiples, sauna, un gimnasio con vestuario y un laundry.  
Al 30 de Junio de 2014 las obras en la parcela H se encuentra finalizadas, estando disponibles a esta fecha para la venta 1 
departamento, 14 cocheras y 1 baulera. 
 
Torre Caballito – Ciudad de Buenos Aires  

Es una propiedad de 8.404 m2, situada en el sector norte del barrio residencial de Caballito en la Ciudad de Buenos Aires. 
Con fecha 4 de mayo de 2006, IRSA firmó con KOAD S.A., un contrato de permuta por el terreno en cuestión por USD 7,5 
millones. KOAD acordó realizar un emprendimiento residencial llamado “Caballito Nuevo”, bajo sus costos y que 
comprendía dos torres de departamentos de 34 pisos conteniendo 220 departamentos cada una, contando con unidades 
de una, dos y tres habitaciones con superficies de entre 40 y 85 m2, totalizando aproximadamente 28.000 m2 vendibles 
totales. El emprendimiento ofrece una amplia variedad de amenities y servicios. Como resultado de esta operación KOAD 
entregó a IRSA 118 departamentos, 61 cocheras en la primera torre y 7 en la segunda torre que representan el 25% de 
los metros cuadrados vendibles totales destinados a la venta. Al 30 de Junio de 2014, restan por vender 1 departamento y 
7 cocheras. 

 



 
 
Barrio Chico – Ciudad de Buenos Aires  
Se trata de un Proyecto único ubicado en Barrio Parque, una exclusiva zona residencial en la Ciudad de Buenos Aires. 
Durante el mes de mayo de 2006 se lanzó la comercialización del proyecto, con resultados exitosos. La imagen del 
producto fue previamente desarrollada con el nombre de “Barrio Chico” mediante publicidad en los medios más 
importantes. Al 30 de junio de 2014, el proyecto se encuentra finalizado y restan por vender 2 cocheras. 
 

El Encuentro – Benavidez, Tigre - Provincia de Buenos Aires (IRSA) 

En el distrito de Benavidez, Municipalidad de Tigre, a 35 kilómetros del norte del centro de la Ciudad Autónoma de Buenos 
Aires, se encuentra un barrio cerrado de 110 hectáreas denominado “El Encuentro” que consta de una totalidad de 527 
lotes con una superficie vendible total de 610.785,15 m2 con dos ingresos privilegiados: el principal sobre Vía Bancalari y 
el de servicio a la Autopista No. 9, facilitando el acceso hacia y desde la ciudad. Con fecha 21 de mayo de 2004 se celebró 
la escritura de permuta por el terreno mediante la cual DEESA se comprometió a abonar a nuestra subsidiaria Inversora 
Bolívar USD 4,0 millones, de los cuales USD 1,0 millón fueron abonados en efectivo y el saldo de USD 3,0 millones fue 
pagado el 22 de diciembre de 2009, con la transferencia de 110 parcelas residenciales ya elegidas que totalizan una 
superficie vendible total de 127.795 m2. El desarrollo del emprendimiento se encuentra finalizado. 
Al 30 de junio de 2014, habiendo comenzado su comercialización en Marzo 2010, ha sido vendida la totalidad de los lotes, 
quedando 1 lote pendiente de escrituración. 
 

Abril – Hudson - Provincia de Buenos Aires (IRSA) 

Abril es una comunidad residencial privada que cuenta con una superficie de 312 hectáreas, situada cerca de la ciudad de 
Hudson, aproximadamente 34 kilómetros al sur de Buenos Aires. Hemos desarrollado esta propiedad como una comunidad 
privada residencial para la construcción de viviendas unifamiliares destinadas al sector de ingresos medios-altos. El 
proyecto consta de 20 barrios subdivididos en 1.273 lotes de aproximadamente 1.107 m2 cada uno. También incluye una 
cancha de golf de 18 hoyos, 130 hectáreas de bosque, un club-house de 4.000 m2 e instalaciones de esparcimiento y 
recreación. Durante 1999 finalizamos la construcción de una escuela bilingüe, los establos y centros de deportes, y del 
centro comercial. El emprendimiento se encuentra sumamente consolidado y al 30 de junio de 2014 queda 1 lote 
pendiente de escrituración. 
Ubicada en el corazón del emprendimiento se encuentra La Casona Abril, antiguo casco de la Estancia Pereyra Iraola 
construida en la década de 1930 por el arquitecto José Mille. Este pequeño palacio Estilo Francés del siglo XIX cuenta con 
4.700 m2 distribuidos en cuatro plantas y un jardín de alrededor de 30.000 m2. 

 
Horizons – Vicente Lopez, Olivos - Provincia de Buenos Aires (IRSA) 
El proyecto de IRSA-CYRELA en este terreno de dos manzanas contiguas, se lanzó en el mes de marzo bajo el nombre de 
Horizons. Consiste en uno de los desarrollos más significativos del Gran Buenos Aires que introdujo un nuevo concepto de 
complejos residenciales con hincapié en el uso de espacios comunes. El proyecto incluye dos complejos con un total de 
seis edificios; un complejo frente al Río con tres edificios de 14 pisos (complejo “Río”) y otro complejo sobre la Avenida 
Libertador con tres edificios de 17 pisos (complejo “Parque”), totalizando así 59.000 m2 construidos de área destinada a 
ventas distribuidos en 467 unidades (sin incluir las unidades a entregar por la compra de los terrenos). Horizons, único e 
innovador en su estilo de complejos residenciales, cuenta con 32 ítems de amenities: salón de reuniones; work zone; 
piscinas climatizadas; club house con spa, sauna, gimnasio, salón para niños, salón para adolescentes; sectores 
parquizados temáticamente; y senda aeróbica, entre otros. El showroom fue abierto al público en marzo de 2008 y su 
éxito fue rápidamente reconocido. Al 30 de junio de 2014, el emprendimiento está completamente construido, quedando 8 
departamentos, 10 cocheras y 13 bauleras pendientes de escrituración. El stock disponible para la venta consiste en 11 
cocheras y 64 bauleras.  
 
Pereiraola (Greenville), Hudson - Provincia de Buenos Aires (IRSA) 
En Abril de 2010 IRSA vendió Pereiraola S.A. por USD 11,7 millones, sociedad titular de terrenos linderos a Abril Club de 
Campo que totalizaban 130 has. La parte compradora llevaría adelante un desarrollo que incluiría un loteo, un condo-
hotel, dos canchas de polo y edificios de departamentos. Se incluyó dentro del precio de venta la entrega de 39.634 m2 
de lotes a IRSA por un valor aproximado de USD 2 millones. Actualmente el proyecto está muy avanzado, estimándose la 
recepción de los 52 lotes en 2015. 

 

 

Unidades a recibir en Permuta 

 
Terreno Beruti - Ciudad de Buenos Aires (APSA) 
El 13 de octubre de 2010, el Grupo, a través de su subsidiaria APSA, y TGLT celebraron un contrato para permutar una 
parcela de terreno ubicada en Beruti 3351/59 en la ciudad de Buenos Aires por efectivo y futuros departamentos 
residenciales a ser construidos por TGLT en el terreno. La transacción estuvo sujeta a determinadas condiciones 
suspensivas, incluyendo el perfeccionamiento por parte de TGLT de su oferta pública inicial. La transacción fue acordada 
en USD 18,8 millones. TGLT planea construir un edificio de departamentos con espacio de estacionamiento residencial y 
comercial. Como contraprestación, TGLT transferirá a APSA (i) un número de departamentos a determinar, que represente 
17,33% de los metros cuadrados totales del espacio residencial; (ii) un número de espacios de estacionamiento a 
determinar, que represente 15,82% de los metros cuadrados totales del espacio de estacionamiento; (iii) todos los 
espacios reservados para estacionamiento comercial en el futuro edificio, y (iv) la suma de USD 10,7 millones, pagadera al 
entregar los títulos sobre el terreno. TGLT perfeccionó su oferta pública inicial en la Bolsa de Valores de Buenos Aires el 29 
de octubre de 2010. Por lo tanto, la condición suspensiva para la transacción se cumplió en tal fecha. TGLT pagó USD 
10,7 millones el 5 de noviembre de 2010. El 16 de diciembre de 2010 se otorgó el título sobre la parcela de terreno de 
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Beruti. Para garantizar el cumplimiento de las obligaciones asumidas por TGLT bajo la escritura de venta, se otorgó una 
hipoteca en favor de APSA. 
Una asociación denominada Asociación Amigos Alto Palermo presentó un amparo solicitando se prohíba la construcción y 
obtuvo una medida cautelar de suspensión al efecto. La Cámara de Apelaciones en lo Contenciosos Administrativo y 
Tributario de la CABA dispuso el levantamiento de la medida pre-cautelar dictada, que suspendía la continuación de la 
obra. Actualmente, el amparo se encuentra en plena etapa probatoria, no habiéndose aún dictado sentencia sobre la 
cuestión de fondo. El 4 de diciembre de 2013  se prorrogaron los plazos de entrega de las unidades  comprometidas por 
11 meses. 

 
Terreno Caballito - Ciudad de Buenos Aires (IRSA) 
El 29 de junio de 2011, el Grupo y TGLT, un desarrollador residencial, celebraron un contrato para permutar una parcela 
de terreno ubicada en la calle Mendez de Andes en el barrio de Caballito en la ciudad de Buenos Aires por efectivo y 
futuros departamentos residenciales a ser construidos por TGLT en el terreno. La transacción fue acordada en USD 12,8 
millones. TGLT planea construir un edificio de departamentos y espacios de estacionamiento. Como contraprestación, 
TGLT pagó USD 0,2 millones  (USD 159.375.-) en efectivo y transferirá a IRSA: (i) un número de departamentos a 
determinar, que represente 23,10% de los metros cuadrados totales del espacio residencial; (ii) un número a determinar 
de espacios de estacionamiento, que represente 21,10% de los metros cuadrados totales; y (iii) en caso de que TGLT 

construya bauleras, un número a determinar, que represente 21,10% de los metros cuadrados de bauleras. TGLT se ha 
comprometido a construir, finalizar y obtener autorización para los tres edificios que componen el proyecto en 36 a 48 
meses. TGLT hipotecó el terreno en favor de IRSA como garantía. 
Una asociación vecinal denominada Asociación Civil y Vecinal SOS Caballito obtuvo una medida cautelar por medio de la 
cual suspendió la obra que TGLT debía realizar en el predio más arriba mencionado. Una vez firme esta medida, se corrió 
traslado de la demanda contra el Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires y contra TGLT.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Desarrollo Sociedad Participación 
Fecha de 

Adquisición 

Superficie 

Tierra m2 

Superficie 
vendible 

m2 

Superficie 
construible 

m2 

Vendido Escriturado Ubicación 

Ingresos 

Acumulados 

a Junio 
2014 

Ingresos 

Acumulados 

a Junio 
2013 

Ingresos 

Acumulados 

a Junio 
2012 

Valor 

Libro 

Residencial     
          

Disponible para la venta (a)                         

Condominios del Alto I APSA 100% 30/04/1999 - 2.082 - 71% 67% Santa Fe 2.614 4.262 5.002 956 

Condominios del Alto II APSA 100% 30/04/1999 - 5.009 - 96% 93% Santa Fe 49.303 - - 1.122 

Caballito Nuevo IRSA 100% 03/11/1997 - 8.173 - 98% 98% CABA 986 6.983 9.248 279 

Barrio Chico IRSA 100% 01/03/2003 - 3.492 - 99% 99% CABA - - 371 124 

El Encuentro IRSA 100% 18/11/1997 - 127.795 - 100% 99% Buenos Aires 7.944 11.698 10.260 79 

Abril Club de Campo – Loteo IRSA 100% 03/01/1995 - 5.135 - 99% 99% Buenos Aires 1.750 1.113 - 2.357 

Abril Club de Campo - Casona (b) IRSA 100% 03/01/1995 31.224 34.605 - - - Buenos Aires - - - - 

Torres Jardin IRSA 100% 18/07/1996 - - 

 

- - CABA 44 - - - 

Departamento Entre Rios 465/9 APSA 100% - - - 

 

- - Buenos Aires - - - 1.400 

Alto Palermo Park APSA 100% 18/11/1997 - - 

 

- - CABA - 811 - - 

Horizons IRSA 50% 16/01/2007 - 71.512 - 100% 98% Buenos Aires 22.890 117.090 110.596 5.908 

Pereiraola (Greenville) IRSA 100% 21/04/2010 - 39.634 - - - Buenos Aires - - - 8.200 

Intangible - Unidades a recibir 

   

- 

    

- - - - 

Beruti (Astor Palermo) (c) APSA 100% 24/06/2008 - 2.632 - - - CABA - - - 32.872 

Caballito Manzana 35 IRSA 100% 22/10/1998 - 8.258 - - - CABA - - - 52.205 

Subtotal Residencial 

   

31.224 308.327 

    

85.531 141.957 135.477 105.502 

Tierras en Reserva             

CONIL - Güemes 836 - Mz 99 y  Güemes 902 - Mz 95 APSA 100% 19/07/1996 2.398 - 5.994 - - Buenos Aires - - - 1.749 

Neuquén – Parcela Hotel APSA 100% 06/07/1999 3.000 - 10.000 100% 100% Neuquén 13.390 - - - 

Isla Sirgadero IRSA 100% 16/02/2007 8.360.000 - sin dato - - Santa Fe - - - 2.895 

Pilar R8 Km 53 IRSA 100% 29/05/1997 74.828 - - - - Buenos Aires - - - 1.550 

Pontevedra IRSA 100% 28/02/1998 730.994 - - - - Buenos Aires - - - 918 

Mariano Acosta IRSA 100% 28/02/1998 967.290 - - - - Buenos Aires - - - 804 

Merlo IRSA 100% 28/02/1998 1.004.987 - - - - Buenos Aires - - - 638 
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Terreno Rosario APSA 100% 30/04/1999 - - - 100% 100% Santa Fe - - 27.273 - 

Zelaya 3102 IRSA 10% 01/07/2005 - - 

 

- - CABA - - - 1.724 

Terreno San Luis IRSA 50% 31/03/2008 3.250.523 - - - - San Luis - - - 1.584 

Subtotal Tierras en Reserva 

   

14.391.020 - 5.994 

   

13.390 - 27.273 11.862 

Futuros Desarrollos 
            

Usos Mixtos 

            
UOM Lujan (d) APSA 100% 31/05/2008 1.160.000 - sin dato N/A N/A Buenos Aires - - - 33.907 

Canteras Natal Crespo IRSA - - - - 

 

- - Buenos Aires - 39 - - 

Nobleza Picardo (e) APSA 50% 31/05/2011 159.995 - 127.996 N/A N/A Buenos Aires - - - 75.161 

Puerto Retiro IRSA 50% 18/05/1997 82.051 - sin dato N/A N/A CABA - - - 51.343 

Solares Santa María (f) IRSA 100% 10/07/1997 716.058 - sin dato N/A N/A CABA - - - 158.951 

Residencial 

     

- - 

 

- - - - 

Espacio Aéreo Coto Abasto APSA 100% 24/09/1997 - - 21.536 N/A N/A CABA - - - 8.945 

Neuquén - Parcela Viviendas APSA 100% 06/07/1999 13.000 - 18.000 N/A N/A Neuquen - - - 803 

Uruguay Zetol IRSA 90% 01/06/2009 152.977 62.756 - N/A N/A Uruguay - - - 65.620 

Uruguay Vista al Muelle IRSA 90% 01/06/2009 102.216 62.737 - N/A N/A Uruguay - - - 45.368 

Retail 

            
Terreno Caballito Shopping (g) APSA 100% - 23.791 - sin dato N/A N/A CABA - - - - 

Posible Ampliación Dot APSA 80% - 15.881 - 47.643 N/A N/A CABA - - - - 

Oficinas 

            
Philips Linderos - Oficinas 1 y 2 APSA 80% 28/11/2006 12.800 - 38.400 N/A N/A CABA - - - 25.332 

Baicom  IRSA 50% 23/12/2009 6.905 - 34.500 N/A N/A CABA - - - 4.459 

Intercontinental Plaza II (h) IRSA 100% 28/02/1998 6.135 - 19.598 N/A N/A CABA - - - 1.501 

Terreno Catalinas Norte IRSA 100% 17/12/2009 3.649 - 35.300 N/A N/A CABA - - - 109.494 

Subtotal Futuros Desarrollos 

   

2.455.458 125.493 342.973 

   

- 39 - 505.723 

Total Reservas de Tierra 
  

16.877.702 433.820 348.967 
   

98.921 141.996 162.750 623.087 

 

 

 



 

 
Notas: 

(1) Total del área del inmueble destinada a ventas una vez finalizado el desarrollo o adquisición y antes de la venta de cualquiera de las unidades (incluyendo cocheras y espacios de almacenamiento, pero sin incluir los espacios comunes). En el caso de 

Reservas de Tierras se consideró la superficie de los terrenos. 

(2) Representa el total de las unidades o lotes una vez completado el desarrollo o adquisición (excluye cocheras y espacios de almacenamiento).- 

(3) El porcentaje vendido se computa dividiendo los metros cuadrados vendidos por el total de metros cuadrados vendibles.- 

(4) Corresponde al total de las ventas consolidadas.- 

(5) A través de Alto Palermo S.A. 

(6) Incluye el siguiente inmueble: Torres de Abasto a través de APSA (totalmente vendido), unidades a recibir Beruti a través de APSA, Torres Jardín,  Edificios Cruceros (totalmente vendido), San Martin de Tours, Rivadavia 2768, Alto Palermo Park 

(totalmente vendido), Minetti D (totalmente vendido), Dorrego 1916 (totalmente vendido), Padilla 902 (totalmente vendido), Terreno Caballito y Lotes Pereiraola a través de IRSA. 

(7) Se incluyen las ventas de acciones de Abril.  

(8) Incluye las siguientes reservas de tierras: Terreno Pontevedra, Isla Sirgadero, Terreno San Luis, Mariano Acosta, Merlo e Intercontinental Plaza II a través de IRSA, Zetol y Vista al Muelle a través de Liveck  y C.Gardel 3134(totalmente vendida), 

C.Gardel 3128(totalmente vendida), Aguero 596 (totalmente vendida), República Arabe Siria (totalmente vendida), Terreno Mendoza (totalmente vendido), Zelaya 3102, Conil, espacio aéreo Soleil y Otras APSA (a través de APSA).- 

(9) Pertenece a CYRSA S.A. 
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V. Hoteles 
 

En relación al sector Hotelero, la encuesta de ocupación hotelera llevada a cabo por el INDEC, revela que la 

ocupación hotelera promedio a mayo de 2014 fue del 60,64%, aumentando respecto al 52,9% registrado 

durante el mismo período de 2013. Esto se debe a mayor afluencia de turistas, residentes y extranjeros. Así lo 

evidencian nuestros hoteles de la ciudad de Buenos Aires y Bariloche que registraron ingresos mayores en un 

46,8% en 2014 respecto a 2013 y resultados operativos positivos. 

 
Hoteles 

       en ARS M FY 14 FY 13 var a/a IVT 14 IVT 13 var a/a 

Ingresos 331,6 225,8 46,8% 77,6 51,1 51,7% 

Resultado Operativo 11,0 (21,6) - (7,1) (12,4) (42,7)% 

Depreciaciones y Amortizaciones 14,1 18,0 (21,2)% 3,3 3,6 (9,9)% 

EBITDA 25,1 (3,7) - (3,8) (8,8) (56,2)% 

        IVT 14 IIIT 14 IIT 14 IT 14 IVT 13 IIIT 13 
Ocupación Promedio 70,2% 67,2% 75,6% 68,4% 66,6% 64,9% 

Tarifa Promedio por Habitación (ARS/noche) 1.222 1.238 1.093 1.061 849 903 

Tarifa Promedio por Habitación (USD/noche) 151 155 168 183 158 176 

* No incluye el hotel Savoy por no ejercer control al tener el 49% de la sociedad 
 

► La ocupación de nuestros hoteles alcanzó al 70,2% en el cuarto trimestre de 2014, en tanto la tarifa 

promedio por habitación se mantuvo estable en USD 151 por noche. 

 

A continuación, se detalla información sobre nuestro segmento de hoteles al 30 de junio de 

2014: 

 

Hoteles 
Fecha de 

Adquisición 

Participación 

Efectiva de  

Cantidad de 

Habitaciones 

Ocupación 

Promedio (1) 

Tarifa 

Promedio 

Habitación  

Ventas al 30 de Junio de los 

ejercicios fiscales (ARS miles) 

Valor de 

Libros 

    IRSA     (ARS) (2) 2014 2013 Var a/a (ARS miles) 

          Intercontinental (3) nov-97 76,3% 309 70,5% 1.029 123.925 87.081 42,3% 46.026 

Sheraton Libertador (4) mar-98 80,0% 200 76,5% 940 74.178 52.089 42,4% 35.149 

Llao Llao (5) jun-97 50,0% 205 58,6% 1.959 133.459 86.666 54,0% 83.211 

Total - - 714 68,7% 1.230 331.562 225.836 46,8% 164.386 

 
Notas: 

(1) Promedio acumulado en el período de 12 meses.- 

(2) Promedio acumulado en el período de 12 meses.- 

(3) A través de Nuevas Fronteras S.A. (Subsidiaria de IRSA).- 

(4) A través de Hoteles Argentinos S.A.- 

(5) A través de Llao Llao Resorts S.A.- 
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VI. Internacional 
 

 

Participación en Metropolitan 885 Third Ave. LLC (“Metropolitan”) a través de New 

Lipstick LLC (“New Lipstick”) 

 
El Lipstick Building es un edificio emblemático de la ciudad de Nueva York, ubicado en la Tercera Avenida y calle 
53 en Midtown - Manhattan, New York. Fue diseñado por los arquitectos John Burgee y Philip Johnson (Glass 
House y Seagram Building entre otros destacados trabajos) y debe su nombre a su original forma elíptica y color 
rojizo de su fachada. La superficie bruta locativa es de unos 57.500 m2 distribuida en 34 pisos. 
 

Al 30 de junio de 2014, el edificio estaba ocupado en un 88.94% de su superficie generando una renta promedio 
de USD/m2/mes 63.69.  

 

 

Lipstick Jun-14 Jun-13 Var a/a 

Area Bruta Locativa (m2) 58.092 57.842 0,4% 

Ocupación 88.94% 86,2% 2,74pp 

Renta (USD/m2) 63.69 62,9 1,3% 

 
Al 30 de junio del 2014, se encuentran firmados 3 contratos de alquiler adicionales por una superficie total de 
1.966 m2 adicionales,  que serán ocupados efectivamente durante el próximo ejercicio, llevando la ocupación a 

92.93% y la renta promedio a  USD/m2/mes  65. 
 
Durante el mes de mayo de 2014, comenzó a operar el Bar & Restaurante en el ala norte del Lobby, cuya 
operación está actualmente a cargo del reconocido chef americano Charlie Palmer, quien posee varias cadenas 
de restaurantes en el país. 
 
Por último, se encuentra en producción el contenido para una muestra sobre parte del trabajo y la vida del 
prestigioso arquitecto argentino César Pelli que será expuesta en el ala sur del Lobby. Dicha exposición fue 
pensada, diseñada y realizada en estrecha y directa colaboración con dicho estudio. Se espera realizar su 
inauguración durante el mes de septiembre de 2014. 

 

Participación en Rigby 183 LLC, propietaria del edificio 183 Madison Ave, New York 

 

IRSA adquirió en diciembre de 2010 un edificio ubicado en 183 Madison Avenue, New York, NY, a través de 
Rigby 183 LLC (“Rigby 183”), en la cual IRSA participaba indirectamente a través de IMadison LLC (“IMadison”) 
en un 49% al cierre del ejercicio fiscal 2012. La propiedad adquirida se trata de un edificio, destinado al alquiler 
de oficinas y en sus pisos bajos, destinado al alquiler de locales comerciales. El edificio cuenta con 19 pisos y una 
superficie alquilable neta superior a los 23.200 m2.  
 
El 27 de Noviembre de 2012, se completó la operación por la cual IRSA incrementó su participación en Rigby 183 
LLC, propietaria del edificio Madison 183 en Manhattan, al 74,50%, consolidando los resultados de la inversión 
en los estados de resultados de la compañía. 

 

Al 30 de junio de 2014, el edificio mostraba una ocupación  del 94.58%. 

 

Madison jun-14 jun-13 Var a/a 

Area Bruta Locativa (m2) 23.489 23.489 - 

Ocupación 94,58% 98,5% -3,92pp 

Renta (USD/m2) 43,87 40,30 8,85% 
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La baja en la ocupación interanual se explica por la salida de uno de los inquilinos más grandes que tenía el 
edificio que liberó parte del piso 17, aumentando la vacancia en 3,89 puntos. 
 
Con fecha 29 de septiembre 2014, el Grupo a través de su subsidiaria Rigby 183 LLC (“Rigby 183”), ha 
concretado la venta del edificio Madison 183, ubicado en la Ciudad de Nueva York, Estados Unidos, por la suma 
de USD 185 millones cancelando la hipoteca que tenía el activo por USD 75 millones. 

 

Inversión en Hersha Hospitality Trust 

Hersha es un REIT listado en la New York Stock Exchange, bajo el símbolo “HT”. Hersha invierte principalmente 
en hoteles institucionales ubicados en centros comerciales, centros suburbanos comerciales y destinos y 
mercados secundarios ubicados principalmente dentro del área noreste de los Estados Unidos y en mercados 
seleccionados de la costa oeste de los Estados Unidos. Hersha realiza adquisiciones en localizaciones donde cree 

son mercados en desarrollo y dispone de un management intensivo intentando crear y aumentar valor agregado 
a largo plazo.  
 
Durante el ejercicio, IRSA poseía de manera indirecta 1.000.000 de acciones ordinarias de Hersha, las cuales 
fueron vendidos con posterioridad al cierre del ejercicio a un precio promedio de USD 6,74 por acción. Como 
consecuencia de ello, la sociedad no mantiene participación alguna en Hersha. 
 

Inversión en Supertel Hospitality Inc. 

En marzo de 2012, IRSA, a través de su subsidiaria Real Estate Strategies L.P (“RES”), de la cual participa en un 
66,8%, ha completado la operación a través de la cual ha adquirido 3.000.000 de acciones de la Serie C 
preferidas convertibles emitidas por Supertel Hospitality Inc. (SHI) por un monto total de USD 30 millones. 
Supertel es un REIT listado en Nasdaq bajo el símbolo “SPPR” y se focaliza en hoteles de categoría media y de 
estadías prolongadas en 21 estados de los Estados Unidos de Norteamérica, los cuales son operados por diversos 
operadores y franquicias, tales como Comfort Inn, Days Inn, Hampton Inn, Holiday Inn, Sleep Inn, y Super  8, 
entre otros.  
 
Dado que la ampliación de capital que Supertel tenía previsto realizar en septiembre de 2013, no pudo 
concretarse por condiciones de mercado, en enero de 2014 RES y Efanur (100% controlada por la sociedad) 
suscribieron una línea de crédito por hasta USD 2 millones  con Supertel con vencimiento el 9 de Julio de 2015. 
En Junio de 2014, Supertel anunció el resultado de la emisión de derechos a adquirir acciones ordinarias a USD 
1,6 bajo el cual RES y  Efanur optaron por capitalizar el préstamo previamente mencionado.  
 
Los resultados de la compañía para el primer semestre de 2014 evidencian una mejora en sus indicadores 
operativos de renta y ocupación hotelera, a la vez que sigue cumpliendo con su estrategia de venta de activos y 
analizando diversas alternativas de crecimiento. 

 

Inversión en IDB Development Corporation 

El 7 de mayo de 2014 se celebró el cierre de la transacción mediante la cual la Compañía indirectamente a través 
de Dolphin Netherlands B.V. (DN B.V.), una subsidiaria de Dolphin Fund Limited (DFL), un fondo de inversión 
incorporado bajo las leyes de la Isla de Bermuda y subsidiaria de la Compañía, adquirió, junto con C.A.A. Extra 
Holdings Limited, una sociedad no relacionada incorporada bajo las leyes del Estado de Israel, controlada por 
Mordechay Ben Moshé (en adelante “ETH”) 106,6 millones de acciones ordinarias de IDB Development 
Corporation Ltd. (en adelante “IDBD”) representativas del 53,33 % de su capital social, en el marco de la 
reestructuración de deuda de la controlante de IDBD, IDB Holdings Corporation Ltd., con sus acreedores. En 
función de los términos del acuerdo celebrado entre DFL y E.T.H.M.B.M. Extra Holdings Ltd., una sociedad 
controlada por Mordechay Ben Moshé, al cual DN B.V. y ETH adhirieron, DN B.V. junto con otros terceros 
inversores participó de dicha inversión en un 50 % mientras que ETH adquirió el 50 % restante. El monto total 

invertido ascendió a NIS 950 millones, equivalente a aproximadamente USD 272 millones al tipo de cambio 
vigente a esa fecha. Al 30 de junio de 2014, la participación indirecta de IRSA en IDBD ascendía a 23%. 

 
Como parte del acuerdo de compra, DN B.V. y ETH se han comprometido a participar en forma conjunta y 
solidaria en los aumentos de capital que disponga el Directorio de IDBD para llevar a cabo su plan de negocio 
durante el 2014 y 2015, por montos que no serán inferiores a NIS 300 millones en el 2014 y NIS 500 millones en 
el 2015 (equivalentes aproximadamente a USD 87,4 millones y USD 145,7 millones al tipo de cambio vigente al 



20 

 

30 de junio de 2014). A la fecha DN B.V. y ETH han aportado un monto de NIS 231,09 millones del compromiso 
asumido por NIS 300 millones correspondientes al año 2014. 

 
Asimismo, como parte del acuerdo de compra, DN B.V. y ETH se han comprometido en forma conjunta y 
solidaria a realizar una o más ofertas de compra (“tender offers”) para la adquisición de acciones de IDBD por un 
monto total de NIS 512,09 millones (equivalentes aproximadamente a USD 149,2 millones al tipo de cambio 
vigente al 30 de junio de 2014), de acuerdo al siguiente esquema: (i) antes del 31 de diciembre de 2015 un 
monto de al menos NIS 249,8 millones a un precio por acción de NIS 8,344 (sujeto a ajustes) y (ii) antes del 31 
de diciembre de 2016 por un monto de al menos NIS 512.09 millones menos la oferta realizada en 2015, a un 
precio por acción de NIS 8,7612 (sujeto a ajustes). Como garantía del cumplimiento de las ofertas de compra, un 
total de 28.020.191 acciones de IDBD de titularidad de DN B.V. fueron prendadas al cierre de la transacción. 

 
Por otra parte, el acuerdo de compra prevé que DN B.V. y ETH deberán abonar en forma conjunta y solidaria a 
los acreedores participantes del acuerdo de reestructuración arriba mencionado una suma adicional de NIS 100 
millones, (equivalentes aproximadamente a USD 29,1 millones al tipo de cambio vigente al 30 de junio de 2014), 
en el supuesto de que IDBD suscriba la venta de su participación en su subsidiaria Clal Insurance Enterprises 
Holdings Ltd. con anterioridad al 31 de diciembre de 2014 y siempre que: (i) el precio de venta no sea inferior a 
NIS 4.200 millones (equivalentes aproximadamente a USD 1.223,8 millones al tipo de cambio vigente al 30 de 
junio de 2014 ) y (ii) el cierre de la transacción se produzca antes del 30 de junio de 2015, habiendo recibido 
IDBD a esta última fecha un pago no inferior a NIS 1.344 millones (bruto) (equivalentes aproximadamente a 
USD 391,6 millones). 

 
El 12 de mayo de 2014 las acciones de IDBD comenzaron a negociarse en la Bolsa de Tel Aviv, Israel, como 
consecuencia de lo cual la totalidad de las acciones (incluyendo aquellas acciones prendadas) fueron depositadas 
en fideicomiso en el Bank Leumi Le-Israel en garantía de las previsiones de bloqueo (lock-up provisions) del 
Capítulo D del Reglamento de la Bolsa de Tel Aviv que dispone que las acciones que sean listadas en forma 
inicial no pueden disponerse por un periodo de 18 meses, permitiendo la liberación de un 2,5 % mensual 
comenzando a partir del cuarto mes desde la fecha de inicio del listado. 
De acuerdo con los términos del prospecto de oferta de derechos de IDBD de fecha 9 de junio de 2014, el 26 de 
junio de 2014, un total de 1.322.500 de derechos para suscribir acciones y warrants fueron otorgados por IDBD 
a favor de DN B.V. a razón de 1 por cada 40 acciones de tenencia, los cuales fueron ejercidos con posterioridad 
al cierre del ejercicio, el 1° de julio de 2014. Posteriormente, durante el proceso de emisión de derechos de 
IDBD, DN B.V. y ETH adquirieron 0,89 millones de derechos adicionales por un monto de NIS 2,83 millones, el 
equivalente a aproximadamente USD 0,83 millones, de los cuales el 50 % correspondieron a DN B.V. y 50 % a  
ETH de conformidad con los términos del acuerdo arriba mencionado celebrado entre las partes. Estos derechos 
se reconocen a su valor razonable y se encuentran registrados en la línea instrumentos financieros derivados en 
el estado de situación financiera. 

 
Los derechos ofrecidos por IDBD en el marco de la oferta permitían suscribir en el mes de julio de 2014 una 
cantidad de 13 acciones ordinarias de IDBD por un precio de 65 NIS (5 NIS por acción) y 27 warrants, 9 de cada 
serie (series 1, 2 y 3) a emitir por IDBD, sin cargo. Cada warrant emitido por IDBD permitirá adquirir una acción 
ordinaria de IDBD. La Serie 1 de los warrants tiene vencimiento el 1 de noviembre de 2014 y son ejercibles a 
5,50 NIS por warrant. La Serie 2 tiene vencimiento el 1 de mayo de 2015 y son ejercibles a 6 NIS por warrant. 
La Serie 3 tiene vencimiento el 1 de diciembre de 2015 y son ejercibles a 6,50 NIS por warrant.  

 
Como consecuencia del ejercicio el 1 de julio de 2014 de los derechos recibidos arriba mencionados DN B.V. 
recibió 17,32 millones de acciones y 11,99 millones de warrants de las Series 1, 2 y 3. ETH recibió la misma 
cantidad de derechos y en consecuencia adquirió la misma cantidad de acciones y warrants que DN B.V. 
Adicionalmente, como consecuencia del ejercicio el 1 de julio de 2014 de los derechos comprados, DN B.V 
adquirió 5,79 millones de acciones y 4,01 millones de warrants de las Series 1, 2 y 3. ETH también adquirió la 
misma cantidad de acciones y warrants que DN B.V. 

 
Como consecuencia de la oferta de derecho de IDBD, el número de acciones prendadas como garantía de las 
ofertas de compras de acciones de IDBD asumidas por DN B.V. fueron incrementadas a un total de 29.937.591. 
Asimismo, de conformidad con las regulaciones de la Bolsa de Tel Aviv 53.784.922 acciones y 335.715 warrants 

de cada una de las Series 1, 2 y 3 quedaron bloqueados en los mismos términos arriba mencionados. 

 
Con posterioridad al cierre del ejercicio, durante el periodo comprendido entre el 9 y 14 de julio de 2014, DN 
B.V. ha adquirido mediante operaciones en el mercado abierto 0,42 millones de acciones y 0,34 millones de 
warrants Serie 2 adicionales por un monto de NIS 1,77 millones equivalentes a aproximadamente USD 0,52 
millones. El 50% de dichas acciones y warrants Serie 2 fueron vendidos a ETH de conformidad con los términos 
del acuerdo arriba mencionado celebrado entre las partes. 
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A la fecha de emisión de los presentes estados financieros consolidados, DN B.V. tenía un total de 76.620.163 
acciones, 15.998.787 warrants Serie 1, 16.170.392 warrants Serie 2 y 15.998.787 warrants Serie 3 de IDBD, 
teniendo una tenencia de 28,99% de IDBD sin diluir y de 31,37% considerando dilución total.  

 
El directorio de IDBD está compuesto de nueve miembros de los cuales DN B.V. ha designado tres, a saber, 
Eduardo Elsztain, Alejandro Elsztain y Saúl Zang. 
Dado que DFL es una subsidiaria que califica como una VCO de acuerdo a la exención del IAS 28, el Grupo ha 
valuado su participación en IDBD a valor razonable con cambios en el estado de resultados.  
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VII. Deuda financiera y Otros 
 

Deuda Financiera Consolidada al 30 de Junio de 2014  

 
Tipo de Deuda Moneda Monto (USD MM) 1 Tasa Vencimiento 

 Descubierto Bancario   ARS  49,4  Variable  < 180 d  

 ON IRSA Serie I Clase I
 (2)

   USD  150,0  8,50% feb-17 

 ON IRSA Serie II Clase II 
(3) 

  USD  150,0  11,50% jul-20 
 ON IRSA  Clase V   ARS 25,7   Badlar + 395 bps. ago-15 

 ON IRSA Clase VI   ARS  1,3  Badlar + 450 bps. feb-17 

 Hipoteca Edificio Belmont Madison 
 (4)

 USD  74,8  4,22% ago-17 
Otros prestamos ARS 1,1 15,25% dic-16 

Deuda Total de IRSA   452,3     

Descubierto Bancario ARS 42,7  Variable   < 30 d  

Préstamo Sindicado - Arcos ARS 9,7 15,01% nov-15 
Prestamos bancarios Com. 5319 ARS 2,4  15,01% dic-15 

ON APSA Serie I Clase I 
 (5)

 USD 120,0  7,875% may-17 

Préstamo Sindicado - Neuquén ARS 12,1 15,25% jun-16 
Financiamiento del Vendedor USD 12,6  5,00% jun-17 

Otros prestamos ARS 2,0 15,25% dic-16 

Deuda Total de APSA   201,5     

Deuda Total Consolidada   653,8      

Caja Consolidada 
 

75,0  
  Recompra de Deuda   23,2      

Deuda Neta Consolidada   555,6      

     1
 Valor nominal del capital expresado en USD a tipo de cambio 8,1330 ARS = 1 USD, sin considerar intereses devengados ni eliminaciones 

de saldos con subsidiarias. 
2 Al 30/06/14 IRSA había recomprado por un monto de valor nominal de USD 1 millon.  

 3
 Al 30/06/14 IRSA había recomprado por un monto de valor nominal USD 10,5 millones. 

 4 Sin Recurso a IRSA. 
5 

Al 30/06/14 APSA había recomprado por un monto de valor nominal de USD 11,7millones.
 

  

Otros Hechos Relevantes del Ejercicio y Posteriores 
 
Recompra de acciones 
En Junio de 2014, el Directorio de la Sociedad, basándose en el hecho de haber alcanzado el objetivo de 
recuperación del precio de la acción de la Sociedad y en virtud de la  mejora generalizada que han evidenciado 
las acciones de sociedades argentinas tanto en el mercado local como internacional en las últimas semanas, ha 
resuelto dar por finalizado el plan de adquisición de acciones propias que fuera aprobado por su Directorio con 
fecha 25 de julio de 2013, modificado por las resoluciones de fecha 18 de septiembre de 2013, 15 de octubre de 
2013 y 22 de octubre de 2013. La Sociedad ha realizado recompras por la suma de 4.904.697 acciones 
equivalentes al 0,8476% del capital social al 30 de junio de 2014, por una suma total de USD 47,1 millones.  

 
Dividendo IRSA: Con fecha 19 de junio de 2014, la Asamblea de accionistas de IRSA, aprobó la ratificación y 
distribución de un dividendo anticipado en efectivo por valor ARS 56,6 millones, representativo de 9,87% del 
Capital Social. 

 
Dividendos Banco Hipotecario: La asamblea general ordinaria de accionistas de Banco Hipotecario S.A. 
aprobó la distribución de dividendos en efectivo a las acciones ordinarias por la suma de ARS 30,0 millones. En 
función de su tenencia IRSA recibió  la suma de ARS 9,2 millones.  

 
Adquisición Reserva de Tierra “La Adela” – Luján (Pcia. de Buenos Aires): La Sociedad adquirió una 
reserva de tierra de aproximadamente 1.058 hectáreas ubicado en la Localidad de Luján, Provincia de Buenos 
Aires, propiedad de CRESUD SACIF Y A. El monto de la operación fue de ARS 210 millones, los cuales ya han 
sido abonados en su totalidad.  Este predio, dado su grado de desarrollo y cercanía a la ciudad de Buenos Aires, 
cuenta con un alto potencial urbanístico, por lo que esta adquisición tiene como finalidad un futuro desarrollo 

inmobiliario. 
 

Ventas de propiedades de inversión: Con fecha 29 de septiembre 2014, IRSA a través de su subsidiaria 

Rigby 183 LLC (“Rigby 183”), ha concretado la venta del edificio Madison 183, ubicado en la Ciudad de Nueva 

York, Estados Unidos, por la suma de USD 185 millones cancelando la hipoteca que tenía el activo por USD 75 

millones. 
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El 8 de octubre de 2014, IRSA firmó la escritura traslativa de dominio por la venta de los pisos 22° y 23° del 
edificio Bouchard 551. El precio de la operación se fijó en la suma de ARS 168,7 millones. Dicha operación 
generó una ganancia aproximada antes de impuestos de ARS 151,4 millones. 
 
El 22 de octubre de 2014, IRSA firmó la escritura traslativa de dominio por la venta del piso 10° del edificio 
Maipú 1300 conjuntamente con dos cocheras del mismo edificio y una cochera del edificio Libertador 498. El 
precio de la operación se fijó en la suma de USD 1,4 millones. 
 
Convocatoria Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de accionistas: El 2 de octubre de 2014, el 
Directorio de IRSA ha resuelto convocar a Asamblea General Ordinaria y Extraordinaria de accionistas para el día 
31 de octubre de 2014 e informó que serán tratados los siguientes temas:  

 
a. La Actualización del informe del Contrato de Servicios Compartidos.  

b. El informe sobre el resultado de la oferta de canje Tip Hogar por acciones de SAMAP – (hoy Alto Palermo 

SA (APSA), y aprobación de lo actuado por el Directorio.  

c. Consideración de la reforma y adecuación del artículo primero del estatuto social, a la Ley de Mercado de 

Capitales vigente. 

d. Consideración de la reforma del artículo vigésimo cuarto del estatuto social.(Asambleas a distancia). 

e. El Plan de recompra de acciones y GDS emitidos por la Compañía y su destino.  

f. La actualización del informe sobre el Plan de Incentivo a favor de los funcionarios de la compañía 

conforme lo aprobado y ratificado por las asambleas de los años 2009/2010/2011/2012 y 2013. La 

aprobación de las modificaciones según las observaciones efectuadas por la CNV, incluida la cesión de 

los derechos económicos de las acciones objeto del Plan. La incorporación de un beneficio a favor de 

todo el personal incluido el de las controladas.  

 
 

A través de nuestra subsidiaria APSA: 
 

Inversión en Avenida Inc: En el mes de agosto de 2013, APSA a través de una subsidiaria, ha suscripto 
3.703.704 acciones de Avenida Inc., representativas del 23,08% de su capital social, la cual se dedicará al 
negocio de e-commerce. El monto de la operación fue fijado en ARS 13,0 millones. Posteriormente, ejerció una 
opción para adquirir 2.469.136 acciones adicionales por un monto de ARS 10,0 millones.  Al momento del 
ejercicio de la opción, un nuevo inversor adquirió el 32,94% de la compañía por un monto de USD 15millones, 
quedando la participación de APSA en Avenida Inc. en 21.58%.  

 
En Septiembre de 2014, APSA ha vendido el 5,0% del capital social de esta compañía por un monto de USD 2,3 
millones. Como consecuencia de ello, la participación indirecta de APSA en Avenida Inc., se redujo al 16,58% de 
su capital social.  

 

Dividendo APSA: Con fecha 13 de junio de 2014,  la Asamblea de accionistas de Alto Palermo S.A aprobó la 

ratificación y distribución de un dividendo anticipado en efectivo dispuesto por el Directorio por la suma de     

ARS 240 millones, representativo del 190,45% del capital social, pagaderos a partir del 30 de junio de 2014. 
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VIII. Operaciones Financieras y Otros 
 

Participación en Banco Hipotecario S.A. (“BHSA”) 

BHSA es un banco líder en el segmento de generación de hipotecas de cuyo capital accionario, IRSA poseía un 
29,77% al 30 de Junio de 2014 (sin considerar acciones propias en cartera). Durante el año 2014 la participación 
en BHSA le ha generado a IRSA una ganancia de ARS 184,4 millones.  

 

Fundado en 1886 por el gobierno argentino y privatizado en 1999, Banco Hipotecario ha sido históricamente líder 
en préstamos hipotecarios en Argentina y proveedor de servicios de seguros hipotecarios y de préstamos 
hipotecarios. Todas sus operaciones y clientes están ubicados en Argentina, donde opera una red nacional de 59 
sucursales y 16 oficinas de ventas. Además, su filial Tarshop SA cuenta con 31 oficinas de venta. 
 
Banco Hipotecario es un banco comercial de servicio completo que ofrece una amplia variedad de actividades de 
banca y servicios financieros a individuos, pequeñas y medianas empresas y grandes corporaciones. Al 30 de 
junio de 2014, Banco Hipotecario ocupa el undécimo lugar en el sistema financiero argentino en términos de 
patrimonio neto  y decimotercero  en términos de activos totales. Al 30 de junio de 2014, el patrimonio neto de 
Banco Hipotecario fue ARS 4.205,3 millones, sus activos consolidados fueron ARS 25.855,6 millones, y su 
resultado neto para el período de doce meses finalizado el 30 de junio 2014 fue ARS 627,0 millones. Desde 
1999, las acciones de Banco Hipotecario cotizan en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, en Argentina, y desde 
2006 tiene un programa de nivel I de ADR. 
 
La estrategia de negocio de Banco Hipotecario se centra en el manejo de su situación financiera y el desarrollo 
de un negocio de banca diversificada construida sobre su actual marca hipotecaria. Desde su reestructuración de 
deuda en 2004, comenzó a avanzar en esta estrategia de diversificación, creciendo en su negocio de préstamos, 
desarrollando nuevas líneas de negocio e implementando soluciones tecnológicas integradas para permitir su 
entrada en la banca minorista, la ampliación de su red de comercialización y la creación de servicios de back-

office para apoyar sus nuevas operaciones. 
 
Como parte de su estrategia de diversificación de negocios, Banco Hipotecario amplió sus productos a préstamos 
personales, hipotecas y préstamos respaldados por activos. También amplió su oferta de productos de 
préstamos corporativos e implementó ciertas estrategias de fidelización de clientes. En respuesta a la demanda 
de depósitos a plazo y cuentas de ahorro, Banco Hipotecario amplió su base de depósitos ofreciendo cuentas de 
cheques personales y lanzó la tarjeta de crédito Visa Banco Hipotecario, que ha crecido de manera constante en 
términos de tamaño y penetración en el mercado. Banco Hipotecario también continuó su estrategia de ampliar 
la oferta de productos de seguros no hipotecarios, incluyendo seguro de vida, desempleo, salud, accidentes 
personales y seguro de robo de cajero automático. 
 
Banco Hipotecario busca alcanzar una cartera equilibrada de préstamos hipotecarios, financiación al consumo y 
líneas de crédito corporativo, manteniendo al mismo tiempo una adecuada política de gestión de riesgos. Al 30 
de junio de 2014, su cartera de préstamos no hipotecarios representó el 85,2 % de su cartera total, comparado 
con 80,0% al 30 de junio del 2013. 
 
Durante el período finalizado el 30 de junio de 2014, Banco Hipotecario también experimentó un crecimiento 
continuo en los depósitos, incluyendo las cuentas de ahorro y depósitos a plazo.  
 
Para más información dirigirse a http://www.cnv.gob.ar o http://www.hipotecario.com.ar. 
 
  
  

  

http://www.cnv.gob.ar/
http://www.hipotecario.com.ar/
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IX. Conciliación con el Estado de Resultados Consolidados 
 

 
Total Segmento Negocios 

Conjuntos 
Estado de 

Resultados 

  
FY14 FY13 FY14 FY13 FY14 FY13 

Ingresos 
2.897,9 2.327,3  (46,4) (136,2) 2.845,2 2.187,2 

Costos 
(1.388,2)  (1.196,2) 29,0  105,9  (1.345,5) (1.087,6) 

Ganancia/Perdida Bruta 
1.510 1.131,1  (17,5)  (30,3) 1.490,7 1.099,6 

Resultado por Venta de Propiedades de Inversión 
235,5 183,8  0,5 -  235,5 183,8 

Gastos generales y de administración 
(300,1)  (198,8) 0,8  2,3  (296,9) (194,8) 

Gastos de comercialización 
(150,1)  (117,2) 3,5  11,0  (146,2) (106,1) 

Otras ganancias operativas, netas (47,9)  (92,4) 3,2 1,4  (45,9) 93,3 

Ganancia/ Pérdida operativa antes de resultados por participación en 
asociadas y negocios conjuntos 1.247,1 1.091,3  (9,5)  (15,7) 1.237,2 1.075,6 

Resultado por participación en asociadas y negocios conjuntos (440,1) (20,1)  26,4   12,7 (413,8) (7,4) 

Ganancia/ Pérdida operativa antes del resultado financiero e 
impuesto a las ganancias 807,0 1.071,3  16,9  (3,0) 823,4 1.068,2 

 
30 de Junio de 2014 

 
Centros 

 comerciales 
Oficinas 

Ventas y 
desarrollos 

Hoteles Internacional 
Operaciones 
financieras  

y otros 
Total 

Ganancia / (Pérdida) operativa 860,8 163,4 244,5 11,0 (30,0) (2,6)  1.247,1 

Depreciaciones y 
amortizaciones 

142,7 37,1 - 14,1 37,4 - 231,3 

EBITDA 2014 1.003,5 200,5 244,5 25,1 7,4 (2,6)  1.478,5 

 

 
30 de junio de 2013 

 
Centros 

comerciales  
Oficinas 

 
Ventas y 

desarrollos  
Hoteles 

 
Internacional 

 

Operaciones 
financieras y 

otros 
 

Total 

Ganancia / 
(Pérdida) operativa 

685,0 
 

127,2 
 

176,4 
 

(21,6) 
 

129,3 
 

(4,9) 
 

1.091,3 

Depreciaciones y 
amortizaciones 

152,6 
 

36,3 
 

- 
 

18,0 
 

17,6 
 

- 
 

224,4 

EBITDA 2013 837,6 
 

163,5 
 

176,4 
 

(3,7) 
 

146,9 
 

(4,9) 
 

1.315,8 

 

 
Centros 

comerciales  
Oficinas 

 

Ventas y 
desarrollos  

Hoteles 
 

Internaciona
l  

Operaciones 
financieras y 

otros 
 

Total 

VARIACIÓN 
EBITDA (ARS) 

165,9 
 

37,0 
 

68,1 
 

28,8 
 

(139,5) 
 

2,3 
 

162,7 

VARIACIÓN 
EBITDA (%) 

19,8% 
 

22,6% 
 

38,6% 
 

(778,4)% 
 

(95,0)% 
 

(46,9)% 
 

12,4% 
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X. Breve comentario sobre perspectivas para el próximo ejercicio 
 
Nuestros negocios de real estate en Argentina y las inversiones fuera del país han mostrado muy buenos 
resultados en 2014. Creemos que la diversificación de nuestro negocio en activos de real estate en Argentina y 
fuera del país nos posiciona favorablemente para encarar todos los desafíos y oportunidades que presente el 
2015. 
 
En 2015, esperamos abrir dos nuevos centros comerciales y alcanzar un portfolio de 15 shoppings. Por un lado, 
“Distrito Arcos”, que será un Outlet de variedad de marcas Premium, en un entorno a cielo abierto y que sumará 
aproximadamente 14.000 m2 de Área bruta locativa y 65 locales al portfolio de APSA. También avanzaremos en 
la obra de nuestro próximo centro comercial, en la ciudad de Neuquén para poder abrirlo durante el ejercicio 
2015. Este proyecto, tan esperado por la población de la ciudad, será el primero de la compañía en la Patagonia 
argentina y creemos que, dado el progreso económico que evidenció Neuquén en los últimos años, tendrá el 
mismo éxito que el resto de los centros comerciales que APSA maneja en las plazas del interior del país. 

 
Además de avanzar en los nuevos desarrollos, prevemos seguir trabajando en optimizar los rendimientos de 
nuestros actuales centros comerciales a través de mejoras que permitan un mejor aprovechamiento de los 
metros cuadrados alquilables y mayor funcionalidad y atractivo en beneficio de consumidores y comercios.  
 
En relación al negocio de oficinas, seguiremos trabajando en la consolidación del mejor portfolio de oficinas 
Premium en la ciudad de Buenos buscando la máxima ocupación y cerrando los mejores contratos de locación, 
atrayendo a nuevas firmas que busquen alocarse en nuestros espacios. Prevemos seguir vendiendo activos no 
estratégicos del portfolio a precios atractivos a la vez que estamos evaluando el lanzamiento de un edificio en 
Catalinas, en un predio que la Compañía adquirió en diciembre de 2009.  
 
En relación a nuestras inversiones fuera de Argentina, seguimos evidenciando mejoras en los indicadores 
operativos de nuestros edificios de Nueva York producto de la experiencia de nuestro managment en la 
administración de activo de bienes raíces a la vez que hemos notado una recuperación en los precios del real 
estate en Estados Unidos a los niveles previos a la crisis financiera de 2009. En este sentido, esperamos concluir 
la transacción de venta del edificio Madison y seguir apuntando a la búsqueda de inversiones selectivas que 
sirvan como cobertura de inflación futura, y que a la vez comprendan activos de alta calidad a precios atractivos 
o con estructuras de capital que presenten la posibilidad de ser optimizadas. En relación a la reciente inversión 
en la compañía israelí IDBD, seguiremos trabajando en 2015 en optimizar los rendimientos de las diferentes 
líneas de negocio. Confiamos en el valor de esta inversión, de la cual esperamos poder obtener muy buenos 
resultados en el mediano plazo. 
 
Teniendo en cuenta la calidad de los activos de real estate que integran nuestro portafolio, la posición financiera 
y bajo endeudamiento de la compañía, la experiencia para captar oportunidades en el mercado y su franquicia 
para acceder al mercado de capitales, nos sentimos confiados para continuar creciendo en propiedades 
consolidando el mejor portafolio de Real Estate en la Argentina. 
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Estados de situación financiera consolidados (Corregidos) 

al 30 de junio de 2014 y 2013  

(Importes expresados en miles de pesos argentinos, excepto las acciones y la información por acción, 

y a menos que se indique lo contrario) 

 

 Nota 30.06.2014   

  (Corregido)  30.06.2013 

ACTIVO     

Activo no corriente     

Propiedades de inversión ..................................................................................................................  10 3.269.595  3.983.266 

Propiedades, planta y equipo ............................................................................................................  11 220.013  212.673 

Propiedades para la venta .................................................................................................................  12 130.657  94.464 

Activos intangibles .............................................................................................................................  13 124.085  172.878 

Inversiones en asociadas y negocios conjuntos ...............................................................................  8,9 2.260.805  1.423.936 

Activos por impuesto diferido ............................................................................................................  27 368.641  85.236 

Activos restringidos ............................................................................................................................  16 -  10.881 

Créditos por impuesto a las ganancias y ganancia mínima presunta ..............................................   110.185  130.086 

Créditos por ventas y otros créditos ..................................................................................................  17 92.388  85.126 

Inversiones en activos financieros.....................................................................................................  18 274.716  267.455 

Instrumentos financieros derivados ...................................................................................................  19 -  21.208 

Total del activo no corriente ...........................................................................................................   6.851.085  6.487.209 

Activo corriente     

Propiedades para la venta .................................................................................................................  12 4.596  11.689 

Inventarios .........................................................................................................................................  14 16.963  16.321 

Activos restringidos ............................................................................................................................  16 -  1.022 

Créditos por impuesto a las ganancias y ganancia mínima presunta ..............................................   15.866  - 

Activos destinados para la venta .......................................................................................................  42 1.357.866  - 

Créditos por ventas y otros créditos ..................................................................................................  17 706.846  769.333 

Inversiones en activos financieros.....................................................................................................  18 234.107  244.053 

Instrumentos financieros derivados ...................................................................................................  19 12.870  - 

Efectivo y equivalentes de efectivo ...................................................................................................  20 609.907  796.902 

Total del activo corriente ................................................................................................................   2.959.021  1.839.320 

TOTAL DEL ACTIVO ........................................................................................................................   9.810.106  8.326.529 

PATRIMONIO NETO     

Capital y reservas atribuibles a los accionistas de la sociedad controlante     

Capital social ......................................................................................................................................   573.771  578.676 

Acciones propias en cartera ..............................................................................................................   4.905  - 

Ajuste integral del capital social y acciones propias en cartera ........................................................   123.329  123.329 

Prima de emisión ...............................................................................................................................   793.123  793.123 

Costo de acciones propias en cartera ...............................................................................................   (37.906)  - 

Compra de participación adicional en subsidiarias ...........................................................................   (21.808)  (20.782) 

Reserva por pagos basados en acciones .........................................................................................  26 53.235  8.258 

Reserva legal  .................................................................................................................................   116.840  85.140 

Reserva especial ...............................................................................................................................   375.487  395.249 

Reserva para nuevos proyectos ........................................................................................................   413.206  492.441 

Reserva por conversión .....................................................................................................................   398.931  50.776 

Resultados no asignados ..................................................................................................................   (784.869)  239.328 

Total capital y reservas atribuibles a los accionistas de la sociedad controlante ..................   2.008.244  2.745.538 

Interés no controlante ........................................................................................................................   548.352  385.151 

TOTAL DEL PATRIMONIO NETO ...................................................................................................   2.556.596  3.130.689 

PASIVO     

Pasivo no corriente     

Deudas comerciales y otras deudas .................................................................................................  21 202.652  211.118 

Préstamos ..........................................................................................................................................  24 3.756.003  2.922.642 

Instrumentos financieros derivados ...................................................................................................  19 320.847  - 

Pasivos por impuesto diferido ...........................................................................................................  27 345.607  395.936 

Remuneraciones y cargas sociales ...................................................................................................  22 3.749  3.160 

Provisiones ........................................................................................................................................  23 205.228  57.737 

Total del pasivo no corriente ..........................................................................................................   4.834.086  3.590.593 

Pasivo corriente     

Deudas comerciales y otras deudas .................................................................................................  21 678.725  677.010 

Impuesto a las ganancias y ganancia mínima presunta a pagar ......................................................   64.677  90.916 

Pasivos destinados para la venta ......................................................................................................  42 806.612  - 

Remuneraciones y cargas sociales ...................................................................................................  22 99.276  49.010 

Instrumentos financieros derivados ...................................................................................................  19 14.225  1.732 

Préstamos……...................................................................................................................................  24 737.477  772.529 

Provisiones ........................................................................................................................................  23 18.432  14.050 

Total del pasivo corriente ...............................................................................................................   2.419.424  1.605.247 

TOTAL DEL PASIVO ........................................................................................................................   7.253.510  5.195.840 

TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO NETO .................................................................................   9.810.106  8.326.529 

Las notas que se acompañan forman parte integrante de los estados financieros consolidados (corregidos). 
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Estados de resultados consolidados (Corregidos) 

 por los ejercicios finalizados al 30 de junio de 2014, 2013 y 2012 

(Importes expresados en miles de pesos argentinos, excepto las acciones y la información por acción, 

y a menos que se indique lo contrario) 

 
 Nota 30.06.2014     

  (Corregido)  30.06.2013  30.06.2012 

Ingresos .............................................................................................................................................................................  30 2.845.176  2.187.180  1.790.316 

Costos ...............................................................................................................................................................................  31 (1.354.493)  (1.087.611)  (858.658) 

Ganancia bruta .................................................................................................................................................................   1.490.683  1.099.569  931.658 

Resultado por venta de propiedades de inversión ..............................................................................................................  10 235.507  183.767  116.689 

Gastos generales y de administración................................................................................................................................  32 (296.928)  (194.841)  (174.347) 

Gastos de comercialización ...............................................................................................................................................  32 (146.236)  (106.125)  (84.773) 

Otros resultados operativos, netos .....................................................................................................................................  34 (45.870)  93.268  (32.446) 

Ganancia operativa ..........................................................................................................................................................    1.237.156  1.075.638  756.781 

Resultado por participación en asociadas y negocios conjuntos ........................................................................................  8,9 (413.771)  (7.391)  11.660 

Ganancia antes de resultados financieros e impuesto a las 

ganancias .........................................................................................................................................................................    823.385  1.068.247 

 

768.441 

Ingresos financieros ...........................................................................................................................................................  35 131.509  119.525  105.100 

Costos financieros .............................................................................................................................................................  35 (1.726.875)  (772.412)  (528.010) 

Otros resultados financieros...............................................................................................................................................  35 (123.903)  14.695  (3.917) 

Resultados financieros, netos ............................................................................................................................................  35 (1.719.269)  (638.192)  (426.827) 

(Pérdida) / Ganancia antes de impuesto a las ganancias ..............................................................................................   (895.884)  430.055  341.614 

Impuesto a las ganancias e impuesto a la ganancia mínima 

presunta .............................................................................................................................................................................  27 64.267  (132.847) 

 

(116.938) 

(Pérdida) / Ganancia del ejercicio ...................................................................................................................................   (831.617)  297.208  224.676 

       

Atribuible a:       

Accionistas de la sociedad controlante...............................................................................................................................   (786.487)  238.737  203.891 

Interés no controlante ........................................................................................................................................................   (45.130)  58.471  20.785 

       

(Pérdida) / Ganancia por acción del ejercicio atribuible a los 

accionistas de la sociedad controlante (Nota 36): 

 

   

  

Básica ................................................................................................................................................................................   (1,37)  0,41  0,35 

Diluida ...............................................................................................................................................................................   (1,37)  0,41  0,35 

Las notas que se acompañan forman parte integrante de los estados financieros consolidados (corregidos). 
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Estados de resultados integrales consolidados (Corregidos) 

por los ejercicios finalizados al 30 de junio de 2014, 2013 y 2012 

(Importes expresados en miles de pesos argentinos, excepto las acciones y la información por acción,  

y a menos que se indique lo contrario) 

 
 30.06.2014     

 (Corregido)  30.06.2013  30.06.2012 

(Pérdida) / Ganancia del ejercicio ....................................................................................................................  (831.617)  297.208 

 

224.676 

Otros resultados integrales:      

Conceptos que pueden ser reclasificados posteriormente a 

ganancia o pérdida:     

 

 

Diferencia de conversión .................................................................................................................................  442.844  56.799  14.682 

Otros resultados integrales del ejercicio (i) ................................................................................................   442.844  56.799  14.682 

Total de resultados integrales del ejercicio ................................................................................................  (388.773)  354.007  239.358 

      

Atribuible a:      

Accionistas de la sociedad controlante ............................................................................................................  (438.332)  287.926  218.393 

Interés no controlante ......................................................................................................................................  49.559  66.081  20.965 

 

(i)  Los componentes de otros resultados integrales no generan impacto en el impuesto a las ganancias. 

 

Las notas que se acompañan forman parte integrante de los estados financieros consolidados (corregidos). 
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Estados de flujo de efectivo consolidados (Corregidos) 

por los ejercicios finalizados al 30 de junio de 2014, 2013 y 2012 

(Importes expresados en miles de pesos argentinos, excepto las acciones y la información por acción, 

 y a menos que se indique lo contrario) 

 

 Nota 30.06.2014     

  Corregido  30.06.2013  30.06.2012 

Actividades operativas:       

Efectivo generado por las operaciones ....................................................................................  20 1.298.251  1.141.013  876.770 

Impuesto a las ganancias y ganancia mínima presunta pagado ..............................................   (276.272)  (277.640)  (184.888) 

Flujo neto de efectivo generado por actividades operativas ................................................   1.021.979  863.373  691.882 

Actividades de inversión:       

Aportes de capital en asociadas y negocios conjuntos ............................................................  8,9 (20.059)  (67.438)  (17.138) 

Adquisición de asociadas y negocios conjuntos ......................................................................  3,8,9 (1.131.806)  (25.899)  (46.693) 

Adquisición de propiedades de inversión .................................................................................  10 (264.853)  (210.456)  (110.968) 

Cobros por venta de propiedades de inversión ........................................................................  10 402.139  127.688  143.818 

Adquisición de propiedades, planta y equipo ...........................................................................  11 (23.224)  (13.415)  (12.985) 

Adquisición de activos intangibles ...........................................................................................  13 (11.739)  (800)  (2.360) 

Incremento de inversiones en activos financieros ....................................................................   (1.533.331)  (950.913)  (899.199) 

Cobros por venta de inversiones en activos financieros ..........................................................   1.647.674  1.197.240  717.776 

Anticipos a proveedores ..........................................................................................................   (29.647)  (15.780)  (9.924) 

Cobro por venta de negocios conjuntos ...................................................................................   22.754  -  - 

Adquisición de subsidiaria, neta de fondos adquiridos .............................................................  3 -  (117.874)  - 

Intereses cobrados ..................................................................................................................   10.166  18.399  594 

Préstamos otorgados a asociadas y negocios conjuntos .........................................................   (2.090)  (41.591)  (125.729) 

Dividendos cobrados ...............................................................................................................   16.896  54.246  12.321 

Cobro por préstamos otorgados a asociadas y negocios conjuntos .........................................   -  701  103.711 

Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de inversión..............................................   (917.120)  (45.892)  (246.776) 

Actividades de financiación:       

Préstamos obtenidos ...............................................................................................................   501.770  646.750  116.904 

Cancelación de préstamos ......................................................................................................   (446.164)  (206.390)  (380.146) 

Cancelación de préstamos por compra de sociedades ............................................................   (1.640)  (10.910)  (23.304) 

Adquisición de interés no controlante en subsidiarias ..............................................................   (1.208)  (4.062)  (8.054) 

Dividendos pagados ................................................................................................................  29 (113.251)  (239.652)  (262.724) 

Aportes del interés no controlante  ..........................................................................................   139.039  6.510  58.299 

Intereses pagados ...................................................................................................................   (414.932)  (269.785)  (248.277) 

Distribución de capital de subsidiarias .....................................................................................   (4.163)  (152.102)  (820) 

Recompra de acciones propias ...............................................................................................   (37.906)  -  - 

Cancelación de compras financiadas ......................................................................................   (1.871)  (1.107)  - 

Adquisición de instrumentos financieros derivados ..................................................................   (37.961)  -  - 

Cobros por instrumentos financieros derivados .......................................................................   62.158  -  - 

Emisión de obligaciones negociables no convertibles..............................................................   218.262  -  295.030 

Préstamos obtenidos de asociadas y negocios conjuntos .......................................................   17.246  70.672  - 

Cancelación de préstamos obtenidos de asociadas y negocios 

conjuntos  (188.906)  - 

 - 

Cancelación de capital de obligaciones negociables ...............................................................   (287.240)  (146.192)  (39.765) 

Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de financiación .........................................   (596.767)  (306.268)  (492.857) 

(Disminución) / Aumento neta de efectivo y equivalentes de 

efectivo ..................................................................................................................................   (491.908)  511.213 

 

(47.751) 

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio ..........................................................  20 796.902  259.169  301.559 

Ganancia por diferencia de cambio de efectivo y equivalentes de 

efectivo....................................................................................................................................   304.913  26.520 

 

5.361 

Efectivo y equivalentes de efectivo al cierre del ejercicio ..................................................  20 609.907  796.902  259.169 

Las notas que se acompañan forman parte integrante de los estados financieros consolidados (corregidos). 
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Oficinas Centrales 

Intercontinental Plaza – Moreno 877 24º Piso 

Tel +(54 11) 4323 7400 

Fax +(54 11) 4323 7480 

www.irsa.com.ar 

C1091AAQ – Cdad. Autónoma de Buenos Aires – Argentina 

 

Relación con Inversores 

Alejandro Elsztain –Vicepresidente Segundo 

Matías Gaivironsky – CFO 

Tel +(54 11) 4323  7449 

finanzas@irsa.com.ar  

 

Asesores Legales de la compañía 

Estudio Zang, Bergel & Viñes 

Tel +(54 11) 4322 0033 

Florida 537 18º Piso 

C1005AAK – Cdad. Autónoma de Buenos Aires – Argentina 

 

Agente de Registro y Transferencia 

Caja de Valores S.A. 

Tel +(54 11) 4317 8900 

25 de Mayo 362 

C1002ABH – Cdad. Autónoma de Buenos Aires – Argentina 

 

Auditores independientes de la compañía 

PricewaterhouseCoopers Argentina 

Tel +(54 11) 4850 0000 

Bouchard 557 7° Piso 

C1107AAF – Cdad. Autónoma de Buenos Aires – Argentina 

 

Agente Depositario de GDS´s 

The Bank of New York Mellon 

P.O. Box 11258 
Church Street Station 

New York - NY 10286 1258  – Estados Unidos de América 

Tel (toll free) 1 888 BNY ADRS (269-2377) 
Tel (international) 1 610 312 5315 

shareowner-svcs@bankofny.com 
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