


 

MADERO HARBOUR S.A. 

MEMORIA 

 

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ECONÓMICO N° 31 

INICIADO EL 1º DE DICIEMBRE DE 2022  

Y FINALIZADO EL 30 DE NOVIEMBRE DE 2023 

 

Señores Accionistas de  

MADERO HARBOUR S.A. 

En cumplimiento con lo dispuesto por la Ley General de Sociedades Nº 19.550 en su artículo 66 y 
de las normas estatutarias vigentes y habiendo finalizado el ejercicio económico N° 31, el Directorio 
pone a consideración de la Asamblea de Accionistas, la Memoria, los Estados Contables, las Notas 
y Anexos que los acompañan, así como la información complementaria, el Dictamen del Auditor y 
el correspondiente Informe del Síndico, documentación toda correspondiente al 31º ejercicio 
económico finalizado el 30 de Noviembre de 2023. 

El Directorio de Madero Harbour S.A. (en adelante Madero Harbour o la Sociedad, indistintamente) 
a través de esta Memoria, pone a disposición de los lectores de los presentes Estados Contables, una 
breve reseña de lo acontecido en la Sociedad desde el 1º de Diciembre de 2022, pretendiendo incluir 
todo tipo de información relevante que permita interpretarlos con mayor claridad. 

 

CONTEXTO INTERNACIONAL 

Según proyecciones del FMI, el crecimiento mundial será de 3,1% en 2024 y de 3,2% en 2025, lo 
que supone para 2024, un porcentaje del 0.2% superior a las proyecciones calculadas por este 
Organismo en octubre de 2023. La causa fundamentalmente es una resiliencia mayor de lo esperado 
en Estados Unidos y en varias economías importantes de mercados emergentes y en desarrollo, así 
como al estímulo fiscal en China. De todos modos, sitúa las previsiones para 2024 25 inferiores al 
promedio histórico de 3,8%, ante las elevadas tasas de interés de política monetaria para combatir la 
inflación, el repliegue del apoyo fiscal en un entorno de fuerte endeudamiento que frena la actividad 
económica y el bajo crecimiento de la productividad subyacente. La inflación está disminuyendo más 
rápidamente de lo previsto en la mayoría de las regiones, mientras se disipan los problemas en el lado 
de la oferta y se aplica una política monetaria restrictiva. Asimismo, prevé que el nivel general de 
inflación a escala mundial descienda a 5,8% en 2024 y a 4,4% en 2025, lo que supone una revisión a 
la baja del pronóstico para 2025. 

Con baja de inflación y crecimiento firme los riesgos para el crecimiento mundial están en general 
equilibrados. Por el lado positivo, una baja más rápida de la inflación podría dar lugar a una mayor 
distensión en las condiciones financieras que conjuntamente con una política fiscal más laxa podría 
comportar un aumento temporal del crecimiento. Asimismo, un mayor dinamismo de las reformas 
estructurales podría impulsar la productividad y dar lugar a efectos secundarios transfronterizos 
positivos. Por el lado negativo, las nuevas escaladas de los precios de las materias primas a causa de 



 

los shocks geopolíticos. Tanto el conflicto bélico ruso-ucraniano como el que enfrenta Israel en Franja 
de Gaza, tienen un riesgo latente de guerra global. Por otro lado, Estados Unidos sigue con inflación 
y por tanto, el dólar se ha desvalorizado; sumado a esto, 2024 es año de elecciones y el ganador podría 
ser Donald Trump quien aún no ha solucionado sus problemas judiciales, y posee una historia que 
pone de manifiesto otros temas recurrentes como la desigualdad y el racismo por ejemplo. Por otro 
lado, podrían profundizarse los problemas chinos y prolongarse las condiciones restrictivas y los 
recortes del gasto. 

A corto plazo, las autoridades locales de cada país enfrentan el reto de gestionar con éxito el descenso 
final de la inflación hasta la meta, calibrando la política monetaria en respuesta a la dinámica de la 
inflación subyacente y, allí donde las presiones sobre precios y salarios claramente se estén disipando, 
ajustándola a una orientación menos restrictiva. Al mismo tiempo, en muchos casos, visto que la 
inflación desciende y las economías están en mejores condiciones para absorber los efectos del ajuste 
presupuestario, es preciso prestar una atención renovada a la consolidación fiscal con el fin de 
restablecer la capacidad presupuestaria y poder abordar shocks futuros, recaudar ingresos para nuevas 
prioridades de gasto y frenar el incremento de la deuda pública. La aplicación de reformas 
estructurales focalizadas y ordenadas reforzaría el crecimiento de la productividad y la sostenibilidad 
de la deuda, además de acelerar la convergencia hacia niveles de ingreso superiores. Es preciso 
aumentar la eficiencia de la coordinación multilateral, entre otras cosas, para facilitar la resolución 
de la deuda, evitar las situaciones críticas causadas por el sobreendeudamiento y crear espacio para 
las inversiones necesarias, así como para mitigar los efectos del cambio climático. 

 

Contexto político latinoamericano e internacional 

En la región, y después de la asunción al poder del Presidente Javier Milei, es cada vez más 
remarcable la diferencia entre gobiernos usualmente vinculados a la izquierda y los de derecha, y el 
surgimiento de una tercera rama política, los libertarios, en donde se encuadra nuestro Presidente. 
Continua la experiencia de Chile con un gobierno de izquierda, probablemente más socialista y menos 
vinculado o parecido a Venezuela o Brasil o Ecuador y Centroamérica. También estos gobiernos están 
más vinculados en el contexto político a Irán y/o Rusia, diferenciándose de quienes apoyan 
directamente a Ucrania y un poco menos de cerca a Israel. Por el otro lado, Uruguay, con próximas 
elecciones, más allá de la continuidad del partido Nacional o no, se mantendrá siempre en el marco 
de la política actual. En síntesis, la región entra en un desgaste de las viejas políticas y se abre al 
mundo, y el mundo mira hacia Latinoamérica. 

 

PANORAMA NACIONAL 

El Gobierno actual debe realizar un sacrificio político para encontrarse a la altura de las 
circunstancias. En los primeros meses, trabaja en la aprobación 
debido negociar
(especialmente gobernadores) en este cambio. La inflación ha venido disminuyendo 
considerablemente desde diciembre de 2023 y está siendo controlada, y el riesgo país, en baja, o las 
acciones y títulos en alza, son indicadores de un verdadero cambio, que se profundizará con la ley 
Base, que entre sus grandes cambios destacan la reforma laboral, la reforma impositiva con blanqueo 
incluido y el régimen de incentivo a las inversiones (RIGI).   



 

El Banco Mundial para 2025, prevé una fuerte recuperación del Producto Interno Bruto (PIB) de la 
Argentina; en 2025 habría un crecimiento de 5%, y en 2026, otro salto de 4,5%, gracias al impulso 
de condiciones climáticas mejoradas, inversiones en el sector energético, la normalización de la 
producción agrícola y las políticas económicas que está llevando a cabo el Gobierno. 

 

LA SOCIEDAD 

PERFIL EMPRESARIAL 

Madero Harbour es una compañía fundada en el año 1992 dedicada a la construcción de inmuebles 
para destinarlos a renta y/o goce rentable de los mismos, o venta, cuyo principal activo es un terreno 
de aproximadamente 8 hectáreas en el Dique 1 de Puerto Madero en la Ciudad Autónoma de Buenos 
Aires. Es una empresa de origen familiar con más de 50 años de experiencia vinculados al segmento 
de Real Estate.  

Hasta la fecha, Madero Harbour ha construido, finalizado y entregado las Torres Word Trade Center 
I, II, III y IV de oficinas triple A y los edificios residenciales Harbour House y Harbour Residences, 
con unidades complementarias cocheras y bauleras para estos edificios. Además, junto con estos 
metros, fueron construidos metros del basamento comercial y cocheras y helipuerto, con destino 
renta, que forman parte del proyecto integral del paseo comercial. 

Recientemente, ha iniciado negocios en Bolivia, mediante la adquisición de metros de oficinas en 
Santa Cruz de la Sierra, con el objetivo buscar distintas alternativas de inversión en los países 
limítrofes.  

 

RIESGOS ASOCIADOS 

La Sociedad con su actividad está expuesta a diversos riesgos que son inherentes a la industria del 
desarrollo inmobiliario y la construcción. Entre ellos pueden mencionarse algunos que son 
determinantes para la actividad: 

 

Riesgos asociados a la tasa de interés y crediticios 

En lo operacional, el riesgo crediticio de la Sociedad y sus proyectos está ligado tanto a la capacidad 
financiera de sus clientes como de sus proveedores, a los cuales se les ha pagado anticipos para 
cumplir con sus compromisos contractuales. Más allá del análisis crediticio que se realiza, la 
permanencia en el mercado y el know how de los proveedores también se considera en el análisis a 
fines de resguardarse de este tipo de riesgos. Respecto a los clientes por compraventa de las unidades, 
habitualmente se acuerda un plan de pagos que comienza con la firma del boleto de compraventa y 
que finaliza con la entrega de la unidad, e incluye multas que actúan como resguardo en caso de 
incumplimiento del comprador, llegando incluso a la posibilidad de recuperar la unidad funcional y 
no entregarla en caso que ello suceda. 

Respecto al manejo de excedentes de fondos, la Sociedad ha tenido siempre un manejo conservador, 
buscando en primer término cubrir la desvalorización del dinero, privilegiando siempre los 
compromisos asumidos por las obras. 



 

La Sociedad ha contraído préstamos y tiene pasivos, sujetos a distintas tasas de interés. El principal 
pasivo actual, que no devenga intereses, es con un exaccionista, y es de largo plazo, representando de 
todas formas, un porcentaje menor del pasivo actual de la Sociedad (sin incluir el impuesto diferido 
pasivo) a noviembre de 2023. Los otros préstamos, tomados con entidades bancarias, son a tasa fija, 
por lo que el riesgo asociado a la variación de la tasa de interés no existe, habiendo sido analizado el 
riesgo al momento de tomar los mismos. 

 

Riesgos asociados a los aumentos de costos de construcción 

La mayoría de los contratos de construcción y/o servicios que contrata la Sociedad se ajustan por el 
Índice de variación de precios de la construcción publicado por la Cámara Argentina de la 
Construcción (comúnmente denominado índice CAC), sea dicho índice nivel general o 
específicamente aquel que indica la variación de los precios de los materiales o mano de obra, tal 
como es usual en la industria de la construcción. Este índice medido de año a año, generalmente 
finaliza con un desenvolvimiento parecido a la inflación, aunque en meses aislados puede estar por 
debajo o por encima. La Sociedad realiza su proyección de costos totales siempre teniendo en cuenta 
el desenvolvimiento de este índice, lo que le permite minimizar el efecto de los cambios en el tiempo 
de construcción de sus obras. Sumado a esto, un importante porcentaje de las ventas se realizan con 
la misma cláusula de ajuste que los costos de construcción, lo que minimiza aún más los efectos de 
la misma. 

 

Riesgos asociados de acceso al financiamiento 

Durante toda la existencia del proyecto, la Sociedad ha tenido acceso al crédito bancario en mayor y 
menor medida, con mejores o peores tasas, pero siempre con un cumplimiento impecable de los 
mismos, gracias a la previsión y constante evaluación que realiza.  

Sin embargo, la no obtención de crédito accesible y de largo plazo, infrecuente en el mercado 
financiero argentino, repercute en el tiempo y los costos de los proyectos que lleva adelante la 
Sociedad. La mayoría de sus proyectos requieren de tasas y tiempos de amortización que no pueden 
obtenerse en el mercado financiero argentino desde hace décadas, por lo que la falta de acceso al 
financiamiento es un riesgo ligado directamente al negocio de la Sociedad. 

 

 

NUESTROS DESARROLLOS 

 

HARBOUR TOWER 

Fideicomiso Financiero Privado Inmobiliario de Administración Luxury Apartment  Obra 
Harbour Tower 

La Sociedad está construyendo de un edificio residencial Harbour Tower (T8), de características 
únicas, diseñada por el prestigioso arquitecto internacional Carlos Ott, siendo considerado el mejor 



 

proyecto de Argentina y Latinoamérica, tanto por su diseño como por sus características 
constructivas, habiendo recibido numerosos premios internacionales en ese sentido.  

El 10 de Julio de 2019 la Sociedad, en carácter de Fiduciante y Beneficiaria Final, celebró un contrato 
con Promotora Fiduciaria S.A., en carácter de Entidad Fiduciaria, por el cual se constituye un 
fideicomiso financiero privado inmobiliario de administración denominado 

 con una vigencia de 30 
años a partir de la fecha de su creación, y con domicilio legal en Maipú 1300, 6° piso, CABA., con 
el fin de llevar el desarrollo, explotación y/o venta del proyecto de Harbour Tower (T8), en el 
inmueble sito sobre la Parcela 12 A, específicamente la Unidades Complementaria MCLXI y la 
unidad funcional 449 y sus unidades complementarias (situada con frente en la calle Elvira Rawson 
de Dellepiene 550 esquina Julieta Lanteri).   

Posteriormente, Madero Harbour cedió al Fideicomiso la unidad funcional 302 identificada con el 
número 1007 del mismo edificio Harbour Residences, mediante la Escritura Pública de cesión de 
fecha 9 de Octubre de 2020, conservando la Sociedad el usufructo de la misma. 

Durante el ejercicio 2022, se realizó un cambio de Fiduciario, pasando Banco de Valores S.A. 
(VALO) a ser Fiduciario a partir del 19 de Julio de 2022; El Directorio entendió con este cambio, que 
el mismo beneficiaría sobre todo el acceso a financiamiento para el proyecto y le da mayor seguridad 
de inversión a los clientes e inversores.  
 

Obra Harbour Tower 

Se sigue avanzando con las tareas del contrato de obra general con la empresa Constructora 
Sudamericana. Avanza con los contrapisos y la construcción en seco. 

En paralelo, se ha finalizado el hormigón. Se encuentra habilitado para visitas de los compradores la 
unidad modelo del piso 6°. Se finalizaron las ingenieras de las instalaciones complementarias. 

El resto de las contrataciones se concretaron en un 95%, restando muy poca obra por contratar, entre 
las más destacadas se encuentran los muebles de cocina que se está cerrando contrato con la firma 
Ornare de Brasil. 

Se cerro el acuerdo por la instalación contra incendio, luego de la licitación en la que resultó 
adjudicataria la empresa Tecnisud. 

En 2023 se contrataron y se pagaron anticipos cercanos al 40% promedio de: cortina de vidrio, a la 
empresa Obras Metálicas S.A.; Low Tracks y Rodasogas a Safer Systems; instalación termomecánica 
y pisos eléctricos a SDA S.A.; instalación eléctrica y de corrientes débiles a Somarfer S.A.; e 
instalación sanitaria a Tecnisud S.A. Además, se ha contratado a Otis por todos los ascensores 
principales y los de servicio.  

Se compraron, asimismo, el 100% de los equipos de aire acondicionado LG y los electrodomésticos 
panelables para las cocinas. 

Se han importado directamente desde España los revestimientos de Dekton para la mitad de la torre, 
y se han comprado a la firma Move todos los artefactos sanitarios y griferías que son importados 
desde Alemania. Se han comprado a proveedores locales los revestimientos de las áreas de servicios. 



 

Los diez ascensores ya se encuentran en el puerto de Buenos Aires y Otis se prepara ya para la 
instalación de los mismos en obra. 

Respecto a la ejecución de las carpinterías de aluminio correspondientes a la envolvente de la torre 
se siguen las tareas de montaje. Se encuentran colocados anclajes y pistas hasta el piso 29 y se está 
terminando el montaje de vidrios del piso 27 y avanzando en la instalación del montaje en el piso 28 
y 29. 

La obra general junto con los instaladores se encuentra en el piso 20, en los pisos bajos ya se están 
realizando terminaciones estéticas de las carpinterías en el piso 7 y 8, como así se están realizando la 
colocación de los revestimientos y pisos, y avanzando con la pintura de las unidades. 

 

OSTEN TOWER 

Se ha contratado a Constructora Sudamericana para la estructura completa de Hormigón armado de 
la torre, luego de haber realizado una licitación en la que participaron 4 empresas más. 

Las tareas propias de construcción de la estructura de hormigón armado comenzaron en abril de 2023, 
luego de haber resuelto algunos temas con la mecánica de suelos que afectaron el comienzo temprano 
de las tareas. Anteriormente, los trabajos de excavación, demolición y retiro de tierra fueron 
ejecutados por Siverino y los trabajos del recalce del muro de submuración de la calle Camila 
O´Gorman fueron realizados por Pilotes y Anclajes. 

El anteproyecto y el proyecto arquitectónico realizado por PFZ, y las tareas de los distintos asesores 
del proyecto fueron completamente finalizados y se cuenta con toda la documentación licitatoria. Se 
ha comenzado formalmente con la licitación del contrato de completamiento de la obra civil y 
contratista principal, del cual están participando 10 empresas. Se espera en las próximas semanas 
seguir avanzando con las licitaciones de los principales contratos de las instalaciones 
complementarias, esto es, las instalaciones eléctrica, termo-mecánica y sanitaria, además de 
carpinterías exteriores.  

La obra se encuentra actualmente en el hormigonado de la losa sobre 1er piso, teniendo el núcleo 
avanzado ya en el 2do piso.  

 

OSTEN TOWER II 

Esta torre de aproximadamente 32 pisos, se encuentra en Anteproyecto, y se espera durante los 
próximos meses realizar las presentaciones municipales acordes para la obtención del permiso de 
obra. Asimismo, se espera iniciar en los últimos meses de 2024 la preventa de la misma. 

 

MASTER PLAN - PASEO COMERCIAL  MARRIOT (W) 

Se está trabajando sobre el proyecto definitivo del Paseo Comercial, integrando lo ya construido al 
Master Plan y generando así el diseño definitivo y su completamiento. La Sociedad estará abocada 
durante el segundo semestre de 2024 a la obtención de financiación a efectos de completar el Paseo. 



 

Respecto al Hotel W, nuevas negociaciones con la marca, permitirán la extensión de plazos para la 
ejecución definitiva del mismo y el completamiento así del proyecto de usos mixtos en su conjunto. 

 

PLANO DE MENSURA  

Se dio aprobación catastral a la última modificación del plano de mensura, que permitirá en unos 
pocos días tras la aprobación de la modificación del Reglamento, la escrituración de todas las 
unidades terminadas del proyecto, tanto de terceros como propias.  

 

INDICADORES GENERALES DEL EJERCICIO 
 
Estructura Patrimonial  
 
Al 30 de Noviembre de 2023, la estructura patrimonial comparativa está conformada de la siguiente 
manera: 
 

  30-11-2023  30-11-2022 

     

Activo Corriente  1.687.988.099  1.268.632.696 

Activo No Corriente  66.754.356.729  58.702.176.913 

Total  68.442.344.828  59.970.809.609 

     

Pasivo Corriente  714.114.366  1.050.641.292 

Pasivo No Corriente  15.960.205.818  12.834.379.247 

Total  16.674.320.184  13.885.020.539 

Patrimonio Neto  51.768.024.644  46.085.789.070 

Total  68.442.344.828  59.970.809.609 

 
 
 
A continuación, se mencionan las variaciones más significativas respecto del ejercicio anterior, dentro 
de los rubros integrantes del activo y del pasivo: Es importante destacar que las cifras al 30 de 
noviembre de 2022, fueron reexpresadas en moneda homogénea del 30 de noviembre de 2023. 
 
 



 

Activo: 
 

1. Caja y bancos e Inversiones corrientes: el rubro disminuyó levemente si se lo compara con 
las cifras 2022 reexpresadas a moneda homogénea de noviembre de 2023; sin embargo, caja 
ha aumentado su valor respecto al ejercicio anterior, principalmente debido a la mayor 
actividad de cobranza por las ventas (anticipos) de Osten Tower. Los excedentes en fondos 
se invierten preferiblemente en acciones, bonos y fondos comunes de inversión, y cuando es 
posible, se emplean en el pago anticipado de contratos de obra. 

 
2. Créditos por ventas: el rubro ha aumentado considerablemente, principalmente a la mayor 

actividad producto de ventas (anticipos) de Osten Tower. Puntualmente, al corte de cada 
ejercicio, este cierre es mayor el saldo a cobrar durante los primeros días de diciembre 
posteriores al cierre del ejercicio.  
 

3. Otros créditos:   
 

a) Créditos con accionistas: 
 
El rubro ha aumentado incluso si se tiene en cuenta la reexpresión de los saldos a moneda 
homogénea de 2023. Se han otorgado durante el ejercicio dos préstamos a accionistas 
conforme se detallan en Nota 5. (ii) y (iii). Respecto a los saldos por usufructo, los mismos 
devengaron intereses conforme se indica en la misma nota; la disminución aparente se debe 
a la reexpresión de saldos a moneda homogénea de 2023, e indica que la tasa con la que se 
financian estos créditos fue menor a la inflación del año 2023. Asimismo ocurre con los otros 
saldos documentados del no corriente, que ha devengado intereses y diferencia de cambio, 
pero que aun así, ambos ajustes han resultado menores al efecto de la inflación. Respecto a 
la línea Diversos, la disminución se debe al pago de saldos por adelantos otorgados a algunos 
accionistas. 
 

b) Sociedades controladas: 
El aumento, sin considerar la reexpresión de saldos a moneda homogénea de 2023, 
corresponde al devengamiento de intereses sobre dos préstamos otorgados al Fideicomiso en 
el ejercicio 2022, y en menor medida, a los adelantos otorgados a la UT y a Corporación 
Argentina de Inmuebles. 
 

c) Prestamos financieros en moneda extranjera corrientes y no corrientes y otros prestamos: 
Se trata de prestamos otorgados en pesos a reintegrar en dólares por parte del deudor. Estos 
prestamos se realizaron como complemento de inversiones en pesos, con el objetivo de cubrir 
una eventual suba del dólar y desvalorización de pesos. 
 

d) Anticipos a proveedores en moneda extranjera: 
Se trata de importaciones de productos terminados para las obras, cuyo despacho a plaza se 
produjo los primeros días de diciembre de 2023. 
 

e) Créditos fiscales:  
Los créditos fiscales corrientes aumentaron debido al saldo a favor de impuesto a los ingresos 
brutos por las retenciones SIRCREB por ese impuesto, en algunos meses del ejercicio 2023, 
por una fiscalización electrónica de AGIP resuelta favorablemente, pero retenidos durante el 
transcurso de la misma. Respecto a los no corrientes, se ha dado efecto a la prescripción de 
un año más del impuesto a la ganancia mínima presunta. 
 



 

 
4. Bienes de cambio:  

El rubro contiene las altas correspondientes a la inversión en Osten Tower. 
 

5. Propiedades de inversión:  
El rubro se mantuvo similar al 2022, si se lo considera reexpresado a moneda constante de 
2023. Dado que la inversión actual está destinada principalmente a Bienes de Cambio  Osten 
Tower, las altas en propiedades de inversión, corresponden a inversiones en las unidades 
funcionales propias y a modificaciones mínimas y presentaciones municipales respecto al 
Master Plan original.  
 

6. Participaciones en otras Sociedades: el rubro concentra la inversión en Fideicomiso 
Financiero Privado Inmobiliario de Administración Luxury Apartment desde  septiembre de 
2019, fecha en que se hizo la cesión fiduciaria de bienes y pasivos, tomado con el 100% del 
Valor Patrimonial Proporcional sobre los EECC de dicho Fideicomiso, sin considerar la 
inversión del Fideicomiso en la Sociedad, es decir, antes de considerar las inversiones 
recíprocas. En la exposición, el rubro tiene neteando el impuesto diferido asociados a los 
bienes cedidos. 

 
Pasivo:          
 

1) Deudas comerciales:  
El aumento corresponde a la mayor actividad producto del avance del edificio Osten Tower. 
El ejercicio 2022 incluía el pasivo con G.C.D.I. que fue cancelado durante el ejercicio 2023. 
 

2) Préstamos:  
El rubro ha disminuido considerablemente, conforme la política conservadora de la Sociedad. 
Durante el ejercicio 2023 solo se tomaron aquellos prestamos que tenían condiciones 
favorables (tasa fija en pesos), pero en general, no fue prioridad de la Sociedad tomar 
préstamos. Los que existían y los nuevos, están siendo cancelados en tiempo y forma.   
 

3) Remuneraciones y cargas sociales: el rubro ha aumentado debido a la incorporación de 
personal que presta servicios a Osten Tower y a Harbour Tower, habiéndose incrementado 
en un 300% la nómina desde noviembre de 2021.  
 

4) Cargas fiscales:  
 
a) Impuesto diferido pasivo: El aumento, sin tener en cuenta la reexpresión de saldo a 

moneda homogénea de noviembre de 2023, se debe principalmente al impuesto pasivo 
generado por la valuación contable ajustada por inflación con respecto al histórico 
impositivo principalmente. 
  

b) Planes AFIP y ABL: el saldo ha disminuido producto del pago en tiempo en forma de los 
planes de pago. Los planes de facilidades ABL fueron cancelados y los de AFIP 
continúan abonándose en tiempo y forma. 
 

 
5) Anticipos de clientes: corresponde a los anticipos abonados en el ejercicio por los 

compradores de Osten Tower; el rubro ha aumentado debido al nivel de ventas del ejercicio 
2023. 
 



 

6) Otras deudas: el principal pasivo del rubro corresponde a la deuda registrada corriente y no 
corriente por el acuerdo judicial de desistimiento de juicos societarios con un exaccionista. 
Este acuerdo, permitió el cierre (desistimiento) de todas las demandas iniciadas contra la 
sociedad y sus directores por este ex accionista. 

 
 

Estructura de Resultados:  
 
Al 30 de noviembre de 2023, la estructura de resultados está conformada como se expone a 
continuación.  

 30/11/2023  30/11/2022

    

Resultado Bruto 334.056.841  160.058.162

Gastos (878.579.971)  (778.549.531)

Resultados financieros y por tenencia, netos 10.808.440.045  7.209.731.849

Resultado Operativo 10.263.916.915  6.591.240.480

Otros Egresos, netos (1.247.584.394)  (97.341.610)

Resultado Participación Permanente en Sociedades 1.919.643.006  362.472.924

Resultado del Ejercicio antes de Impuesto  10.935.975.527  6.856.371.794

Impuesto a las Ganancias (5.253.739.953)  (6.592.282.527)

Resultado del Ejercicio 5.682.235.574  264.089.267

 
 
La variación de los principales ítems es la siguiente. 
 

1) Resultado bruto:  
El resultado bruto ha aumentado más que la inflación debido a un aumento en la locación de 
metros cuadrados propios de la Sociedad. Dado que no se exponen las ventas de boletos hasta 
tanto no se produce la entrega de la posesión de las unidades funcionales, todas las 
operaciones relativas a ventas, se exponen como anticipos de clientes en el pasivo.  

2) Gastos operativos: 
Han evolucionado muy similares a la inflación, excepto en el caso de las líneas: (i) honorarios 
legales, en donde la disminución se debe a un menor gastos en honorarios legales producto 
de la terminación de juicios con ex accionista, (ii) Impuestos tasas y contribuciones, en donde 
se destaca el aumento en el Impuesto a los Ingresos Brutos producto de mayores ventas y, 
(iii) Expensas y alquileres, que ha aumentado producto del aumento generalizado de las 
expensas y sus componentes, esto es, servicios eléctricos, agua y en general, sueldos 
relacionados 

3) Resultados financieros y por tenencia:  



 

Contiene el resultado por exposición a la inflación REPCAM. Además, diferencia de cambio 
e intereses, ganados y perdidos. 

4) Resultado participación permanente en sociedades:  
Contiene principalmente el 100% del resultado de Fideicomiso Financiero Privado 
Inmobiliario de Administración Luxury Apartment. 

5) Impuesto a las ganancias: el aumento del rubro se debe al registro del impuesto diferido 
pasivo generado por el ajuste por inflación contable y la valuación impositiva de bienes. 

 
Principales indicadores presentados en forma comparativa 
 
De acuerdo con las cifras que surgen de los Estados Contables elaborados al 30 de noviembre de 
2023, la mayoría de los índices muestran un comportamiento similar al ejercicio anterior. Es 
especialmente resaltable el índice de liquidez que ha tenido un incremento de prácticamente el 100% 
debido principalmente al aumento de inversiones liquidas y créditos a cobrar producto de la operatoria 
de Osten Tower.  

Caja y  30/11/2023  30/11/2022

SOLVENCIA 

 

 

ACTIVO  4.10 

 

4.32 

PASIVO  

     

ENDEUDAMIENTO 
PASIVO 

0.32 
 

0.30 
PATRIMONIO NETO  

     

LIQUIDEZ 
CORRIENTE 

 

ACTIVO CTE 2.36 

 

1.21 

PASIVO CTE  

     

LIQUIDEZ ACIDA 

CAJA Y BCOS+INV+ 

CRED A COBRAR 1.24 

 

0.74 

PASIVO CTE  

     

RAZON PN /ACTIVO 
PATRIMONIO NETO 

0.76 
 

0.77 
ACTIVO  



 

 
 
 
 
HECHOS POSTERIORES 

Tal como se menciona en Nota 15 a los Estados Contables, el 13 de diciembre de 2023 se produjo un 
ajuste en el tipo de cambio oficial en Argentina de aproximadamente 110%, y como consecuencia de 
ello, a partir de esa fecha, el peso, respecto de la cotización oficial del dólar y otras monedas, se fue 
devaluando significativamente, acercándose a las cotizaciones financieras como el dólar Bolsa, dólar 
Contado con Liquidación y el dólar informal, llegando a achicarse la brecha entre estas cotizaciones 
y el dólar oficial, en algunos períodos a menos del 20%. 

Asimismo, casi el 50% de los boletos firmados por Osten Tower están nominados en pesos más CAC 
(índice de la construcción), y este último índice incrementó en un 65% desde noviembre hasta la fecha 
de los presentes estados contables. 

El efecto de estos ajustes en los estados contables al 30 de Noviembre de 2023 es de imposible 
medición dado que aún se mantienen en constante cambio las variables aquí consideradas, por lo que 
resulta prematuro calcular un efecto a la fecha de los presentes estados contables. 

 
OBJETIVOS PARA EL PROXIMO EJERCICIO 
 
La Sociedad continúa con acciones comerciales tendientes a la locación temporaria de todos los 
espacios que posee destinados a la renta, estacionamientos y locales. Asimismo, se encuentra abocada 
a la venta de las unidades de Osten Tower con la expectativa de completar la venta del 100% del 
edificio durante el año 2024. 
 
PALABRAS FINALES 
 
El Directorio agradece la colaboración e integridad de todo su personal, proveedores, asesores 
externos y clientes, que comparten su visión de desarrollo y los invita a continuar acompañando este 
proyecto con el mismo optimismo durante el ejercicio que dio comienzo el 1º de diciembre de 2023.
 
El Directorio también quiere agradecer a los accionistas la confianza depositada en su gestión.  
 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 18 de abril de 2024. 
 
 
EL DIRECTORIO 

 












































































































